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A UNIAO EUROPEIA NA CRISE DO CAPITALISMO
GLOBAL: A POLITICA DE AUSTERIDADE

Francisco Luiz Corsi

1 INTRODUCAO

A Uniao Europeia enfrenta severa crise desde o estouro da bo-
lha imobilidria nos EUA em agosto de 2007. Crise que adquiriu contor-
nos mais dramdticos um ano depois quando o banco Lehmam Brothers
quebrou e gerou uma onda de panico que varreu a economia mundial. A
crise europeia, que afeta em especial os paises da zona do euro, sé pode
ser entendida no bojo dessa crise. E um de seus momentos (CHESNAIS,
2012). A crise ndo parece ainda ter sido superada, e como em outras cri-
ses estruturais do passado, é provavel que a atual leve o capitalismo a se
reestruturar. Os caminhos dessa reestruturacio sio ainda incertos e depen-
derio de uma série de determinagdes, mas sobretudo da encarnigada luta
pela hegemonia mundial. Apesar de ter sofrido graves perdas, o capital
financeiro manteve sua predominéncia no capitalismo global, resistiu as
tentativas de uma maior regulagao dos mercados e os movimentos sociais
nao lograram reverter as politicas que jogam nas costas do grosso da po-
pulagdo o 6nus da crise. O capital financeiro tem conseguido, em grande
parte, conduzir as respostas a crise a partir de seus interesses. Este processo
¢ bastante evidente na periferia da zona do euro. Portugal, Espanha, Itdlia,
Grécia e Irlanda adotaram duras politicas recessivas em plena crise, o que
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nio tem se mostrado eficaz para debeld-la e a perspectiva futura parece ser
um longo periodo de estagnagio.

O epicentro da crise situa-se no nicleo do sistema'. A ruptura da
cadeia especulativa formada a partir dos titulos imobilidrios norte-ameri-
canos trouxe a tona as fragilidades do sistema financeiro internacional. A
dréstica reducio da liquidez no mercado mundial tem decorréncia da crise
financeira desdobrou-se e acentuada redu¢io da acumulagio de capital. A
economia global enfrentou forte recessao em 2009. A crise nao foi mais
profunda em virtude do desempenho positivo das economias em desenvol-
vimento, embora elas também tenham desacelerado com a crise?. Também
foi fundamental a ampla agio do Estado na economia, evitando, prova-
velmente, uma depressao semelhante & da década de 1930°. Na Grande
Depressao, o capital financeiro foi colocado de joelhos dada a magnitude
da destruigao do capital ficticio, o que abriu espago, depois da derrota do
nazi fascismo, para a “reestruturagio keynesiana” do capitalismo. Na crise

' Nos anos 1990, o sistema capitalista enfrentou uma série de crises em sua periferia, quais sejam: México em
1994, Asidtica e, 1997, Russa em 1998, Brasil 1999 e Argentina 2000. Embora graves, estas crises nao chegaram
a abalar o capitalismo global, mas denotaram a intensificagio da instabilidade sistémica na fase de hegemonia do
capital financeiro. Ver a respeito, entre outros, Chesnais (2005) e Harvey (2011).

> Os paises desenvolvidos foram duramente atingidos pela crise. Cresceram apenas 0,5, em 2008, e sofreram
forte retragio de 3,2% do PIB, em 2009. Enquanto isso, os paises em desenvolvimento cresceram 2,6%, em
2009, depois e terem crescido 6,1%, no ano anterior, e 7,4% em média na fase de expansiva 2003-2007, o que
indica que estes pafses nao ficaram imunes & crise mundial. Cabe destacar o crescimento da China. Esse desem-
penho dos paises em desenvolvimento impediu uma crise de grandes propor¢des. A momentanea e vacilante
recuperacio a partir de 2010 também dependeu do desempenho dos paises em desenvolvimento, em particular
da Asia, que cresceram 9,5%. O bom desempenho desses paises, sobretudo o da China, contribuiu por meio
de sua elevada demanda por matérias primas para estimular outras economias periféricas, como as da América

Latina (FMI, 2012, p. 2).

3 Estimam-se os desembolsos com resgates de bancos, planos de investimentos, estimulos fiscais, estimulos ao
consumo, investimentos em obras publicas etc. pelas principais economias do mundo em 11trilhées de délares
do inicio da crise até margo de 2009. O plano norte-americano, anunciado ainda no governo Bush, previa
dispéndios da ordem de 860 bilhdes em estimulos para a economia e socorro aos bancos. Para Unido Europeia
estimam-se que os dispéndios alcangaram cerca de 260 bilhoes de délares no enfretamento imediato da crise
(BLACKBURN, 2008; DOWBOR, 2009). Paralelamente a essas medidas, o Federal Reserve (FED), em um
contexto de baixa inflagdo, injetou enormes quantidades de moeda na economia com o objetivo de animd-la
e desvalorizar o délar, contribuindo assim para melhorar as contas externas norte-americanas e desvalorizar os
passivos em délares. O Banco Central Europeu resistiu, inicialmente, a essa politica, s6 com o agravamento da
situacdo passou a agir de forma mais ampla. Os efeitos dessas medidas foram pouco significativos em termos de
reanimar a economia, o que denota a profundidade dos problemas do capitalismo e a insuficiéncia dessa politica
em uma economia globalizada, onde o capital desloca-se com facilidade para regiées que apresentem maior
rentabilidade. Os paises em desenvolvimento também adotaram politicas econdmicas anticiclicas. Cabendo
destaque para a China. A manuten¢io de elevados niveis de crescimento econémico neste pais foi fundamental
para amenizar a crise econdmica mundial. O governo chinés implantou um programa de incentivo ao consumo
e aos investimentos, voltado para o mercado interno, or¢ado em 585 bilhées de délares. Os governos latino-
-americanos também adotaram uma série de medidas para enfrentar os impactos da crise mundial.
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atual, o capital financeiro, nio obstante amargar perdas significativas, nio
foi desarticulado e muito menos sofreu uma redugio de seu poder politico
e ideoldgico, gragas, em grande medida, ao socorro estatal. Governos libe-
rais flexibilizaram suas politicas e intervieram na economia com o objetivo
de evitar o colapso da banca, mas sem impor controles sobre o capital
financeiro e deixando incélumes os especuladores. Ficou evidente a inca-
pacidade dos mercados regularem a economia de maneira eficiente®. A dis-
cussio sobre a necessidade de regular as financas globalizadas, no entanto,
nao prosperou, bloqueada pela ferrenha oposigao dos bancos e dos fundos
de investimento.

