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Por que o sistema financeiro
tornou-se tdo poderoso po-
liticamente nos dltimos 50 anos?
Nio apenas no Brasil; em todo o
mundo capitalista. Por que os ma-
croeconomistas que trabalham nos
bancos e em outras instituicoes fi-
nanceiras sio hoje muito mais cha-
mados a opinar do que antes? Por
que o peso da opinido dos prin-
cipais banqueiros e dirigentes de
fundos de investimento ¢é hoje
substancialmente maior do que era
nos anos 19502 Por que os gover-
nos devem hoje ser mais cuidado-
sos do que antes em regular e, mais
amplamente, relacionar-se com o
sistema financeiro?

Antes de tentar responder a esta
questao preciso justiﬁcé—la, porque
certamente haverd aqueles que dirdo
que a pergunta estd errada: que o sis-
tema financeiro sempre foi politica-
mente poderoso. Suponho, porém,
que a maijoria das pessoas que parti-
lharem dessa opinido serdo jovens, e
nao tiveram a experiéncia de um se-
tor financeiro menos poderoso.

Certamente serd possivel obter
evidéncias mais fortes para o que
estou afirmando do que as da me-
moria dos mais velhos. Uma con-
sulta sistemdtica aos jornais de
hoje e de 50 anos atrds certamen-
te comprovaria minha hipdtese.
Aqui, apresento apenas dois fatos
a favor dela. Quem ler os discur-
sos do presidente Franklin Delano
Roosevelt nos anos 1930 ficard im-
pressionado com a violéncia da sua
critica ao sistema e a seus dirigen-
tes. E, no entanto, ele continuou
a ser reeleito. Por outro lado, aqui

no Brasil, em 2012, depois de ha-
ver logrado baixar a taxa de juros
bésica do Banco Central no ano
anterior e enquanto ainda gozava
de indice de popularidade muito
alto, a presidente Dilma Rousse-
ff voltou-se diretamente contra os
bancos, criticando-os por suas al-
tas margens e por nao financiarem
adequadamente as empresas. Nes-
se mesmo ano a presidente viu os
empresdrios industriais abandona-
rem o pacto politico desenvolvi-
mentista que cla e o ex-presiden-
te Lula tanto buscaram, e no ano
seguinte viu sua popularidade des-
pencar. E claro que seu ataque a0
sistema financeiro talvez nio te-
nha sido a tinica, e nem a principal
causa das grandes dificuldades que
em seguida enfrentou, mas nio te-
nho davida que esse ataque foi po-
liticamente desavisado.

Outra evidéncia do novo poder
do sistema financeiro é muito sim-
ples. Desde os anos 1950 aé mea-
dos dos anos 1980, nao havia qual-
quer ddvida que os empresdrios
industriais eram a classe social mais
importante politicamente no Brasil.
Depois da grande Crise da Divida
Externa dos Anos 1980 e de haverem
sido desconsiderados pelos governos
neoliberais nos anos 1990, os indus-
triais perderam essa posicio para o
sistema financeiro, e nio a recupera-
ram nos anos do governo do PT.

Mas voltemos a questao do po-
der politico do sistema financeiro.
Hé varias causas que sdo geralmen-
te apresentadas para esse poder his-
toricamente recente. A explicacio
mais geral é a de que o poder do
sistema financeiro origina-se no fa-
to de os bancos criarem dinheiro, e,

quando financiam investimentos,
criarem capital. Sem davida, mas
essa explicagdo nio é um fato no-
vo, e, para explicar um fato histd-
rico novo, precisamos de outro fato
histérico novo. O sistema financei-
ro sempre foi capaz de criar dinhei-
ro. E também de criar capital, como
Marx bem viu com seu conceito de
capital ficticio desenvolvido no ter-
ceiro volume de O Capital.

Uma segunda explicacio: o sur-
gimento do “capital financeiro”.
Esse foi um conceito introduzido
por Rudolf Hilferding em 1910,
em seu cldssico livro, O Capital Fi-
nanceiro. Hilferding conceituou o
capital financeiro de forma precisa,
como a fusio do capital industrial
com o capital bancdrio sob o co-
mando do segundo. Era algo que
se observara na Alemanha no dl-
timo quartel do século XIX. Mas
além de este também nio ser um
fato novo, ele afinal nio se confir-
mou. A tendéncia ao controle da
produgio pelas finangas nao pro-
grediu nem mesmo na Alemanha.

