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RESUMO

Esse trabalho objetiva dissertar sobre a relacao entre Estado e capital ficticio
no Brasil, realizando uma recapitulacao historica da financeirizacao do capital,
processo em que Estado e capital ficticio estiveram envolvidos organicamente,
e identificando os impactos sobre a América Latina, em geral, e sobre o Brasil,
em particular, em que se parte de um exame da divida publica enquanto forma
concreta do capital ficticio. Ademais, apoiado numa sumaria investigacao da
conjuntura brasileira recente, realiza-se uma analise do Novo Regime Fiscal
desde o prisma da relacao Estado-capital ficticio.
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Introducao

Desde as origens do sistema capitalista, Estado e capital estiveram numa
alianca, em que o primeiro sustenta o ultimo de diversas formas. Da acumulacao
primitiva de capital e a repressao para garantia da propriedade privada até os
investimentosestataiseminfraestruturaeosincentivosaexpansaointernacional,
o Estado capitalista operou a fim de sustentar a reproducao ampliada do capital.
Mais recentemente, alteracoes institucionais realizadas pelos Estados, mediante
impulso inicial e controle dos paises centrais, causaram mudancas estruturais
na configuracao do sistema capitalista mundial no que veio a se chamar de
financeirizacao da economia, financeirizacao do capital, ou mundializacdo do
capital (CHESNAIS, 1996).

A criacao do Euromercado de dolares por parte da Inglaterra, a quebra do
acordo de Bretton Woods, a desregulamentacao e a liberacdo dos mercados
financeiros e o violento aumento da taxa de juros, todas medidas realizadas
por parte dos Estados Unidos da América, ddo um panorama sobre o papel
significativo desempenhado pelo Estado capitalista na transformacao dos pilares
estruturais do capitalismo no sentido de dar primazia a esfera financeira.

Esse trabalho busca investigar a relacdo entre Estado e capital ficticio, na
forma da divida publica, no Brasil e o papel desempenhado pelo Novo Regime
Fiscal nessa relacao. Na primeira secao, sera exposto a conceituacao de capital
ficticio em Marx e no seio da teoria marxista. Na segunda secao, essa relacao
sera demonstrada dentro do cenério de financeirizacdo do capital, processo
que percorreu o Ultimo quarto do séc. XX e estabelece alteracdes estruturais no
padrao de acumulacao de capital e na configuracao institucional do Estado. Em
seguida, trataremos de expor sumariamente esse processo na América Latina,
na terceira secao, e no Brasil, na quarta secao, dando destaque para o capital
ficticio na forma da divida publica. Na quinta parte, sera elaborada uma analise
sobre o desempenho dos governos do Partido dos Trabalhadores e o panorama
brasileiro na conjuntura recente, na perspectiva da crise econémica e do golpe
institucional. Por fim, a Ultima secdo lanca uma reflexdo sobre o Novo Regime
Fiscal a partir darelacao entre Estado e capital ficticio.

1. O conceito de capital ficticio em Marx e na teoria marxista:

Dentro da teoria marxiana, o Estado foi responsavel pela consolidacdo do
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modo de producao capitalista por meio daformacao de elementos fundamentais
ao seu funcionamento, como por exemplo, a criacao da propriedade privada dos
meios de producao, por meio da expropriacao dos trabalhadores rurais e sua
conversao em classe operaria das nascentes fabricas, no processo denominado
acumulacao primitiva de capital. Além disso, o Estado atuou significativamente
para a acumulacao primitiva de capital por meio da divida publica. Gracas a ela
que se desenvolveram as sociedades por acoes, 0s setores comercial e bancario
e, sobretudo, o sistema de crédito, patrocinador do processo de acumulacao
primitiva dos capitais nacionais em expansdo colonial (BARBOSA, 2016)
(NAKATANI, 2006) (MARX, 2017a).

Esse mesmo sistema de crédito foi responsavel, por acdo do Estado capitalista,
pela subjugacdo do capital portador de juros (também chamado de capital a
juros ou capital usurdrio) ao capital industrial. O capital portador de juros é o
fundamento do sistema de crédito e representa o capital monetario antecipado
e destinado a se realizar pelo processo produtivo e voltar as maos do possuidor
na forma de juros, dotando-se da qualidade de capital potencial; e que
historicamente é mais antigo (FIORI, 2004) que o capital industrial?>. No curso
historico de seu desenvolvimento, o capital portador de juros foi subjugado ao
funcionamento do capital industrial, empregando, inicialmente, o Estado na
forma da reducao forcosa da taxa de juros, e, finalmente, pela criacao do sistema
de crédito. Consolidado esse processo, chega-se ao cenario historico em que ha
o predominiodo capital industrial, no qual o polo dominante é o capital produtivo.
E importante ressaltar que o capital portador de juros, ainda que se aproprie
do mais-valor (na forma de juros) sem produzi-lo, auxilia o capital produtivo
na geracdo de tal mais-valor. CARCANHOLO; NAKATANI, 2015a) (PARANA,
2016).

SegundoCarcanholoeNakatani(2015b),naépocadeMarx,outroelementoque
se encontrava subordinado dentro do capital industrial era o que o autor alemao
denomina como capital ficticio. O capital ficticio se origina do desenvolvimento
e da generalizacdo do capital portador de juros (SABADINI, 2011; MOLLO,
2011; MARX, 2017b). O capital ficticio é a forma de capital cujo valor decorre da
especulacdo de ativos que nao possuem correspondéncia em capital produtivo

2 "0 capital industrial, entendido como sintese global e abstrata da circulacdo de trés formas autébnomas
de capital (o capital a juros, o capital produtivo, o capital comercial), € o mesmo conceito de capital, mas
em um nivel mais concreto de andlise.” (CARCANHOLO; NAKATANI, 2015, p.42)
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real, sob aqual se aplicaumataxade juros. Os titulos apresentam um movimento
de valor relativamente auténomo fazendo crer, isto €, reforcando a ilusdo de que
constituemnumcapitalreal,assimcomoocapitalquerepresentamjuridicamente.
Isso se deve ao fato dos titulos se tornarem mercadorias cujo valor de mercado é
determinado diferentemente do valor nominal (do capital real). E verdadeiro que
o valor de mercado flutua em consonancia com o volume e a confiabilidade dos
rendimentos (ganhoreal) que conferem os titulos, mas seuvalor é principalmente
definido pelos ganhos esperados, calculados antecipadamente e, portanto,
especulativamente (MARX, 2017b). Aperdaderelacdo entre valor de capital real
e o valor de mercado dos titulos decorre do fato desses Ultimos dependerem de
expectativas de dividendos capitalizados e de lucros oriundos da venda a precos
maiores nos mercados financeiros, nao possuindo relacao direta com a producao
real, isto &, sendo puramente especulativos (MOLLO, 2011).