O Fundo Monetédrio Internacional e o Banco Mundial desem-
penharam um papel secunddrio na crise. Inicialmente, defenderam a fle-
xibiliza¢do das politicas liberais e aconselharam o relaxamento da liquidez
e do gasto publico. Porém, passado o panico e salvo o capital financeiro,
voltaram a defender a austeridade, fazendo coro aos clamores dos bancos,
dos fundos de investimento, dos analistas da grande imprensa, dos gover-
nos conservadores e dos especuladores em geral, o que denota mais uma
vez 0 quanto essas instituigoes estao submetidas aos interesses do capital
financeiro e aos governos dos paises centrais.

Uma das consequéncias da a¢io dos Estados no combate a crise
foi a rdpida deterioragao das financas publicas, como no caso de virios
paises da Unido Europeia. Esta questao assumiria o epicentro do repique
da crise a partir de 2010, sobretudo nos paises periféricos da zona do euro.
A deterioragao da situagio fiscal e das contas externas desses paises levou
o capital financeiro, a Unido Europeia e as institui¢goes multilaterais a im-
porem a eles severa politica de austeridade fiscal, que aprofundou a crise.

O objetivo do presente capitulo ¢ discutir o papel da politica de
austeridade, calcada sobretudo no equilibrio fiscal, no agravamento da cri-
se econdmica na Unido Europeia (UE), que se estende até os dias de hoje e
atinge em especial os paises do Sul do continente. Além dessa introdugao,

* Logo apés o estouro da crise “o governo americano disponibilizou US$ 2,25 trilhdes (sendo US$ 1,5 trilhao
para garantir novas dividas emitidas pelos bancos, US$ 5000 bilhées para os depésitos nos fundos mutuos e
US$ 250 bilhoes para capitalizar os grandes bancos). O Federal Reserve (Fed) aumentou para US$ 900 bilhoes
seus acordos e troca de moedas com quatorze bancos centrais para ampliar a liquidez em délares nos mercados
financeiros globais. Alemanha, Franga, Holanda, Espanha, Austria, Portugal, Reino Unido e Suécia) e a

Noruega, por sua vez, disponibilizaram US$ 2,75 trilhées” (CINTRA; PRATES, 2011, p. 12).
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o artigo estd dividido em duas partes. Na primeira, busca-se situar a crise
europeia no contexto da crise estrutural do capitalismo global. Na segun-
da, abordamos os impactos da crise na Europa e as politicas econémicas
adotadas para enfrentar a situagio e tragamos breves consideracoes finais.

2 A CRISE NO MERCADO IMOBILIARIO DOS EUA

O inchago da esfera financeira data dos anos 1980, embora pos-
samos rastrear a retomada do crescimento desta fragao do capital desde a
década de 1960. Depois da Grande Depressao e da Segunda Guerra, o ca-
pital financeiro, enfraquecido, esteve submetido os objetivos de incremen-
tar a acumulagio e garantir o pleno emprego, o que refletia a correlagio de
forgas entre o capital e o trabalho nos paises centrais naquele momento. A
expansao dessa fragao ao longo do largo periodo de expansao 1945-1973
e a crise estrutural dos 1970, que reestruturou o capitalismo e abriu nova
fase, denominada de globalizagio, criaram as condi¢des para a hegemonia
dessa fragao do capital’.

A explosao da especulagio a partir da década de 1980, viabilizada
pela abertura das economias nacionais, pela desregulamentacio financei-
ra e pelo desenvolvimento de novas tecnologias da informagio, indica as
crescentes dificuldades de valorizacio do capital na esfera produtiva, parti-
cularmente para os capitais norte-americanos, japoneses e europeus, apesar
da reestruturagao do capitalismo ter levado os saldrios a crescer abaixo da
produtividade e propiciado a recuperagio das taxas de lucro®. A existéncia
de crescente capacidade produtiva em escala global, em grande medida de-
corréncia da abertura de novo espaco de acumulagio de capital na Asia, que
também derivou da reestruturagao do capitalismo’, inibe a acumulagio no
centro do sistema, dado os problemas de competitividade das economias
dessa regiao, e estimula os capitais ai formados a buscarem valorizarem-se
em outras regides ou na esfera financeira.

> Fugiria aos limites do presente texto aprofundar essa importante questdo. Ver a respeito: Chesnais (1996;

2005; 2012), Brenner (2003; 2006), Harvey (2011) e Corsi (2002; 2006;2009).

¢ A busca da recuperagio da taxa de lucro, cuja queda foi um dos fatores determinantes da crise de superpro-
dugio dos anos 1970, induziu a reestruturagio do capitalismo. Sobre o comportamento da taxa de lucro ver

Chesnais (2005) e Brenner (2003).

7 Sobre a ascensdo do Leste asidtico como novo polo de acumulagao ver Corsi (2011).
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Nestas circunstincias, o dominio do capital financeiro limita o
investimento®, o que reduz a demanda agregada, que também ¢ afetada
pelo lento crescimento dos saldrios. A expansio do mercado passou a de-
pender cada vez mais do endividamento das familias e do setor pablico. O
endividamento tornou-se pega central do padrao de acumulagao do capi-
talismo globalizado, sustentando, em grande medida, o seu crescimento.
Mas o nivel da acumulagio tem se mostrado insuficiente para assegurar a
valorizagao do capital na producio. Existe um crescente volume de capital
ficticio que para valorizar-se necessita inflar continuamente a especulagio’.
Naio por acaso, o capitalismo global passou a depender de forma crescen-
te de bolhas especulativas. Desde meados da década de 1980, observa-se
uma sucessdo de bolhas especulativas. A situagao caminhou para uma cri-
se estrutural quando estas bolhas estouraram no coragao do capitalismo.
O inicio desse processo foi o estouro da bolha com ag¢oes de empresas
que compunham a chamada nova economia na National Association of
Securites Dealers Automated Quotations (NASDQ), em 2001, A época,
parecia que o capitalismo estava diante de uma grande crise. As previsoes
pessimistas nao se confirmaram naquele momento (BRENNER, 2006).