Uma terceira explicacio seria a
financeirizagio, um fendmeno apa-
rentemente mais recente. A adocio
dessa expressdo e a andlise original
do fendmeno foram realizadas por
Francois Chesnais nos anos 1990.
No Brasil, Luiz Gonzaga Belluzzo
e Luciano Coutinho tém contri-
buicoes significativas para o tema.
No quadro do sistema universiti-
rio anglo-saxdo, o tema foi ampla-
mente abordado em livro organiza-
do por Gerald A. Epstein, de 2005.
Mas o que ¢ a financeiriza¢ao? Uma
forma simples de defini-la estd em
meu artigo de 2010 sobre a Crise
Financeira Global de 2008: “¢ um
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arranjo financeiro distorcido, base-
ado na criagdo de riqueza financei-
ra artificial, ou seja, riqueza finan-
ceira desligada da riqueza real ou
da produgio de bens e servigos”,
ou entdo, ¢ o regime das inovagoes
¢ das fraudes financeiras que facili-
tam a precificacio descolada do va-
lor dos ativos; é o aumento artificial
dos ganhos dos capitalistas rentistas
e dos financistas que administram a
riqueza dos primeiros; ¢ a atividade
financeira que d4 origem a crises fi-
nanceiras, ou, nas palavras de Kind-
leberger, a manias, panicos e crashes.
Trata-se, portanto, de um fendme-
no econdmico que teve um papel
muito claro na crise de 2008, mas
estd muito longe de ser novo. Nova
¢ a expressio, que talvez tenha sur-
gido para dar conta do poder maior
das financas. Mas se for assim, a fi-
nanceirizagio nio ¢ algo que expli-
ca esse poder, mas é o fendbmeno
que estamos procurando explicar.
Voltamos, assim, a estaca zero.
Ou talvez nio, porque descartamos
explicacoes geralmente adotadas, e
nos vemos na contingéncia de bus-
car outra explicagio. Oferego-a
aqui. O poder politico do sistema
financeiro aumentou muito desde
os anos 1950 porque, desde apro-
ximadamente essa década, a politi-
ca macroecondmica tornou-se ex-
tremamente importante para todos
os paises, e nenhum setor econdémi-
co tem maior conhecimento de ma-
croeconomia do que esse sistema.
A macroeconomia e a politi-
ca macroecondémica surgiram nos
anos 1930, com John Maynard
Keynes, e logo se transformaram
em um extraordindrio instrumento
de politica pablica — de intervengao
do Estado na economia. Mais ou
menos na mesma época os bancos
centrais estavam sendo criados, de
forma que agora, além dos ministé-
rios de financas, os paises passavam
a contar com uma instituicao orga-
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nizacional adicional para realizar a
politica macroecondmica.

Hoje, ao lermos os jornais, te-
mos a impressdo de que a politica
macroecondmica estd em toda par-
te e ¢ de longe a politica que pro-
duz os resultados mais importantes,
tanto os bons quanto os maus re-
sultados. Certamente hd outras po-
liticas publicas — a politica de edu-
cagio, de satde, de previdéncia, de
infraestrutura, microeconémicas —
que atraem também a atencio. E o
jogo politico — o exercicio da politi-
ca — no pais ¢ a nivel internacional
continua felizmente a ser a ativida-
de humana mais significativa para
nossos destinos e, portanto, aque-
la que continua a ter a primazia do
noticidrio jornalistico. Mas logo em
seguida a politica, temos a politica
macroecondmica. Que parece ser
capaz de resolver toda sorte de pro-
blemas — que garante ou nio o cres-
cimento econdmico, a estabilidade
financeira, a estabilidade de pregos,
e a propria distribui¢ao de renda. O
que ¢ razoavelmente verdade em re-
lacao aos trés primeiros pontos, e
falso em relagio ao quarto.

Dada a enorme importancia as-
sumida pela politica macroecon6-
mica, por que deduzir dai que essa
¢ a principal causa do grande au-
mento do poder politico do siste-
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ma financeiro? Pela simples razio
que o sistema financeiro deve em-
pregar mais de 80% dos “macroe-
conomistas politicos” existentes nos
paises ricos ¢ nos paises de renda
média como o Brasil, entendendo-
-se por macroeconomistas politicos
nao aqueles que tém mestrados ou
doutorados nessa 4rea, mas aque-
les profissionais ou tecnoburocra-
tas que conhecem razoavelmente
a macroeconomia e participam de
alguma forma do debate econémi-
co publico, nem tanto através de li-
VIOS € papers, mas através de entre-
vistas, conversas e artigos de jornal.
Os restantes 20% sao os economis-
tas universitdrios e os economistas
contratados pela industria, a agri-
cultura e a mineragio, e os servi-
cos. Que, portanto, sio muito pou-
cos. E impressionante como o setor
mais importante para o desenvolvi-
mento de qualquer pais — o da in-
distria e dos servigos tecnologi-
camente sofisticados — conta com
poucos economistas.

As instituicbes financeiras nao
contratam esses profissionais pa-
ra ter peso politico. Elas os con-
tratam porque precisam de macro-
economistas para administrar as
tesourarias dessas instituicoes e pa-
ra contribuir para a gestao da rique-
za dos rentistas. O poder politico
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maior dai derivado nio ¢ planeja-
do; é uma consequéncia nao previs-
ta, mas certamente bem-vinda. Para
qualquer problema econdmico que
surja, os jornais precisam consultar
a opinido de economistas, e quem
eles consultam — quem estd dispo-
nivel para oferecer-lhes seu parecer?
Os macroeconomistas do sistema
financeiro, cuja verdade particular
se transforma na “verdade geral”.
Nio hd nada de surpreendente
no que estou afirmando. H4 mui-
to que nio vivemos no mundo do
capitalismo cldssico, onde apenas
a burguesia era a classe dominan-
te. Vivemos no mundo do capita-
lismo tecnoburocritico, no qual
capitalistas e profissionais parti-
lham poder e privilégio. A logica
do sistema continua essencialmen-
te capitalista — a légica do lucro —
mas para realizd-lo ndo basta ca-
pital que produz lucro; é cada vez
maior a necessidade de mais co-
nhecimento que, além de produzir
lucro, produz saldrios e bonus ele-
vados para gestores, em particular
para aqueles que sio também ma-
croeconomistas politicos.
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