O capital ficticio se forma pelo processo que Marx (2017b) chama de
‘capitalizacao’, isto €, a propriedade de todo o dinheiro render algum juro,
permitindo mesmo o que ndo é capital ase valorizar enquanto tal devido afixacao
de uma taxa de juros basica na economia (PARANA, 2016).

Segundo Marx (2017b), o capital ficticio assume fundamentalmente trés
formas. Primeiro, titulos de dividas privadas, chamadas de “letras de cambio” por
Marx, que se referem a direitos de renda de juros a partir de valorizacao futura.
Segundo, acdes de empresas, que constituem direitos de valorizacao futura,
em que a ficcdo estd presente ndo na abertura de capital para financiamento da
atividade produtiva, mas sim na circulacao e negociacao dos titulos no mercado
secundario. Terceiro, titulos da divida publica, que sao direitos de remuneracao
futura oriunda da tributacdo estatal e que nao possuem vinculacdo e nem
representam capital produtivoalgum.“O capital,doqual o pagamento pelo Estado
¢ considerado um fruto (juros), é [...] ilusorio, ficticio. A soma que foi emprestada
ao Estado ja ndo existe. Além disso, ela jamais se destinou a ser gasta, investida
como capital.” (MARX, 2017b, p.522) (PAULANI, 2009) (PARANA, 2016).

O capital ficticio apresenta um carater dialético, isto é, enquanto capital, ele é
real e ficticio ao mesmo tempo. Real porque, da perspectiva individual (portanto,
da aparéncia), ele se comporta como capital pelo fato do individuo receber
um lucro (ficticio®) advindo das transacdes financeiras, fruto da mais pura
especulacdo. Ficticio porque, da perspectiva da totalidade social (portanto, da
esséncia), ndo possui substancia que Ihe sustente uma vez que nao corresponde
aovalordocapitalrealtampoucoéfrutodovalor-trabalho. Dadoaimpossibilidade
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de materializar completamente toda a riqueza financeira, o capital ficticio so
pode existir na medida que todos ou a maioria de seus possuidores ndo tentem
converté-lo em dinheiro ao mesmo tempo (SABADINI, 2011) (PARANA, 2016).
Considerar essadialética do capital ficticio € levar em conta que o entendimento
dadinamica global do capital somente se faz satisfatoria mediante aconsideracao
das duas dimensoes da riqueza, tanto seu aspecto de totalidade/esséncia quanto
de individualidade/aparéncia, visto que essa nao pode ser desconsiderada do
conjunto interpretativo da dindmica capitalista (SABADINI, 2015).

Umacriticaque frequentemente surge € arespeitodainflada énfase que alguns
marxistas concedem a esfera financeira (e, consequentemente, a circulacdo
de capital), em detrimento da esfera de producdo. Contra tal argumento,
Chesnais (1996) Sabadini (2011), Parana (2016) e Mollo (2011) afirmam que
o capital ficticio dispde apenas de uma autonomia relativa em relacao a esfera
produtiva, porque apesar de ndo gerar valor, ele exige remuneracao. Autonomia
porque, devido a acao das flutuacdes especulativas, ele desfruta de certo grau
de independéncia em relacao a esfera produtiva, e relativa porque, em Ultima
instancia, suaremuneracao exigida advémdo capital produtivo, do valor-trabalho
e da extracdo de mais-valor. Assim sendo, sua autonomia ndo € absoluta, o que
significa reconhecer a sua dindmica diferenciada e a funcao central do capital
ficticiono capitalismo contemporaneo sem que se crave uma separacao definitiva
entre producdo e circulacdo tampouco uma negacao da centralidade do trabalho
e dateoria do valor-trabalho (SABADINI, 2011).

Ainda que Carcanholo e Nakatani (2015b) reconhecam a importancia da
contradicao entre propriedade e gestdo do capital, ambos afirmam ser outra a
principal contradicao do atual capitalismo especulativo. A autonomia relativa
supracitada desagua nessa contradicdo principal: a contradicdo producao-
apropriacao de mais-valor. Tal contradicao constitui o eixo explicativo da origem
das crises financeiras caracteristicas do capitalismo especulativo. A contradicao
estanofatodocapitalficticionaoproduzir mais-valoraomesmotempoquerequer
incessantemente a apropriacao deste, que deixa de ser direcionado a ampliacdoe
areproducdo do capital produtivo e passa a ser fonte de remuneracao do capital

3 Os lucros ficticios sdo aqueles oriundos da valorizacdo especulativa de ativos fisicos e/ou financeiros,
relacionados a uma alta/baixa na bolsa de valores, o que significa um(a) aumento/baixa nos precos das
acoes, isto é, um(a) crescimento/diminuicao do volume de capital ficticio. Para mais, ver Carcanholo e
Sabadini (2015) e Sabadini (2015).
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ficticio na esfera financeira®. A dialética real/ficticio indica a importancia dessa
contradicao entre producao e apropriacao de mais-valor.

O Estado possui uma atuacao crucial para o acirramento dessa contradicao
do capital ficticio. Os agentes financeiros que detém titulos da divida publica
possuem o direito de remuneracao futura de acordo com a taxa de juros,
resultado do recolhimento estatal de impostos que, majoritariamente, sdo pagos
pela extracdo de mais-valor dos(as) trabalhadores(ras) e que frequentemente
nao contribui com a producao de valor na esfera produtiva. Dito isso, o Estado
instrumentalizaadividapublicacomoummecanismode acumulacdoevalorizacao
de capital ficticio, apropriando uma parte do mais-valor e transferindo-o para a
esfera financeira (SABADINI, 2011) (BARBOSA, 2016).

Para Poulantzas (1980), o Estado desempenha o papel de organizacao dos
interesses politicos, a longo prazo, do bloco no poder. O bloco no poder consiste
numa unidade contraditdria entre diferentes classes e/ou fracdes de classe sob
a hegemonia de uma dessas classes/fracoes, isto €, sob a capacidade desta de
liderar os interesses econdmicos, politicos e ideoldgicos das demais classes/
fracdes do bloco no poder (PINTO; TEIXEIRA, 2012).

Doravante, o Estado capitalista é a condensacao material da relacdo de forcas
entre as classes, tanto entre as fracoes do bloco no poder quanto dessas para
com as classes dominadas; e com a financeirizacao do capital, o capital ficticio
se estabelece como a fracao hegemodnica do bloco no poder do Estado, sendo
responsavel pelas suas diretrizes estratégicas e pelas suas transformacoes
institucionais (POULANTZAS, 1980) (ALANO, 2007). Dito isso, Pinto e Teixeira
(2012) apontam que, no Estado brasileiro, o bloco no poder estd sob ahegemonia
dafracdo bancario-financeira (bancos, seguradoras, fundos de pensao, fundos de
investimento, corretoras, agéncias de rating, etc.) (PINTO et al, 2016).