A resposta dada a crise de 2001 adiou esse desfecho. O governo
dos EUA, que liderou o combate a crise, adotou uma politica expansiva,
pautada na redugdo dos juros, na ampliagio do crédito, na expansio do
gasto publico e no corte dos impostos, com o objetivo de estimular o con-
sumo e os investimentos. Aspecto importante dessa politica foi a majora-
¢ao dos gastos militares, que subiram 6% em 2001 e 10% no ano seguinte,
o que contribuiu para o grande déficit de 450 bilhoes de d6lares em 2003
(BRENNER, 2006, p. 128-133).

8 O capital financeiro, segundo Chesnais (2005), sugaria capital da esfera produtiva para as aplicagoes finan-
ceiras, dificultando dessa maneira a retomada mais vigorosa dos investimentos, apesar das taxas de lucros terem
se recuperado a partir de meados dos anos 1980 depois de tenderem a cair desde meados da década de 1960.
Estaria af a causa central do lento crescimento. Através do controle aciondrio, a burguesia, que teria se tornado
uma classe rentista e que teria, portanto, passado a apresentar um comportamento patrimonialista, imporia uma
“forma radical do direito de propriedade” que submeteria as empresas e os assalariados a l6gica de rentabilidade
do capital financeiro. A majoracio dos dividendos e juros exigida pelo capital portador de juros resultaria na
redugio dos lucros retidos para financiar os investimentos e levaria a rejeicao de projetos que nio assegurassem
as taxas requeridas pelos acionistas. A tendéncia a redugio dos saldrios somada & queda dos investimentos levaria

a0 desempenho sofrivel de boa parte da economia mundial (CHESNAIS, 2005, p. 50-58)

> O capital ficticio também cresce em virtude das reaplicagdes na esfera financeira do capital valorizado na
especulagdo. Dessa forma, existe um mecanismo endégeno que expande sistematicamente o capital ficticio.
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As taxas de juros dos empréstimos hipotecirios de longo prazo
declinaram acentuadamente entre 2000 e 2003 (cerca de 40%) e cairam
mais suavemente até 2006. O resultado dessa politica foi o incremento da
demanda e, por conseguinte, dos pregos dos iméveis, com reflexos posi-
tivos para o conjunto da economia norte-americana. A elevagao do valor
do patriménio dos proprietdrios de imédveis estimulou ainda mais o endi-
vidamento das familias e, dessa maneira, alimentou a bolha especulativa.
Nesse periodo, em torno de 85% dos empréstimos realizados pelas familias
referiam-se a hipotecas para a aquisi¢ao da casa prépria. A recuperagao da
economia foi impulsionada pelo crescente endividamento das familias, das
empresas ¢ do Estado e pela especulagao imobilidria (BRENNER, 2006,
p. 128-130; HARVEY, 2011).

O incremento da atividade econémica nos EUA estimulou por
meio do aumento dos déficits comerciais' o conjunto da economia mun-
dial, em particular o Leste asidtico, que a partir de sua relagio simbidtica'!
com a economia norte-americana se firmou como um polo dindmico de acu-
mulagio de capital, responsdvel, em parte, pela fase expansiva 2003-2007. O
vigoroso crescimento chinés, estimulado em boa medida pelas exportagoes,
elevou o consumo por commodities e, portanto, os pregos das mesmas, que
também subiram devido a especulagio. Este desdobramento contribuiu para
impulsionar a atividade econdmica nos paises exportadores de matérias-pri-
mas. Dessa forma, o crescimento se irradiou pela economia mundial, que
cresceu, entre 2003 ¢ 2007, 5,0% em média por ano (BELLUZZO, 2009).

A expansao imobilidria no EUA sustentava-se em imenso volume
de emissao de titulos hipotecdrios. Quando da explosao da crise, estima-se
o valor total desses titulos em 12 trilhées de délares, sendo parte considerd-

' Em 20006, o déficit comercial norte-americano atingiu a cifra de 6,2% do PIB (BRENNER, 20006).

11 A crescente aplicacdo de reservas de vdrios paises em titulos dos EUA, em especial por parte China, passou a
desempenhar papel de grande relevancia para o equilibrio da economia mundial. A aplicagao desses recursos nos
EUA tornou-se importante para a sustentagio do seu duplo déficit (o externo e o fiscal), do délar e para manu-
tengdo das politicas econdmicas expansivas. Também ¢é importante para a sustentacio da especulagio financeira.
Os paises asidticos superavitdrios ao financiarem os déficits norte-americanos respondem aos seus interesses.
Permitem aos EUA manter politicas monetdrias e crediticias expansionistas, que impulsionam a economia nor-
te-americana e o seu elevado déficit externo. Dessa maneira, promovem as suas préprias exportagoes e produgio
ao financiarem o excesso de consumo norte-americano. Paralelamente, mantém suas moedas desvalorizadas
em relagio ao délar. Essas relagoes, segundo Belluzzo (2005), denotam a simbiose existente entre as economias
asidticas e a norte-americana No entanto, essa simbiose possui fundamentos frigeis, pois esse esquema de finan-
ciamento solapa o setor produtivo norte-americano e enfraquece o délar (BELLUZO, 2005; CORSI, 2011).

