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INTRODUCAO

A historia do capitalismo caracteriza-se pela sucessio nao s6 de crises, mas, também, de movimentos
de reconstrucio e reorganizacao. Foi o caso da financeirizacio da economia que se seguiu a crise do
keynesianismo-fordismo, a partir do que a producdo material cedeu significativo espaco a processos
financeiros de acumulacdo. Esse movimento foi sintoma de que investir na produgao se tornara

menos lucrativo do que em ativos financeiros.

! Devo a Erik Olin Wright valiosos comentarios sobre versio preliminar deste trabalho, cujas impropriedades, nio obstante,
sao de minha responsabilidade.



Aliado a isso, a abertura dos mercados internacionais e mudangas institucionais e tecnoldgicas
ampliaram a mobilidade dos capitais e da producio entre localidades do planeta de forma a aproveitar
as oportunidades mais lucrativas. Nesse movimento, dentre os maiores perdedores estaria a classe
trabalhadora, que passou a ser constrangida em direcao a condi¢coes de trabalho cada vez mais
precarias. Pelo fato de também a financa se nutrir do trabalho, suas atividades interfeririam no

emprego, no salario e nas formas de dominac¢ao do trabalho (Salama 1998).

Nesse contexto lango como hipotese que o atual ciclo de acumulagao — financeiro — aprofunda a
velha contradicao capitalista da exploracao de classe inscrita na concepgao marxiana de extragao de
mais-valia pela relagdo direta de produ¢io. Para isso, discuto como tal exploracio pode ocorrer
também sem relagao de trabalho — embora jamais sem trabalho — e de modo ainda mais aprofundado
do que na relagdo de produciao. Mais especificamente, discuto como o endividamento puablico tem
possibilitado as classes proprietarias apropriar-se de parcela crescente da riqueza social pela ampliagao

da mais-valia empreendida via estado e a sua fungdo tributaria.

FINANCEIRIZACAO E EXPLORACAO DE CLASSES

Tratar de classes tende a conduzir nossa atencao para a velha distingdo marxista entre os
fundamentais capitalista e trabalhador. Igualmente, o termo exploracao indica essas mesmas classes
como respectivamente exploradora e explorada pois é da primeira o papel de produtora e da segunda
o de apropriadora da riqueza produzida. Contudo, ainda que niao um fenémeno exclusivo dos dias
atuais, hoje sobressai a relevancia de outros atores em meio a relagio entre produtores e

apropriadores.

Segundo Poulantzas (1973), se abstratamente nos ativermos aos modos de produgao em si, veremos
que cada um deles tem duas classes — senhotes e escravos no escravismo, senhores e servos no
feudalismo e burgueses e trabalhadores no capitalismo. No entanto, numa sociedade concreta, a
formacao social envolve mais de duas classes na medida em que ela ¢ composta por varias formas de
producao. Para ele, a dominacao burguesa se opera por meio de uma alianca entre fragoes —

industrial, comercial, financeira — que sao todas dominantes e compartilham a dominagdo politica.



Mas essa alianga, prossegue, s6 pode funcionar regularmente sob a hegemonia de uma fragao que
unifique o poder de classe sob sua lideranca. No caso do regime financeiro de acumula¢io, ganha
representatividade a classe daqueles que nao sao nem proprietarios dos meios reais de producao
tampouco vendem sua for¢a de trabalho. Sdo os investidores em ativos financeiros, que por meio de

juros se apropriam de parte da riqueza socialmente produzida.

O mercado financeiro é hoje um meio de transferéncia de riqueza das classes produtoras para as
apropriadoras que, apoiado pelo estado, concorre para o aprofundamento da exploragio capitalista.
No caso brasileiro, o fundamentalismo anti-inflacionario e a busca por capitais estrangeiros
premiaram a finanga com as maiores taxas de juros do mundo. Isso acompanhado do aumento da
carga tributaria e de uma pretensa responsabilidade fiscal que significaram colocar a fracdo capitalista
financeira em primeiro lugar na fila dos destinatarios do produto do trabalho apropriado

transitoriamente pelo estado.

Como resultado, o processo de acumulagdo descrito na férmula marxiana D-M-D’ — capital dinheiro
aplicado em capital mercadoria a ser convertido em capital do primeiro tipo aumentado — abrevia-se
para D-D’, logo, sem que qualquer nova riqueza material tenha de ser produzida. Uma relacdo de
divida, por exemplo, faz com que um agente tenha de trabalhar mais do que o socialmente necessario
e possibilita a outro trabalhar menos do que essa mesma medida. Uma das formas de se produzir a
variacdo entre D e D’ da férmula citada pode ser identificada, por exemplo, nos juros decorridos da

relacio social de divida.

EXPLORACAO DO TRABALHO SEM RELACAO TRABALHISTA

A teoria marxista classica sempre viu o trabalho como a mais importante das atividades necessarias a
existéncia humana. Correta nesse sentido, a idéia foi, porém, exageradamente amplificada na analise
do capital de tal modo que o significado econémico do trabalho adquiriu o status de tnico fator
capaz de diferenciar, em termos de valor de troca, uma mercadoria da outra. Com isso, a teotia
também consideraria a relagdo de trabalho como o meio fundamental de exploracdo e de acumulagao

de capital.



Sem negar que o objeto da exploragao capitalista seja o trabalho, este é uma categoria que se distingue
de relagao de trabalho, sendo que mesmo sem esta a exploracio daquele pode ocorrer. Essa
possibilidade fundamenta a proposi¢ao de John Roemer (1982a: 263) cujo argumento central é que
até “mesmo a estrutura de classes marxiana pode ser produzida sem qualquer institui¢io de relagao
de trabalho” e que exploragido pode ser estabelecida sem ela. Para isso, ele desenvolve uma tese que

procura demonstrar como ocorre exploracdao baseada em desigualdades nao necessariamente ligadas a

venda da forca de trabalho (Roemer 1982a, 1982b).