Comisso destacado, podemos passar a analise das transformacoes estruturais
produzidas pelo processo de financeirizacao do capital, gracas ao apoio do
Estado capitalista, que sofreu mudancas institucionais essenciais e possibilitou
o impulso semigual a ampliacao e a valorizacao do capital ficticio, com impactos
significativos sobre a divida publica, que passa a exercer um papel fundamental
para o capital ficticio.

4#Com tal colocacdo ndo queremos insinuar que exista um capital “bom” e um capital “ruim”, mas sim expor
a disputa entre fracoes do capital que existe sobre a exploracao da forca de trabalho e apropriacao de
mais-valor.
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2. Financeirizacao do capital

Frequentemente o termo “globalizacdo” foi ou é acionado para se referir
vagamente ao processo por qual o planeta vivenciou, desde pelo menos o Ultimo
quarto do séc. XX, cujas aparéncias projetavam/projetam uma ideia de conexao
e comunicacao entre as partes do mundo, sejam pessoas, sejam Estados, sejaem
termos econdmicos, seja em termos sociais.

Para Chesnais (2001), em sua realidade fenoménica, o termo “globalizacdo”
nao se referia a globalidade de fendbmenos da sociedade humana, mas sim ao
teor global pelo qual as acoes estratégicas dos grandes grupos industriais e
dos investidores institucionais® passavam a adotar em termos de investimento
e arbitragem. Em suma, por detras da aparéncia, a “globalizacao” significava
e significa a “mundializacdo do capital” ou “financeirizacdo do capital” (como
também ¢é adotada na literatura). Tal fendmeno é marcado pela hipertrofia da
esfera financeira, em que o capital ficticio adquire uma autonomia (relativa,
perante aesferaprodutiva) em seu processode valorizacéo, de teor especulativo,
e que impacta significativamente a dinamica das empresas, a formulacao de
politicas pelos Estados e a vida em sociedade.

Ao contrariodoqueoidealliberal lancasobre oimaginariosocial, a globalizacao
nao conformou um processo de integracdo mundial capaz de uma reparticao
menos desigual das riquezas. A mundializacdo significou, com a liberalizacao e
desregulamentacado, o fim dos constrangimentos que limitavam as tendéncias
de polarizacao e desigualdade. Assim sendo, a mundializacdo do capital nao
significou o fim da existéncia e influéncia politico-econémica dos Estados
nacionais tampouco as relacdes politicas de dominacao e dependéncia entre
eles. De modo oposto, a mundializacdo do capital elevou a hierarquizacao entre
os paises (CHESNAIS, 2001).

Tudo se inicia na década de 60, quando a Inglaterra toma a decisdo politica de
autorizarummercadointerbancarioparaleloeautdbnomoaossistemasfinanceiros
nacionais, chamado de Euromercado de ddlares. Para tal mercado se dirigiram
0s capitais estadunidenses, fugindo das regulacoes internas e das baixas taxas

> “As instituicoes em questdo compreendem os bancos, [..] as companhias de seguro, os fundos de
aposentadoria por capitalizacdo (os Fundos de Penséo) e as sociedades financeiras de investimento
financeiro coletivo, administradoras altamente concentradas de ativos para a conta de cliente dispersos
(os Mutual Funds) [...]. 7 (CHESNAIS, 2001, p. 8)
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de lucro. A criacao do Euromercado refletiu a queda da rentabilidade do capital
produtivoeserviude polode atracaode capital monetarioansioso por valorizacao
(CHESNAIS, 1996). Esse mercado foi apoiado tanto pelos britanicos quanto
pelos estadunidenses, que demonstravam interesse na desregulamentacao
dos mercados financeiros para que esses nao apresentassem restricoes como,
por exemplo, a constituicdo obrigatdria de reservas (em nivel determinado pelo
Banco Central ou legalmente estabelecido), medidas de controle sobre o cambio
e o movimento de capitais (CHESNAIS, 1996).

Ja na década de 70, esse movimento foi reforcado pela quebra unilateral
do sistema de Bretton Woods® por parte dos Estados Unidos da América
(EUA) ao eliminar o padrdo ouro-dolar e estabelecer taxas flexiveis de cambio.
Paralelamente, os EUA estimularam a desregulamentacdo e a liberacao
dos mercados financeiros porque isso possibilitaria a manutencdao de uma
autonomia na politica estadunidense, que sofria com déficits internos e externos,
estimulando que investidores privados e governos financiassem tal déficit. Do
ponto de vista dos interesses dos EUA, tais déficits tornavam insustentavel
a paridade e a conversdo de dolar em ouro (CHESNAIS, 1996). Além disso, a
desregulamentacao era vantajosa para os EUA porque poderiam tirar vantagem
de sua dominancia nos mercados financeiros internacionais e da importancia
global do délar, capazes de proporcionar seguranca e liquidez, junto a altas taxas
de juros (HELLEINER, 1994).

Esse cenario j& apresentava as caracteristicas que os Estados adotariam no
processo de financeirizacao do capital: tomando o caso dos EUA, diante das
turbuléncias financeiras manifestadas nas décadas de 60 e 70, a politica fiscal
concentrou esforcos em tornar o Banco Central como emprestador de Ultima
instancia paraevitar a insolvéncia de instituicoes financeiras. Junto aisso, com as
inovacoes financeiras, instrumentos de controle de liquidez foram reduzidos, ao
passo que se transitou para o open market (endividamento por titulos publicos).
Essas operacoes de mercados que o Banco Central passou a se valer para
influenciar a liquidez e a taxa de juros consolidou a orientacao de mercado, em

4O sistema conferia ao délar um papel central, em que o atrelava ao ouro por uma taxa de conversao fixa,
negociada internacionalmente. Por sua vez, as taxas de cambio das demais moedas eram determinadas
tendo o dolar como referéncia. Essas taxas eram fixas, sendo alteradas pelos Estados de acordo com
as valorizacoes ou desvalorizacoes. Com seu fim, as moedas se tornaram ativos financeiros, negociaveis
nos mercados de cambio e de derivativos, significando uma consideravel instabilidade para o sistema
monetério internacional (CHESNAIS, 1996).
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gue o orcamento publico é submetido as expectativas privadas. Nesse sentido,
a financeirizacao das funcoes publicas do Banco Central imp6s a alimentacao
financeira do déficit publico, restringindo o gasto governamental na perspectiva
de estimular ademanda agregada nacional (BRAGA, 1997).

Doravante, num movimento policéntrico, houve um processo de
transnacionalizacdo dos capitais estadunidenses, fato que forcou a decisao
politica de retomar o controle financeiro internacional, por parte dos EUA, por
meio da diplomacia do dolar.