184



Visoes do Sul:
crise e transformagées do sistema internacional
Volume 1

vel desse montante constituida de titulos subprime'> (BORCA ]UNIOR;
TORRES FILHO, 2008). Para fugir do risco e obter mais recursos para
alimentar o processo especulativo por meio de novos financiamentos imo-
bilidrios, os bancos e as instituicoes de crédito imobilidrio norte-america-
nas venderam esses titulos em mercados secunddrios e os tomaram como
base para o langamento de diferentes tipos de outros titulos (credit defaut
swaps e vérios tipos de produtos estruturados), que foram por sua vez ven-
didos para bancos e fundos de investimentos espalhados pelo mundo. Ou
seja, disseminou-se a prdtica de transformar e vender titulos emitidos em
um mercado primdrio e créditos bancirios, entre eles os hipotecdrios, em
titulos negocidveis em mercados secunddrios. Este processo constituiu uma
rede de especulagio com base em titulos lastreados em hipotecas, muitas
das quais de solvéncia duvidosa. Este fato elevava o risco de grande parte
do sistema financeiro em escala mundial. Os problemas comegaram a apa-
recer 2006, dado os altos indices de inadimpléncia. (BELLUZZO, 2009;
CHESNALIS, 2005, 2012; CORSI, 2009 ; HARVEY, 2011).

A situagdo deteriorou-se devido 2 elevagao dos juros em 2006 em
decorréncia das pressoes inflaciondrias e da tentativa por parte do FED de
desarmar a bolha especulativa. A elevacio dos juros aumentou a inadim-
pléncia, que atingiu, em 2007, 2 milhdes de familias. Neste contexto, a
demanda por imdveis retraiu-se, determinando a queda do prego das re-
sidéncias, que também foi alimentada pela recolocagao dos imédveis reto-
mados pelas execugdes hipotecdrias no mercado, apesar da forte retracio
da atividade no setor da construgao civil. A elevagao da inadimpléncia
fragilizou as instituigoes financiadoras da expansio imobilidria e toda a
rede de especulagio formada a partir dessas operagoes de financiamento,
dado que essas instituigoes tinham vendido boa parte dos seus titulos las-
treados em hipotecas para se financiarem em escala mundial. Este processo
foi potenciado pela existéncia de outras bolhas imobilidrias na Espanha, na

Inglaterra e na Irlanda (HARVEY, 2011, p. 9-12).

12O subprime ¢ um tipo de financiamento no qual o tomador de crédito nio oferece garantias que lhe permita
usufruir de taxas de juros mais baixas (prime rate). Bastante utilizado na concessdo de empréstimos imobilidrios
nos EUA, sendo que o imével financiado torna-se a garantia do financiamento. Portanto, os titulos emitidos
pelas institui¢oes de financiamento imobilidrio nestas condigoes apresentavam risco alto de inadimpléncia, em-
bora a entidade provedora do crédito contar com a garantia, o proprio ativo, que revendido no mercado poderia
gerar lucros.
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A répida agao dos bancos centrais dos paises desenvolvidos e de
alguns paises emergentes, que garantiram os depdsitos e injetaram bilhoes
de délares na economia para evitar o colapso da liquidez, salvou o capi-
tal da debacle financeira’® (BELLUZZO, 2009; HARVEY, 2011). Mas o
enorme volume de ativos téxicos nas carteiras de inidmeros bancos, fundos
de investimento e companhias de seguros espalhou a crise.

3 A CRISE NA ZONA DO EURO

As economias que compdem a Unido Europeia, impactadas pela
quebra da cadeia especulativa centrada nos EUA, mergulharam na crise,
recuaram 4,4%, em 2009. Entretanto, no segundo semestre desse ano, a si-
tuacdo mundial parecia que iria melhorar, pois as economias dos EUA, da
Alemanha, da Franca e do Japao apresentaram alguns sinais de retomada e
a China apresentou um crescimento significativo no 4° trimestre (CORSI,
2011, p. 57 ; FMI, 2010). Entretanto, em novembro, estourou a crise na
Grécia, que tinha graves problemas de financiamento de sua divida pabli-
ca e de suas contas externas'®. Portugal, Irlanda, Espanha e Itdlia também
enfrentavam problemas de financiamento publico e externo (FMI, 2011)"
As fragilidades do euro ficaram expostas.

Neste quadro, a Grécia, no inicio do ano seguinte, enfrentou um
ataque especulativo, com fuga de capitais e disparada das taxas juros sobre
os titulos de sua divida. Para evitar a insolvéncia, que poderia alastra-se
para outros paises em dificuldades, a Alemanha e a Franca lancaram um
plano de resgate, que culminou com a reestruturagao da divida publica
grega em outubro de 2011. Isto era vital para os interesses financeiros, pois

13 Apesar da queima de trilhoes de délares de capital ficticio na forma de desvalorizagao de agées e titulos a crise
nio foi superada, pois Harvey (2011, p. 26) estima o montante de capitais circulando na especulagao financeira
nos mercados globais em 600 trilhoes de délares em 2008 para um PIB mundial da ordem de 50 trilhges. A
queima desse excesso de capital ficticio e de capital constante, expresso no excesso de capacidade ociosa global,
sao fundamentais para a superacio da crise, que tende a se arrastar devido a lentiddo ou a insuficiéncia da
destruigio do capital que encontra dificuldade em valorizar-se a taxa considerada normal de lucro. Isto ajuda a
explicar as dificuldades das medidas expansivas reanimar a economia mundial.

!4 A divida publica grega equivalia a 115,1% do PIB e o déficit fiscal 13,6%. O déficit em conta corrente era de
11,2% do PIB www.datosmacros.com.

> Em 2009, o déficit da Espanha de era de 11,10% do PIB, o da Irlanda de 13,70% e o de Portugal 9,80% do
PIB. Situagido que nao diferia da do Reino Unido, com um déficit publico de 13% do PIB, e da dos EUA, com
um déficit de 10,6% do PIB. A Irdlia estava em situagio um pouco melhor, com um déficit de 5,5% do PIB
(FMI, 2011), www.datosmacros.com.
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52% da divida grega estavam nas maos de bancos franceses, 30% na de
bancos alemaes, 10% ingleses ¢ 8% na dos holandeses. Em troca de um
pacote de ajuda financeira, a Grécia assumiu dura politica de estabilizagao,
0 que representou uma interven¢do da Unido Europeia na sua economia

(FORMENTO; MERINO, 2011, p. 112).

A deterioragio da situagdo grega contagiou a Irlanda, a Espanha,
a Itdlia e Portugal. O risco de uma onda de faléncia de bancos europeus
era grande, pois o volume de titulos desses paises nas carteiras dos bancos
franceses, alemaes, holandeses e ingleses era bastante elevado'®. Analistas
estimavam que a exposi¢ao dos bancos europeus naquele momento em de
cerca de 2 trilhoes de ddlares. Para os interesses financeiros tratava-se de
garantir a qualquer custo o pagamento dos titulos das dividas desses paises.

(FORMENTO; MERINO, 2011, p. 112-122).

A deterioragdo da situagao fiscal dos paises da zona do euro resul-
tou, em grande medida, dos esfor¢os dos Estados para salvarem o capital fi-
nanceiro e das tentativas para estancar a prépria crise. A expansao do gasto
publico foi o pilar central da politica anticrise desses paises, jd que tinham
perdido o controle da politica monetdria. Esta estava a cargo do Banco
Central Europeu (BCE), que passou injetar liquidez na economia e reduzir
a taxa de juros, embora de maneira menos agressiva que o Federal Reserve
(FED). Entretanto, passado o momento critico, a ortodoxia contra-atacou
e pressionou pelo aumento dos juros e pela conten¢ao dos gastos publicos.
O BCE comegou a aumentar os juros no comeco de 2011, nao obstante
a auséncia de pressoes inflaciondrias e o baixo desempenho da economia.
Em um contexto de piora da crise, esta politica foi relaxada quando Mario
Draghi assumiu a presidéncia do BCE, em fins de 2011, substituindo Jean-
Claude Trichet, que acreditava que uma politica austera seria fundamental
para recuperar a confianga dos investidores e assim criar as condigoes para

a retomada do crescimento (KRUGMAN, 2012, p. 175-179).

O discurso ortodoxo atribui a deterioragao da situagao fiscal e
das contas externas as politicas fiscais, monetdrias e salarias irresponsdveis
adotadas a partir de 2000, que estimularam o consumo e as bolhas imobi-

¢ Os bancos franceses e alemaes foram responsdveis por 71% do dinheiro emprestado aos chamados PIIGS

(Portugal, Irlanda, Itdlia e Grécia) e os ingleses por cerca de 15%. (FORMENTO; MERINO, 2011, p.
112-122).
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lidrias'”. Diante desse quadro, os ortodoxos defendem a adogao de rigidas
politicas de austeridade fiscal, monetdria, crediticia e salarial e corte nos
gastos sociais. Esta seria a maneira mais eficaz de estabilizar a economia e
retomar a confianga dos investidores, condi¢oes necessdrias para a retoma-
da do crescimento e reducio das altas taxas de desemprego. Os paises da
periferia europeia, segundo essa visao, na fase de expansio do ciclo adota-
ram politicas expansivas que permitiram um nivel de consumo insusten-
tdvel. A crise obrigaria esses paises fazer os duros ajustes necessdrios para
retomar o crescimento econdmico com estabilidade.

Contudo, antes da crise as contas publicas nio estavam fora de
controle como asseveram muitos neoliberais. Observava-se esforcos de
convergéncias aos pardmetros estabelecidos pela Uniao Europeia'®, apesar
de poucos paises terem atingido os niveis estabelecidos para o déficit pad-
blico, a relagao divida/PIB e a inflagao. As dificuldades de convergéncia se
deviam nio s6 a rigidez dos pardmetros, mas também aos desequilibrios
estruturais da zona do euro.

Este esfor¢o de convergéncia pode ser observado no grificol.
Entre 1995 e 2000, os paises em pauta fizeram um esforgo para alcanga-
rem os parimetros estabelecidos como critério para ingressar na zona do
euro. Verifica-se uma piora da situagio a partir de 2001 até 2004, mas
o teto de 3% nao foi ultrapassado. Depois dessa ultima data, os déficits
diminuiram, ficando abaixo de 3%. A situacio voltou a deteriorar-se com

7" Segundo Bagus (2012, p. 20-22): “Durante o inicio dos anos 2000, uma politica monetdria expansionista
reduziu artificialmente a taxa de juros. Empreendedores deram inicio ao financiamento de projetos que pare-
ciam lucrativos somente por causa dos juros artificialmente reduzidos; a realidade, no entanto, é que nio havia
e nem nunca houve poupanga real para sustenta-los. A consequéncia desta expansio monetdria e do crédito foi
o surgimento de bolhas imobilidrias e uma explosio sem precedentes do consumo nos paises da periferia [...]
O euro surgiu tendo como suporte uma implicita garantia de socorro. Os participantes do mercado sabiam
que os governos mais fortes iriam socorrer os governos mais fracos como intuito de salvar o projeto politico do
euro caso o pior ocorresse. Sendo assim, por causa desta garantia, as taxas de juros que os governos da Itdlia, da
Espanha, de Portugal e da Grécia tinham de pagar sobre suas dividas cairam drasticamente quando estes paises
foram admitidos ao euro. As baixas taxas de juros deram a estes pafses um espago adicional para incorrerem em
mais gastos e, por conseguinte mais déficit [...] Até o inicio da crise da divida soberana, a conta estava sendo paga
por meio da redistribui¢io monetdria interna criada pelo arranjo institucional do sistema do euro. Os principais
contribuintes liquidos eram os cidadios dos paises mas fiscalmente s6lidos, como a Alemanha [...] Os pacotes de
socorro a Grécia, a Irlanda e a Portugal apenas tornaram este processo de transferéncia de riqueza mais explicito.
Os incentivos que sempre existiram para se socorrer governos irresponsdveis estio hoje dbvios para todos. Mas
os alemaes ndo mais querem continuar pagando as contas da periferia”.