A diplomacia do dolar se iniciou na politica de Paul Vocker, entdo chefe do
Federal Reserve (FED), em aumentar abruptamente a taxa de juros, em 1979,
provocando uma violenta valorizacdo do ddlar. A partir desse momento, o
FED praticou a diplomacia do dolar por meio da flutuacdo da taxa de juros de
acordo com os interesses econdémicos dos EUA em restaurar e se manter em
posicdo dominante. Esse fendbmeno nao pode ser explicado pelas expectativas e
incertezas dos mercados financeiros, mas sim, em Ultima instancia, pela decisao
politicado FED em controlar os juros e o cambio. Com isso, reforcou-se a posicao
financeira dominante do dolar, tendo emvista a liquidez, a seguranca e o papel de
moeda internacional desempenhado por ele (TAVARES; MELIN, 1997).

Como resultado do funcionamento cotidiano da mundializacdo do capital,
passa a existir uma imbricacdo significativa entre a esfera produtiva e a esfera
financeira. Nessa relacdo, gracas a desintermediacdo bancéria, os grupos
industriais conseguiram colocar diretamente seus titulos nos mercados
financeiros internacionais, num processo em que as operacdes puramente
financeiras ganharam peso cada vez mais significativo (CHESNAIS, 1996).

O desenrolar desse processo de financeirizacdo do capital estabeleceu um
regime de acumulacdo de dominancia financeira em que, a partir dessa fase
historicadocapitalismo,avalorizacdodocapital ficticioditaaldgicadeacumulacao
e reproducao ampliada do capital a nivel mundial e em que os mercados
financeiros dotam de uma grande influéncia politica sobre a determinacao das
grandezas macroecondmicas. O “poder das financas’, isto é, a forca econdmica e
politica adquirida pelas instituicoes financeiras, € originada pelo endividamento
estatal, a partir das taxas de juros superiores a inflacdo e ao crescimento do
PIB (CHESNAIS, 2001), demonstrando o grau de vinculacdo entre o Estado e o
capital ficticio, que consolida a hegemonia da fracao bancario-financeira dentro
do bloco no poder (PINTO; TEIXEIRA, 2012).
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3. AméricalLatina e afinanceirizacao

Na América Latina, o endividamento externo foi um elemento impulsionador
de crescimento econdmico ao longo das décadas de 60 e 70, periodos marcados
por grande disponibilidade de liquidez internacional. No Brasil, a divida externa
(publica e privada) aumentou 37,5% entre 1964 e 1969 (MOLLO, 1977). Com
a elevacdo dos precos do petréleo em 1973, a reciclagem dos petrododlares’
possibilitou aumentar ainda mais a liquidez internacional e serviu de injecao de
capitais naforma de aumento da divida externa para os paises latino-americanos.
No entanto, esse cenario se tornou catastrofico apds a elevacao abrupta da taxa
de juros por parte do FED, capitaneada pela diplomacia do délar, afetando as
taxas de juros internacionais e comprometendo a América Latina endividada
(BATISTA, 1994).

Emsintese, adiplomaciadodolar e seu aumento dos juros provocou o aumento
da divida publica externa e a deterioracao das bases fiscais dos Estados latino-
americanos, que, junto a liberalizacao dos mercados financeiros, foram forcados
a aplicar ajustes fiscais para compensar a perda da capacidade tributaria, por
meio de corte de gastos e de privatizacoes. Nesse sentido, a América Latina foi
vitima de uma insercao subordinada no processo de financeirizacao do capital,
sofrendo perdas de competitividade, desindustrializacao, pauperizacao social e
crescente dependéncia de fluxos de capitais externos (TAVARES; MELIN, 1997).

Dessa forma, as consequéncias para os paises latino-americanos, em geral,
e para o Brasil, em particular, foram alarmantes. Diante da impossibilidade do
aumento da arrecadacéo tributéria numa conjuntura recessiva, ‘o governo |[...]
foi buscar recursos por processos inflacionarios, diretamente pela emissao de
moeda ou indiretamente por endividamento interno a curto prazo e taxas de
juros altas.” (BATISTA, 1994, p. 16)

Outra alternativa de capitacao de recursos foram os empréstimos junto ao
Fundo Monetério Internacional (FMI), que marcou o retorno brasileiro ao
sistema financeiro internacional. Entretanto, para recorrer a tais empréstimos,
0s paises periféricos foram forcados a adotar as medidas propostas pelo
“Consenso de Washington, denominacdo informal dada a coordenacdo de

7O aumento dos precos do petroleo fez com que os paises exportadores de petroleo adquirissem
recursos que foram depositados em bancos europeus e estadunidenses e, consequentemente, servidos
de empréstimos aos paises da América Latina (PEDRAS, 2009).
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acoes entre organismos financeiros internacionais (FMI, Banco Mundial, Banco
Interamericano de Desenvolvimento) e o governo estadunidense, em 1989, a
respeito das reformas econémicas implementadas na América Latina (BATISTA,
1994). Além disso, a renegociacdo da propria divida externa dos paises latino-
americanos foi instrumentalizada pelos organismos financeiros internacionais
como forma de pressao politica para a adocao de reformas estatais estruturais
compativeis com a nova ordem neoliberal. Foi dessa forma que os paises da
América Latina se inseriram nesse novo regime de acumulacdo financeira,
caracteristico do capitalismo neoliberal (GOMES, 2007).

Assim,comasreformasneoliberais,aconsolidacdodocapitalficticioseafirmava,
necessitando da América Latina e do apoio de seus Estados para a criacdo de
condicoes propicias ao estabelecimento desses paises como plataformas de
valorizacdo financeira, principalmente pelo papel que a divida publica interna
desempenharia (TAVARES; MELIN, 1997) (PAULANI, 2009).

4. Brasil e adivida publica

No Brasil, o choque de juros foi responsavel pela duplicacdo das despesas
externas com juros entre 1979 e 1981 e fez com que as exportacoes fossem a
fonte exclusiva de amortizacdo e de remessa dos servicos da divida. Devido a
crise da divida externa, os mecanismos macroecondmicos que historicamente
responderam por um alto dinamismo da economia brasileira foram
consideravelmente afetados: mediante uma significativa desvalorizacdo cambial
em 1983, a contracao das importacoes e a expansdo das exportacoes (resultado
do cambiofavoravel e dos investimentos passados) foram a resposta a pressao de
servir adivida. Assim, o crescimento das exportacdes foi inteiramente absorvido
pelas despesas de juros. J& na década de 90, quando a economia brasileira
recorreu ao sistema financeiro internacional, a indUstria e sua competitividade
externa ja estavam defasadas em relacdo ao resto do mundo (MEDEIRQOS;
SERRANO, 2001).

O Brasil foi um dos Ultimos paises na América Latina a solidificar o
neoliberalismo. O projeto neoliberal no Brasil foi resultado de um processo

8 De acordo com Batista (1994), o Consenso de Washington abarcou 10 &reas: “1. Disciplina fiscal; 2.
Priorizacao dos gastos publicos; 3. Reforma tributaria; 4. Liberalizacao financeira; 5. Regime cambial;
6. Liberalizacao comercial; 7. Investimento direto estrangeiro; 8. Privatizacao; 9. Desregulacao; e 10.
Propriedade intelectual.” (P.18)
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gradual de implementacdo que percorreu a década de 80 e 90, e ndo em uma
ruptura brusca, como foi o caso de Chile e Argentina pelas maos das ditaduras
empresarial-militares.

Filgueiras (2005) elabora uma importante analise da luta de classes no Brasil a
respeito desse processo. E interessante destacar que a implantacdo do modelo
neoliberal no Brasil foi consequéncia de disputas internas do bloco de poder,
ou seja, 0s interesses e consequéncias de tal projeto instigaram contradicoes e
atritos nas fracoes da classe capitalista. Isso porque o modelo de substituicao de
importacdes foi defendido por setores do empresariado ao longo da década de
80. Tal modelo se sustentava por meio do endividamento externo, amplamente
acessivel desde a década de 60. Somente apos a crise da divida externa e da
fragilizacao financeira do Estado, o padrdao de financiamento do modelo de
substituicao de importacdes foi quebrado e, com isso, desenrolou-se sua crise.
Ademais, os programas de estabilizacdo e de combate a inflacao, apresentados
aolongo dadécada de 80, foram insuficientes para lidar com o problema, criando
entdo o ambiente de descrenca, estagnacao econdmica e hiperinflacdo que
permitiu o impulso das ideias neoliberais no Brasil.

Esse ambiente também foi possibilitado através da intensa campanha por
parte da ortodoxia econémica em responsabilizar unicamente a “crise fiscal”
a intervencao e ao tamanho do Estado e sua suposta inerente ineficiéncia na
alocacdo produtiva. Segundo Gomes (2007), a crise fiscal significou a construcao
de uma justificativa ideoldgica para a reestruturacao neoliberal do Estado.

No Brasil, se as ideias neoliberais se apresentavam de forma insipiente nas
propostas de Fernando Collor e j& obtinham aceitacao crescente no interior do
bloco no poder, foi com Fernando Henrique Cardoso (FHC), em 1994, que o
projeto neoliberal se consolidou e contou com apoio total das diversas fracoes
da classe capitalista (FILGUEIRAS, 2005). O Plano Real teve dois objetivos
principais: a estabilizacdo monetaria sustentada pela valorizacdo cambial e altas
taxas de juros, e a sustentabilidade da remuneracao da divida publica interna;
além da desregulamentacao e abertura financeiras, privatizacao e desregulacao
do mercado de trabalho. Segundo Nakatani (2006), o Plano Real foi responsével
pelaimposicao dalogica de valorizacao especulativa e de uma politica econémica
voltada ao capital ficticio, um reflexo da sua posicao de fracdo hegemdnica no
bloco no poder.

Assim sendo, o pais sofreu com o aumento da vulnerabilidade externa (baixa
capacidade de resisténcia a choques externos) e a fragilizacdo financeira (forte
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dependéncia de capitais externos para financiar as contas correntes) do setor
publico, expressa no aumento progressivo da divida publica (de R$153 bilhoes
em 1994, para R$ 388 bilhdes em 1998) (FILGUEIRAS, 2005) (CARCANHOLO,
2005).

Na década de 90, a crise da divida externa concedeu espaco ao endividamento
interno. O aumento da divida publica interna foi resultado do processo de
abertura econdmica (comercial e financeira) que captou fluxos de capitais
estrangeiros, atraidos pelas altas taxas de juros e pelo processo de privatizacao.
Isso provocou desequilibrios nas contas externas do palis e que, diante da elevada
oferta de divisas estrangeiras, exigia maiores volumes de moeda nacional. O
Estado brasileiro lancou titulos da divida publica nos mercados privados para
esterilizar a expansao da base monetéria, fazendo a divida publica interna
aumentar significativamente. Entre 1994 e 2005, adividapublicainternacresceu
aproximadamente 50% (GOMES, 2007).

Doravante, com o cambio flutuante?, a sustentabilidade do Plano Real passou
a depender das metas de inflacdo, em termos monetarios, e da obtencao de
elevadas taxas de superdvit primario’®, em termos fiscais (FILGUEIRAS, 2005),
no que é comumente chamado de tripé macroeconémico. A partir da década
de 90, ao exercer o papel central de sustentacdo do processo de abertura
econdmica, adivida publicainternacresce enormemente, possibilitando com que
o capital ficticio usufruisse de umespaco fértil para valorizacao, sendo amparado
pelas politicas econdmicas do Estado brasileiro. Outra politica econémica que
consistiu no principal fator responsavel pelo crescimento da divida publica
interna foi a politica de juros altos, um reflexo claro da subordinacao da politica
macroecondmica aos interesses do bloco no poder sob a hegemonia da fracao
bancario-financeira (NAKATANI, 2006) (GOMES, 2007).

Nesse sentido, Gomes (2007) aponta que

O orcamento publico, portanto, tornou-se uma peca fundamental de

? Diante da crise no balanco de pagamentos em 1999, a especulacdo contra o Real e a grande perda de
reservas fez com que o Banco Central do Brasil abandonasse a politica de bandas cambiais, que consistiu
no principal ponto da politica de combate a inflacdo do Plano Real, e implantasse o regime de metas de
inflacdo. (BASTOS; RODRIGUES; LARA; 2015).

19Depoisdacrisede 1999, os acordos entre Brasil e FMI firmavam o compromisso de o primeiro alcancar
metas de superavit primarios, visando reduzir a relacdo divida publica/PIB e que, consequentemente,
reduziram a capacidade do Estado de promover politicas publicas.
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ajustamento da economia brasileira aos desequilibrios causados pelos fluxos
de liquidez internacional [oriundos da abertura econémical. As financas
publicas e sua relacdo com os mercados financeiros se concretizaram. As
politicas fiscal, monetaria e cambial sdo entdo conduzidas com o objetivo de

manter a estabilidade e a tranquilidade para os negdécios financeiros (p. 199).

O crescimento em quantidade e em importancia da divida publica tem
implicado no direcionamento da gestao e das politicas econdmicas aos interesses
do capital ficticio. A seguranca dos credores depende, em geral, da aplicacao de
politicas de austeridade fiscal capazes de gerar superavits primarios necessarios
para o pagamento dos juros da divida publica (BARBOSA, 2016). O atendimento
as necessidades da reproducao ampliada do capital por meio do crescimento da
divida publica, no seio do atual padrdao de acumulacao/valorizacao financeira,
gera efeitos sobre a configuracao fiscal do Estado, que cada vez mais se importa
com os gastos financeiros (remuneracdo e amortizacdo da divida publica) em
detrimento dos gastos correntes (planos de desenvolvimento nacional, politicas
sociais). Dessa forma, a politica do superdvit priméario desempenha o papel de
criar um fundo imprescindivel de remuneracdo do capital ficticio (BARBOSA,
2016). Na perspectiva dos credores, o investimento em titulos da divida publica
se torna mais interessante porque resultam em rentabilidades econémicas mais
atraentes e seguras do que os investimentos em atividades produtivas (GOMES,
2007).