18O tratado de Maastrich (1992) e o Pacto de Estabilidade e Crescimento (1997) estabeleciam um teto de 3%
do PIB para o déficit publico e 60% do PIB para a divida publica. A inflagdo ndo poderia ser 1,5% maior que a
média dos trés paises que apresentasse menor inflagio, da mesma maneira a taxa de juros ndo poderia ser supe-
rior a 2% da taxa média desses paises com menor inflagio (DINIZ; JAYME, 2013, p. 23).
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a eclosao da crise em 2007. Os déficits publicos dos PIIGS dispararam e
dos demais paises também pioram, se estabilizando a partir de 2009, mas
num patamar superior ao teto. Foi o socorro ao sistema financeiro ¢ a
tentativa de defender o nivel de atividade econémica que explicam a dis-
parada dos gastos ptblicos. Com a crise caiu a arrecadagio e os juros para
rolar a divida subiram, o que tornou a situa¢io bem mais dificil. Salvo o
setor financeiro do colapso, as politicas passaram a pautarem-se novamente
pela austeridade fiscal, com o objetivo de trazer os déficits paras as metas
estabelecidas. Apesar do enorme esforgo para contrair os gastos publicos,
o déficit da zona do euro sé voltaria ao teto em 2013, depois de situar-se
3,7% no ano anterior, mas os paises mais atingidos pela crise continuam a
apresentar elevados déficits".

A divida publica nos anos que antecederam a crise também vinha
convergindo para a meta de 60% do PIB. A divida pablica dos PIIGS, em
1999, estava no patamar de 85% do PIB. A divida caiu para 75% do PIB,
em 2007, sendo que a divida publica do conjunto da zona do euro, neste
ano, representava 66% do PIB da zona do euro. As medidas voltadas para
enfrentar a crise fizeram a divida desses paises disparar, atingindo 83,6%
em 2010 e 92,6% em 2013 (CHESNAIS, 2012, p. 96; KRUGMAN,
2012, p. 164; BEM, 2013, p- 102)%°.

' Em 2013, o déficit publico de Portugal foi de 4,90% do PIB, o da Espanha de 7,10%, o da Grécia de 12,70%
e o da Irlanda7,0%. A Itdlia conseguiu alcangar a meta e seu déficit foi de 3,0% do PIB (www. datosmacro.com).
2 A divida publica da Itdlia em relagao ao PIB saltou de 103,30% para 132,6%, entre 2007 ¢ 2013. Para Portugal,
no mesmo periodo, os nimeros sao os seguintes: 68,40% e 129%. Na Espanha o crescimento foi também acentua-
do, a divida pulou de 36% do PIB para 93,90%. Na Grécia, em 2013, a divida publica correspondia a 175,10% do
PIB, enquanto que em 2007 era de 107,40%. O crescimento mais espetacular foi o da Irlanda, cuja divida pablica
saltou de 24,90%, em 2007, para 123,70% do PIB, em 2013 (www.datosmacros.com).
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Grifico 1 Déficit Publico em relagio ao PIB21
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Fonte: Diniz e Jayme Janior (2013, p. 26).

A crise mundial trouxe 4 tona os problemas estruturais que estao
na raiz das dificuldades enfrentadas pela Unido Europeia. A adogao de
uma mesma moeda e de um mercado comum para paises com grandes
diferencas de desenvolvimento favoreceu, em grande parte, os interesses
do capital financeiro e das grandes empresas dos paises mais desenvolvidos.
Desde o inicio da formagao da zona do euro encontramos, de um lado, pa-
ises superavitdrios, como a Alemanha, e, de outro lado, deficitdrios, como
Grécia, Portugal, Espanha, Itdlia e Irlanda. Entre 1995 € 1999, estes dlti-
mos paises, apresentaram uma tendéncia de superdvit nas transagoes corre-
tes, equivalente a 1,8% do PIB em média no periodo. Entre 2000 e 2007,
os déficits foram recorrentes, cerca de 2% do PIB. Em 2010, o déficit
em transagoes correntes desses paises equivalia 5,53% de seus PIBs. Dessa
forma, a dependéncia dos PIIGS em rela¢ao a importagao de capitais ten-
deu a aumentar persistentemente (BEM, 2013, p. 102; DINIZ; JAYME
JUNIOR, 2013, p. 27).

Isto deveu-se a uma série de fatores, dentre os quais destacam-se
os seguintes. O nivel de produtividade do trabalho nos PIIGS era histo-
ricamente menor do que na Alemanha e em outros paises do norte da
Europa. Quando da criagio do euro, estabeleceu-se uma taxa de cAmbio

21 Alemanha, Franga, Austria, Bélgica, e Holanda compéem grupo denominado “EU16 ricos”. Itdlia, Portugal,
Espanha, Grécia e Irlanda o “EU16piigs”.
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em um nivel desvalorizado em relagao ao marco e valorizado em relagao
as outras moedas, o que representou para a Alemanha uma desvalorizacio
e uma valorizacao da moeda para os demais paises. Enquanto os saldrios
na Alemanha, entre 1999 e 2009, subiram 9%, no Sul da Europa subiram
35%. Somam-se a esses fatores a acirrada concorréncia na economia mun-
dial, particularmente devido a crescente competitividade da China e de
outros paises asidticos, e a elevagao dos pregos das commodities durante a
fase expansiva da economia mundial, que também pressionavam os custos

para cima (BEM, 2013, p. 103; KRUGMAN, 2012, p. 161).

O resultado foi a perda de competitividade das economias do Sul
da Europa. Isto dificultava as exportagoes e favorecia as importagoes. Por
nao terem mais moeda prépria os paises que perderem competitividade nao
puderam fazer uso da desvaloriza¢io para compensar suas deficiéncias. A
politica ortodoxa seguida pela Unido Europeia dificulta a desvalorizagao do
euro, que poderia aliviar a situagao desses paises. A Franga, a Holanda e prin-
cipalmente a Alemanha, beneficiaram-se amplamente desse processo, pois
passaram a ter um amplo mercado a sua disposi¢io. A moeda forte também
proporcionou um boom de consumo, um crescimento dos investimentos
em infraestrutura e de investimentos de empresas fora da Europa. Estes pro-
cessos foram financiados pelo aumento do endividamento externo, sobretu-
do junto as redes financeiras franco/alemas. A moeda tinica propiciou uma
ripida convergéncia das taxas de juros. A desregulamentacio e o desapareci-
mento do risco cambial incentivaram a diversificagao das aplicagoes financei-
ras dentro da zona do euro, o que resultou em largo fluxo de capitais para a
periferia da zona do euro. Essa situagao de dependéncia de recursos externos
foi agudizada pela crise aberta em 2007 (CHESNAIS, 2012; KRUGMAN,
2012; BEM, 2013; DINIZ; JAYME JUNIOR, 2013).