Portanto, sob a fase neoliberal e a financeirizacdo do capital, o processo
de reestruturacao do Estado demonstrou um carater dialético. Por um lado,
visou diminuir a participacao estatal nos setores produtivos para o aumento da
exploracao do grande capital. Por outro, visou aumentar as responsabilidades e
atribuicoes estatais para com o setor financeiro, principalmente pela capacidade
de especulacdo por parte das instituicoes financeiras com moedas fiduciarias
e, sobretudo, titulos da divida publica; junto com o compromisso de manter
politicas macroeconémicas e taxas de superavit primario agradaveis ao mercado
financeiro e aos credores da divida publica. Em relacao a esse ultimo quesito, o
Estado se torna o sustentaculo do processo de acumulacao do capital ficticio,
assumindo o compromisso de prestamista de Ultima instancia para garantir a
estabilidade dos mercados financeiros (BARBOSA, 2016).

Sob a dominancia do capital ficticio, as funcoes do Estado se resumem a
adocdo de politicas, sejam fiscais, monetéarias ou publicas, que atendam (ou, ao

119



Estado e capital ficticio: o novo regime fiscal no Brasil, pp. 106 - 131

menos, nao atentem contra) os interesses de valorizacdo especulativa do capital
ficticio. A adocao de politicas que descontentem esses interesses é respondida
com a alteracao do “humor” dos mercados financeiros, impactando no fluxo de
capitais e na economia periférica brasileira como um todo. Dado esse cenario,
a sustentacao da divida publica é fundamental, tendo em vista a sua capacidade
de assegurar a rentabilidade exigida pelo capital ficticio e a salide dos mercados
financeiros.

Nesse sentido, podemos afirmar que o capital ficticio - a fracdo bancario-
financeira - se impds como a fracdo hegemonica dentro do bloco no poder
por meio da consolidacdo do regime de politica macroecondémica (tripé
macroecondmico), advinda do Plano Real, e da independéncia operacional
conquistada pelo Banco Central do Brasil, um dos principais centros de poder
do Estado brasileiro (MINELLA, 2007). Esse processo é reflexo do poder politico
da fracdo bancario-financeira e sua adesdo a nova sintese neoclassica®* (PINTO;
TEIXEIRA, 2012) (POULANTZAS, 1980).

5. Governos do Partido dos Trabalhadores e o golpe institucional de
2016

Essaconfiguracaode politicamacroeconémicafoiiniciadanosegundomandato
de FHC e foi mantida pelos governos de Lula da Silva e Dilma Rousseff. Por mais
que o Partido dos Trabalhadores (PT) tenha sido um feroz critico desse modelo
neoliberal ao longo da década de 90 e suas respectivas disputas eleitorais, o
PT perpetuou tal modelo com consisténcia. O indicativo de tal concordancia
ja se mostrava presente na “Carta ao povo brasileiro”, que Lula lancou com o
objetivo de acalmar o mercado financeiro diante da temivel possibilidade de
nao cumprimento do passivo publico. Em tal escritura, Lula ja apontava como
viria a ser seu governo: uma alianca entre segmentos capitalistas e operarios e a
manutencao dos interesses do capital ficticio, mas com o esforco de impulsionar
o capital produtivo, principalmente com uma politica comercial externa forte.

Usufruindo de uma conjuntura internacional favoravel, os governos Lula foram

1 Anova sintese neocléssica defende que as politicas econémicas devam “ser direcionadas a estabilidade
de precos, uma vez que o crescimento seria originario do estabelecimento de norma e organizacdes que
garantissem odireito de propriedade, areducao dos custos de transacao e a melhora nas expectativas dos
agentes, potencializando, assim, o funcionamento completo dos mercados.” (PINTO; TEIXEIRA, 2012, p.
922).
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capazes de aumentar consideravelmente a taxa de exportacoes, beneficiando-
se da elevacdo dos precos das commodities e pela reducao dos precos das
manufaturas possibilitadas pela ascensdo da economia chinesa. Esse cenario
viabilizou uma grande acumulacdo de reservas internacionais e o alcance
de grandes taxas de superavit primario em relacdo ao PIB, atendendo aos
interesses do mercado financeiro e dos credores da divida publica. Tal missao
foi tdo bem realizada que alguns autores afirmam que a politica de superavit
primario se tornou mais um dogma do que uma politica macroeconémica
racional, partindo da perspectiva de se manter uma relacao divida publica/PIB
estavel (BASTOS; RODRIGUES; LARA, 2015). A manutencdo do regime de
politica macroecondmica, iniciada no governo FHC, pelo governo Lula evidencia
ahegemoniadafracdao bancéario-financeira, cujos poderes politicos e econémicos
podem ser sintetizados principalmente pelo nivel da taxa de juros Selic (PINTO,
TEIXEIRA, 2012) (ALANO, 2007).

Diantedacrisefinanceirade 2008,ao0quetange aesferaprodutiva,ogovernofoi
capazdecontorna-lacomgastoseminvestimento, atuandode maneiraanticiclica,
por parte da demanda, e reduzindo impostos sobre produtos industrializados
e operacoes financeiras, por parte da oferta, ensaiando uma flexibilizacdo do
regime de politica macroecondmica. Ao que tange a esferafinanceira, nosso lécus
de interesse nesse trabalho, Helder Gomes e Paulo Nakatani (2015) apontam
gue houve um crescimento continuo da divida publica interna de 35 paises entre
2005 e 2011, com uma clara aceleracao apos a crise de 2008. Para o Brasil, o
montante de titulos da divida publica interna passa de $545,8 bilhdes de délares
em 2007 para $803,7 bilhdes em 2008. Isso demonstra que a divida publica
€ importantissima para a reproducao do capital ficticio por funcionar como
regulacao do sistema geral de crédito e como ancora salvaguarda em momentos
de crise, tendo em vista sua seguranca e seus rendimentos estaveis (BARBOSA,
2016) (CHESNAIS, 2001).

Os efeitos econdmicos e ideolodgicos da crise internacional, o fortalecimento
de outras fracoes de classe (segmentos exportadores e parte da industria
nacional) e, sobretudo, a flexibilizacdo do regime de politica macroecondémica
definida por uma politica fiscal menos ortodoxa (programas de transferéncia de
renda, politica de aumento do salario minimo, politicas crediticias expansionistas,
politica anticiclica diante a crise de 2008 e uma reducdo da taxa Selicem 2009)
apontaram para fissuras na hegemonia do capital ficticio no bloco no poder, no
segundo governo Lula (PINTO; TEIXEIRA, 2012).
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Sob o governo Dilma Rousseff, a fissura da hegemonia da fracao bancario-
financeiro no bloco no poder é acentuada com a reducao da taxa de juros Selic
e 0 atague aos elevados spreads dos bancos privados brasileiros por meio do
aumento da concorréncia via reducao dos juros aos clientes do Banco do Brasil
e da Caixa Econbmica. Tais acdes fizeram parte da chamada “Nova matriz
macroeconémica” que nasceu com a tarefa de recuperar a taxa de crescimento
de formacao bruta de capital fixo, possibilitando um aumento da participacao do
investimento no PIB (PAULANI, 2016).