Ao mesmo tempo, as grandes corporagdes europeias buscaram
ampliar a presenca nas economias periféricas da Europa, controlando em-
presas estratégicas nos setores bancdrio, industrial e de servicos. Observa-se
o aprofundamento do processo de centralizagio de capitais, liderado pelos
blocos de capitais alemaes, em particular nos setores de bens de capitais e
no desenvolvimento de tecnologia. Esses processos reduziram a autonomia
e a capacidade de reacio da periferia europeia (FORMENTO; MERINO,

2011). O enfraquecimento dessas economias amplia as oportunidades
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para os capitais dos paises mais desenvolvidos absorverem empresas publi-
cas e privadas das regides em crise, incrementando o processo que Harvey
(2005) denominou de acumulagao por despocessao.

Diante dessa situagao de crise e de risco de colapso do euro, os
grandes bancos e fundos de investimento e os governos da Alemanha e
da Franca, que em grande medida ditam a politica econémica da zona do
euro, para preservarem seus interesses adotaram politicas de austeridade
como estratégia de enfrentamento da crise. Esta politica implica na redu-
¢ao da autonomia dos paises membros. De modo geral, essa estratégia estd
baseada em dois pilares, quais sejam: 1- promogao do equilibrio fiscal e nas
contas externas por meio de politicas recessivas (corte do gasto publico,
reforma no sistema previdencidrio, flexibilizagao da legislagao trabalhista
e corte nos saldrios); 2-ajuda financeira e renegociagio parcial das dividas
com o objetivo de garantir o fluxo de pagamento das dividas, evitar o co-
lapso e deter a propagacio da crise. Para dar suporte a essas operagoes, foi
instituido, em maio de 2010, um fundo de 750 bilhées de euros, amplia-
do posteriormente para 1 trilhio*. O recrudescimento da crise obrigou o
BCE a reduzir drasticamente as taxas de juros, que hoje sao negativas, ¢ a
ampliar a compra de titulos publicos e privados, relaxando a politica mo-
netdria. Este afrouxamento da politica monetdria indica uma flexibilizacao
da politica de austeridade.

O objetivo imediato da politica de austeridade ao buscar estabilizar
o déficit publico e a relagao entre a divida publica e o PIB ¢ garantir o paga-
mento das dividas, através do aumento da poupanga interna e dos aportes
externos de capital, e preservar o valor das aplicagoes financeiras e dos inves-
timentos. Os problemas de competitividade seriam resolvidos, em grande
medida, por um brutal arrocho dos saldrios e corte nos gastos sociais. Dessa
maneira, nao seria preciso desvalorizar a moeda e nem adotar politicas infla-
cionistas, que prejudicariam os interesses do capital financeiro. Os resultados
esperados seriam recuperagio da competitividade e da confianca do capital
financeiro. Isto permitiria a melhora das condi¢oes de financiamento, redu-
zindo as taxas de juros dos titulos das dividas, o que aconteceu parcialmente.
Os defensores dessa politica consideram que seria possivel, paulatinamente,

2 O Fundo Europeu de Estabilizagio Financeira (FEEF) foi criado em junho de 2010 com o objetivo de socor-
rer os paises da zona do euro em dificuldades financeiras. O Mecanismo Europeu de Estabilidade (MEE) entrou
em vigor em outubro de 2012. Seu objetivo é melhorar a coordenagio das politicas econdmicas.
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incrementar a competitividade e a poupanca interna, além de garantir o re-
torno dos fluxos de capital. Com isso seria factivel retomar os investimentos
e, portanto, aumentar o emprego, incrementar a produtividade do trabalho,
ampliar a produgio e elevar as exportagoes. Dessa forma, seria possivel redu-
zir os desequilibrios estruturais da zona do euro.

Essa estratégia penaliza duramente os trabalhadores, pois implica
no incremento do desemprego, na redugio dos saldrios, na precarizacio
das condi¢des de trabalho, na redu¢io dos gastos sociais e na queda das
aposentadorias, o que vem acontecendo em quase todos os paises da zona
do euro, mas sobretudo na sua periferia. A incapacidade dos movimentos
sociais de resistir a essas politicas, pelo menos até o momento, tem possi-
bilitado, como jd assinalamos, as forgas conservadoras conduzir a saida da
crise. Passado o pénico, a direita retomou a iniciativa politica, como fica
evidente na adogio em todos os paises da periferia da zona do euro das
politicas de austeridade.

Contudo, essa estratégia apresenta profundas contradicoes. A
dréstica politica de cortes de gastos ptblicos e o arrocho dos saldrios e das
aposentadorias reduzem o consumo, a produgio e o emprego e, portanto,
a demanda agregada. A queda da atividade econémica inibe os investimen-
tos, 0 que refor¢a e propaga a contracio da economia. Dessa forma, essa
politica contribui para o aprofundamento da crise e nao para sua supera-
¢do. Além disso, a receita publica declina devido ao menor nivel de ativi-
dade econdmica, o que ndo permite o saneamento das financas publicas
em um periodo razodvel. Isto fica claro na continua deterioragao fiscal da
Grécia, o que torna as dividas impagdveis.

As politicas monetdria e crediticia expansivas, com taxas de juros
negativas, que poderiam promover a recuperagao, tém tido, até o momen-
to, efeitos reduzidos em virtude da saida de capitais em busca de melhor
remuneragio em outras regidves do mundo e devido a existéncia de niveis
considerdveis de capacidade produtiva ociosa. Isto e a demanda fraca blo-
queiam os investimentos. Ou seja, a recuperagao dos investimentos neces-
sdrios a retomada do crescimento sustentdvel e a reducio dos diferenciais
de produtividade entre os paises da zona do euro nao estd garantida, pois
as empresas tendem a nao investir em paises mergulhados em crises. A
reducio dos saldrios e dos gastos sociais nao parece ser suficiente para os
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paises mais afetados recuperarem a competitividade. Apesar da fraqueza
do movimento sindical, ndo parece existir espago para baixar os saldrios ao
ponto de tornar competitiva essas economias. Para tanto, seria necessdria
severa deflagdo, o que implicaria aprofundar ainda mais a crise. Além disso,
esse processo de incremento da produtividade sistémica exige largo prazo
de maturagcio.

Essa politica também contribui para o prolongamento da crise ao
dificultar a queima do excesso de capital ficticio, pois busca preservar os
interesses e a valoriza¢io desse capital. Embora deprima a atividade econd-
mica, nao destrdi o capital constante excessivo que se concentra sobretudo
no Leste asidtico. As economias dessa regido nao param de crescer e de
conquistar fatias adicionais no mercado mundial, acirrando cada vez mais
a concorréncia intercapitalista. Processo que tende a prejudicar, entre ou-
tras economias, as da periferia da zona do euro, que apresentam problemas
de competitividade e possuem moeda valorizada. O PIB da zona do euro,
que tinha caido 4,4%, em 2009, e subido 2,0%, em 2010, e 1,6%, em
2011, voltou a recuar 0,7%, em 2012, e 04%, em 2013. Irlanda, Itdlia,
Espanha, Grécia e Portugal vivem uma situagao de crise quase que perma-
nente.” O nivel da divida Puablica nestes paises, como indicamos acima,
continua altissimo. O desemprego, que manteve-se em média 7,3%, entre
2000 e 2007, na zona do euro saltou para 11,5% em julho de 2014, sen-
do de 23,3% para os jovens com menos de 25 anos. Na Grécia, a taxa de
desemprego, que em 2001 era de 10,7%, saltou para 17,7%, em 2011,
atingindo, em julho de 2014, 27,3%. Na Espanha o desemprego saltou
de 10,3% em 2001 para 24,5% em julho 2014. A reduzida inflagao, que
desde outubro do ano passado situa-se abaixo de 1%, enquanto a meta do
BCE ¢ de 2%, indica a fraqueza da economia da zona do euro, os sinais
de recuperagao ainda sao muito débeis. Depois de 4 anos de politicas de
austeridade, a tendéncia a deterioracio da situacio econdmica é nitida, o
que indica que essas politicas sao ineficazes para debelar a crise.

Esses problemas nao abalam a convic¢io dos defensores da aus-
teridade, em particular o governo alemao. A Alemanha adota desde pelo
menos os anos 1990 a politica de austeridade, com saldrios crescendo sis-

» Entre 2008 e 2013, o PIB italiano retraiu-se 8,9%, o espanhol 5,8%, o irlandés 6,6%, o portugués 9,3% e o
grego 26,2%. Resultado bastante negativos, que indicam a ineficcia da politica de austeridade.
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tematicamente abaixo da produtividade e reduzidos indices de inflagao®.
Isto, associado sobretudo a investimentos em tecnologia e infraestrutura,
conferiu a economia alema alto grau de competitividade, sem a necessi-
dade de desvalorizar a moeda. As exportagdes sao o grande motor des-
sa economia e seu principal mercado ¢ a Uniao Europeia. Além disso, a
Alemanha especializou-se em setores que niao competem frontalmente
com as economias asidticas, sobretudo com a China. Entre 1990 e 2008,
as exportagoes passaram de 32% do PIB para 47%, nao obstante a valo-
rizagdo da moeda, o que sugere a forca da estratégia alema baseada em
poupanga, arrocho dos saldrios, investimento, produgio, exportagio e su-
perdvit. Entre 2000 e 2008, o grau de abertura da economia alema saltou
de 55% para 72%. Boa parte desse crescimento foi obtido pelo avango
alemao na Unido Europeia. O comércio regional absorve mais de 60% de
suas exportacoes (BRENNER, 2003; FORMENTO; MERINO, 2011;
CHESNAIS, 2012; BEM, 2013; DINIZ; JAYME JUNIOR, 2013).

A defesa por parte do governo alemio da austeridade como a tinica
saida para a crise pode parecer paradoxal, pois a disseminacio do padrio
alemdo de acumulagio fecharia um dos espagos mais importantes de seu
crescimento, o que indicaria, mais uma vez, as contradi¢oes da politica de
austeridade como estratégia de desenvolvimento. Contudo, posi¢ao supe-
ravitdria, moeda forte e alto grau de competitividade nao pode ser para to-
dos paises da Unido Europeia. No atual contexto, a adogao dessa estratégia
por parte dos paises da periferia europeia, pelas razoes apontadas acima, nao
gerard prosperidade, mas sim o aprofundamento do fosso que separa essas
economias das mais desenvolvidas, contribuindo para consolidar a existéncia
de uma periferia cada vez mais dependente e importante para a valorizagao
do capital financeiro e das grandes empresas. Ou seja, esta estratégia busca
garantir a Unido Europeia como espago privilegiado de valorizagao do capi-
tal dos blocos financeiros articulados sobretudo ao Estado alemao, além de
propiciar maior autonomia e proje¢ao para a Alemanha em uma economia
global marcada por forte concorréncia a intercapitalista.

A crise da Uniao Europeia também estd imbricada na acirrada
luta pela hegemonia mundial entre os diferentes blocos imperialistas de
um mundo multipolar que estd se formando com a decadéncia dos EUA.

2 Ver a respeito Brenner (2003).
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De um lado, os blocos de capitais financeiros anglo-americanos e os EUA
e, de outro, o novo polo de acumulagio na Asia, liderado pela China,
que colocou em segundo plano a economia japonesa, que estd articulada
a0 bloco anglo-americano®. Soma-se a isso o ressurgimento da Rdssia no
cendrio internacional. Uma base forte de acumulagio na Europa seria a
forma de garantir espago no novo contexto internacional, por isso a defesa
intransigente da austeridade e de um maior controle dos paises da zona do
euro. Isto parece particularmente importante para a Alemanha. Pais cuja
economia depende, em boa medida, das exportagoes, mas essa nao parece
ser uma saida para a periferia europeia.
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