Essa politica se provou um insucesso devido a inacao do investimento privado
e ao enfraquecimento do investimento publico, ao aumento da inflacdo e ao
impacto negativo da desaceleracdo chinesa sobre a economia brasileira, com
reducdo dos precos das commodities. Essa empreitada resultou em reducdes
nas taxas de rentabilidade dos segmentos dominantes, com excecao da fracao
bancario-financeira que conseguiu melhores lucros em decorréncia do recuo
governamental no eixo principal da “Nova matriz macroeconémica” - a taxa de
juros Selic, que entre 2013 e 2015, quase dobrou, atingindo 14,25% (PAULANI,
2016) (PINTO et al, 2016).

Esseaumentodos jurosfoiumdos pilaresdochoque recessivoque caracterizou
aconducadoda politicaecondémicano segundo governo Rousseff. Para Pedro Rossi
e Guilherme Mello (2017), a partir de 2015, foi adotado o choque recessivo em
gue o governo recorreu a politicas de austeridade econdmica. Tal “tratamento
de choque” envolveu um choque fiscal (queda de 2,9% do PIB em termos de
despesas primarias), choque de precos administrados (aumentos em energia e
gasolina, com impactos na inflacdo), choque cambial (desvalorizacdo cambial em
mais de 50% em relacado ao ddlar) e 0 jd mencionado choque monetario (elevacao
da taxa de juros). Rousseff seguiu com o receitudrio neoliberal de austeridade
transformando desaceleracao em recessao econémica, contribuindo para o que
veioasetornaramaiorcriseeconémicadahistoriado pais,devido aopcao politica
pelo choque recessivo. Haviam alternativas tanto em relacdo a intensidade
quanto a direcdo das medidas implementadas.

Tais acoes promoveram um aumento significativo na divida publica interna. De
dezembrode 2014 até dezembro de 2015, a divida publica interna aumentou de
46,12% emrelacaoao PIB para 54,81%. Isso é explicado pelo déficit primario que
forcou com o governo recorresse a emissao de titulos e pelo reajuste dos indices
de juros, cambio e inflacao, que subiram como resultado do choque recessivo
(BORGES, 2017).
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Por mais que tenha seguido as orientacdes mercadologicas e tenha aplicado
a austeridade econdmica, o movimento pelo impeachment de Dilma Rousseff
ganhou corpo com o desenrolar da recessao econdémica. A adocao de medidas
voltadas para a recuperacao da confianca dos mercados demonstrou a procura
do governo Rousseff em estabelecer um novo “acordo” com o bloco no poder; no
entanto, tal tentativa aparentou ndo surtir mais efeito. A politica conciliatoria do
Partido do Trabalhadores foi vazia de eficacia por conta das condicoes historicas
que inviabilizavam o “acordo” de outrora: “cenario externo desfavoravel,
Operacao Lava Jato, extrema desconfianca das elites com o PT, dificuldade em
mobilizar a base do PT em prol do ajuste fiscal, etc” (PINTO et al, 2016, p.23).
Um alinhamento de fracoes de classe se impo6s: a midia corporativa, o poder
Legislativo, o poder Judiciario, as grandes entidades patronais e o mercado
financeiro se uniram no processo de derrubada da presidente petista.

Para fundamentar legalmente o processo de impedimento, foi criado um
malabarismo juridico no intuito de imputar crime de responsabilidade por
suposta violacdo da lei orcamentaria mediante o cometimento das “pedaladas
fiscais” (apelido concedido aos atrasos do Tesouro de repasses para bancos
publicos encarregados de executar politicas econdmicas e sociais, ato que
possibilitava uma maquiagem contdbil) por parte de Rousseff. Como ¢é de praxe
nos ordenamentos juridicos burgueses, o aparato juridico manobra a legalidade
deacordocomseusinteresses politicose,emmomentosdecrise,issose manifesta
de maneira mais aguda. Na realidade, a condenacao resultada do processo de
impedimento de Rousseff é calcada mais numa interpretacao politica do que em
tecnicidades e argumentos juridicos-formais, visto a ndo ha passividade juridica
arespeito do tema.

A pecajuridica que oferece adenulncia contra a Presidenta lhe imputa crime de
responsabilidade por violar a lei orcamentaria mediante dois pontos. Primeiro,
a realizacao de “pedaladas fiscais” em que a denuncia afirma ter ocorrido uma
operacao de crédito, acdo vedada pela Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).
Segundo, a promulgacao de decretos de abertura de créditos suplementares.
Sobre o primeiro ponto, a LRF ndo aponta o que seja uma operacao de crédito,
sendo que os conceitos utilizados secularmente sdo iguais e oriundos do Direito
Privado,ndose podendorecorreracondenacao porequivaléncia,istoé,um‘como
sefosse” por violar o principio dataxatividade, ou seja, crime é aquilo literalmente
posto em lei (TARDELLI, 2017). Além disso, o laudo técnico do Senado Federal
demonstra que nao houve participacao direta da Presidenta, portanto, nao é
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possivel vincular dolo de Rousseff a realizacao das “pedaladas’. Ao que tange a
questao dos créditos suplementares, o mesmo laudo aponta que trés decretos
autorizaramdespesas novas que seriamincompativeiscomametafiscal daépoca.
Antes disso, é verdadeiro que a emissao desses decretos nao incorreu a prévia
autorizacao legislativa. No entanto, esse tipo de pratica foi e é recorrentemente
acionado por administracoes anteriores e Estados da federacado, sempre com
jurisprudéncia do Tribunal de Contas da Unido (TCU), que apenas mudou seu
entendimento a respeito da praticaem outubrode 2015, ou seja, apds a emissao
dos decretos. O entendimento anterior do TCU referendava a possibilidade de
abrir crédito suplementar quando o relatério bimestral de desempenho fiscal
indicasse descumprimento da meta de superdvit (como foi 0 caso), uma vez que
a apuracao definitiva do resultado fiscal € somente anual. Ademais, a meta fiscal
foi ampliada por lei aprovada pelo Congresso Nacional, validando os decretos
assinados por Rousseff. Ou seja, o Congresso Nacional que acusou Rousseff de
descumprimento da lei orcamentéria € o mesmo que adequou e alterou a meta
fiscal paraocoanode 2015, apds negociacdes entre governoe Congresso Nacional,
nao havendo, portanto, crime de responsabilidade que justifigue o impedimento
de Dilma Rousseff.

Tal fato nos permite afirmar que tenha ocorrido um golpe dentro dos marcos
institucionais no Brasil, ao estilo dos “golpes brandos” que vém marcando a
histéria da América Latina (como Venezuela, Bolivia, Honduras e Paraguai)
(BORON, 2015).

6. A ofensivaneoliberal e o Novo Regime Fiscal

Como o préprio Michel Temer ja admitiu (VIEIRA, 2016), o golpe institucional
foi motivado pela nao adocao integral, por parte de Rousseff, do projeto
“Uma ponte para o futuro’, programa de medidas de corte neoliberal. Para dar
andamento a tal projeto, Henrique Meirelles, representante dos interesses de
Wall Street, assume o Ministério da Fazenda. Sob doses cavalares de influéncia
midiatica, o discurso sobre o desequilibrio das contas publicas como causa
da crise econbmica ganha bastante respaldo social. Sob o governo Temer, 0s
interesses do capital ficticio sdo priorizados em detrimento das necessidades da
economiareal, sobretudo, arenda e o emprego, tendo em vista a forte campanha
politica por atracdo de investidores financeiros (BORGES, 2017).

Aproveitando esse cenario e em consonancia organicacom o Fundo Monetério
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Internacional (IMF, 2016), Meirelles advoga pela aprovacao do Novo Regime
Fiscal (NRF). O NRF consiste numa medida constitucional que promove o
congelamento real dos gastos publicos do Estado ao longo de 20 anos, sendo
apenas atualizados anualmente pelo indice de inflacdo do ano anterior.

Segundo o governo, tal medida é voltada para atingir o equilibrio das
contas publicas e retirar o Brasil da crise econémica. O discurso oficial possui
fundamentos ideoldgicos semelhantes aqueles criados durante a crise da divida
externa,comodescrito por Gomes (2006). A culpado péssimo cenério é atribuida
unicamente ao Estado, recorrendo a um suposto alarmante descontrole fiscal
dos gastos estatais, especialmente por conta de uma presumida imoderacao da
gestao petista, desconsiderando os condicionantes externos e covenientemente
ausentando outros elementos dessa analise. No entanto, questionamentos sao
levantados sobre a possibilidade de uma medida de tao longo prazo - 20 anos -
ter impacto imediato na economia brasileira.

Na realidade, o NRF consiste num mecanismo institucional que visa promover
a alteracao da atuacao do Estado na economia. Por meio da asfixia orcamentaria,
o NRF forca a retracdo da participacdo do Estado enquanto indutor de
investimento, crescimento e desenvolvimento econdmicos; pavimentando um
caminho para adesarticulacao dos servicos publicos, que aguardarao seu gradual
sucateamento para que o processo de privatizacao se torne “inevitavel”. Dessa
forma, os capitais ganharao espacos para expansao e acumulacao. Em outras
palavras, o Estado tem sua atuacao restrita apenas a delimitacdo de quais gastos/
programas serao mais ou menos contidos e sua definicdo dada por uma variavel
econdémica (FORUM 21 et al, 2016).

O NRF constitui uma politica de carater aciclico, ou seja, 0s gastos publicos
serao limitados independentemente do cicloecondmico. Para além dos maleficios
mencionados, essa caracteristica pode ser entendida como um grande beneficio
para o capital ficticio. O NRF se restringe a estabelecer um limite aos gastos
primariosdo Estado,ndo tangenciando absolutamente nada a respeito dos gastos
financeiros. E importante destacar que, quando o Brasil vivenciar uma ascensao
econdmica, toda a arrecadacao estatal que superar as despesas estabelecidas,
em termos reais, sera direcionada ao pagamento dos juros da divida publica.
Isso significa que as melhorias provenientes do crescimento econémico nao
poderao ser redirecionadas e usufruidas pela sociedade brasileira, que sofrera
com o crescimento demografico e a consequente reducao dos gastos publicos
per capita.
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As andlises de Poulantzas (1980) em relacdo ao Estado capitalista contribuem
para a compreensao do cenario brasileiro. Segundo ele, as funcoes econdémicas
do Estado apresentam lugar dominante em seu seio. O conjunto das operacoes
do Estado se reorganiza em funcdo do seu papel econdmico, causando
transformacoes institucionais que afetam o conjunto dos aparelhos do Estado,
de acordo e em adaptacao a estratégia politica da fracdo hegemdnica - no caso
brasileiro, a fracdo bancario-financeira.

Dito isso, o Novo Regime Fiscal desempenha um papel fundamental na
politica estratégica do bloco no poder. A unidade contraditéria do bloco no
poder orientada pela fracdo bancario-financeira envolveu transformacoes
institucionais do Estado (Novo Regime Fiscal) cujos dispositivos e centros de
orientacdo da politica do Estado (sobretudo, Ministério da Fazenda e Banco
Central do Brasil) sustentam os interesses hegemaonicos financeiros, com pontos
de estrangulamento (a disputa distributiva do orcamento) e usufruto (atuacdo
em areas ndo cobertas pelos servicos publicos por restricdo orcamentaria) dos
interesses das demais fracdes do capital (POULANTZAS, 1980).

Isso faz como que o NRF seja uma atualizacdo consideravel da politica de
superavit primario. Ele permite que o limite da variavel de despesas primarias do
calculo do resultado priméario seja constante por 20 anos, cabendo a um futuro
crescimento econémico conceder o excedente a ser apropriado pelo capital
ficticio na forma de pagamento dos juros da divida publica. Ndao sendo apenas
numa atualizacao do superavit primario, o NRF significa a instituicdo de um
colossal mecanismo de transferéncia de renda, em que o mais-valor produzido
e extraido pelo Estado brasileiro, na forma de impostos, majoritariamente
extraidos da forca de trabalho, é apropriado pelo capital ficticio, na forma dos
juros da divida publica.

Consideracoes finais

Portanto, pode ser visto que a conformacao do processo de financeirizacao do
capitalteveparticipacaofundamentaldoEstadopormeiodedesregulamentacoes,
liberalizacoes e abertura financeiras que permitiram o enorme aumento do
volume do capital ficticio. Nesse processo, a América Latina esteve subjugada
aos fluxos de capitais externos que influenciaram na configuracao econémica e
politica do Estado.

Como reflexo da hegemonia da fracao bancario-financeira no bloco no poder
e por meio do regime de politica macroeconémica - tripé macroeconémico -
aliado a politica de juros altos, a atencao as vontades do capital ficticio se tornou
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fundamental para a agenda e para o modeloinstitucional do Estado, que sustenta
uma divida publica como uma forma primordial de valorizacao de capital ficticio,
tanto em tempos de normalidade quanto em tempos de crise.

O tamanho da divida publica sustentada pelo Estado com o orcamento publico
expoe a dimensao grandiosa da contradicao entre producdo e apropriacao de
mais-valor que o capital ficticio engendra no capitalismo contemporaneo. Nesse
cenario, o Novo Regime Fiscal significa a acentuacao da transferéncia de mais-
valor da classe trabalhadora brasileira - a que mais sofre com a expropriacao via
impostos - para o capital ficticio.
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