Num exercicio de consideravel abstracao, Roemer amplia teoricamente as possibilidade de exploragao
do trabalho ao adicionar (1) mercados competitivos e propriedade desigual dos meios de produgao e
(if) mercado de crédito ao (iii) mercado de trabalho como dispositivos capazes de realocar parcelas da
riqueza social. Para fazé-lo, idealiza trés economias hipotéticas que podem ser assim sumarizadas: na
primeira, todos os produtores trabalham em suas préprias instalacdes, tendo as mesmas necessidades
e utilizando as mesmas tecnologias, diferenciando-se uns dos outros apenas em suas posses iniciais.
Isso proporciona aos mais ricos a op¢ao de produzir bens cujo valor de mercado lhes permite
trabalhar menos tempo que os mais pobres. Aqui, as condi¢cdes de mercado criam uma estrutura de
exploracido porque levam um agente a ter de trabalhar mais do que o socialmente necessario e
possibilitam a outro trabalhar menos que essa medida, ainda que nenhuma relacdo trabalhista se

estabeleca.

A segunda economia — mercado de trabalho — difere da anterior unicamente pela existéncia da
faculdade de cada produtor comprar ou vender for¢a de trabalho. Cada uma dessas a¢des define a
posicdo de classe de cada ator e quem sio os explorados ou os exploradores, respectivamente quem
vende ou quem compra forga de trabalho. Assim como na primeira economia, a exploragio ocorre na
medida em que o ultimo pode trabalhar menos e o primeiro deve trabalhar mais do que o

socialmente necessario para que se atinja um dado volume de produgio.

O terceiro mercado hipotético é especialmente importante para 0 meu argumento pois remete a

questdo da relacdo de divida. Segundo Roemer, essa economia — mercado de crédito — é capaz de



produzir a estrutura de classes marxiana mesmo sem a existéncia de venda de forca de trabalho. Aqui,
ela é substituida por capital a ser tomado pelo explorado e emprestado pelo explorador, sendo esses
status, bem como as posi¢coes de classe dos atores, definidos por meio dos juros, que coagem o
primeiro a trabalhar mais e facultam ao ultimo trabalhar menos tempo do que o socialmente
necessario. Marx (1894: 477) ja fizera analogia semelhante em seu conceito de capital portador de
juros ao afirmar que o dinheiro é um potencial capital, que “pode ser vendido como capital” e dessa
forma “proporcionaltr] controle sobre o trabalho de outrem” e “o direito a apropriagio do [seu]
trabalho”. No quadro 1, o comparativo sintetiza as duas economias — crédito e trabalho — idealizadas

por Roemer.

DIVIDA E EXPLORACAO DE CLASSES

Em comparac¢io com o processo de acumulacao de capital baseado na exploracio direta da forca de
trabalho, a acumulacao baseado em divida se desenvolve por meio da exploragao dos reais devedores
pelos emprestadores de capital. Contudo, do mesmo modo que a mais-valia ndo surge da mera
circulagdo de mercadorias — sua fonte ¢ a forga de trabalho — (Sweezy 1942), ela ndo surge da mera
circulacio de capital-dinheiro. Numa palavra, o juro ¢ realoca¢ao de mais-valia. Ainda assim, ele serve
para a constituicao de classes que formam-se fora da relagao de produgao. Nesse caso, a identificagao
de individuos com classes nao ocorre a partir da suas relagdes com os meios de produ¢ao mas como

o mercado financeiro (Williams 2001: 320), onde devedores formam uma classe e credores, outra.

Em termos qualitativos, o juro é um mecanismo de redistribuicio de mais-valia e, em termos
quantitativos, expressao monetaria do trabalho adicional a ser executado pelo agente econdmico que
efetivamente tera de gerar essa mais-valia. Enfim, o juro é “uma parte do lucro”, quer dizer, a mais-
valia” (Marx 1894: 493) que nao surge das condi¢oes objetivas subjacentes a caracteristica essencial
do capitalismo — a separagao entre trabalho e meios de produ¢ao — mas da circunstancia fortuita em

que nao somente capitalistas “produtivos” dispoem de dinheiro (Hilferding 1910).



Esse processo envolve exploragio na medida em que os juros transferidos do tomador ao
emprestador permitem ao segundo economizar esforco de trabalho cujo equivalente tera de ser
compensado por meio do esforgo adicional por parte do primeiro. De acordo com o argumento
desenvolvido por Roemer, quanto menos tempo um agente econémico trabalha em fungdo dos
rendimentos que o juro lhe faculta, mais algum outro tera de trabalhar para compor o tempo
socialmente necessario a um dado nivel de producdo. Em relagdes mais complexas, pode haver
agentes intermediarios envolvidos, o que, contudo, nio invalida o modelo, mas coloca a necessidade
de identificar quem sio aqueles que efetivamente produzem mais-valia e aqueles que dela se
apropriam; quem esta nas efetivas origem e destino da riqueza redistribuida. Tipico desse imbréglio é

o caso da divida publica.

Tributagdo e agregagio de mais-valia

Se for correto caracterizar divida como mecanismo de exploracio e demarcador de posi¢oes de
classe, divida publica ou privada pouco diferenciar-se-iam uma da outra. Ainda assim, a divida publica
envolve um tipo de relagao que tende a aprofundar a exploracao se comparada a divida privada por
contar com um ator cuja localizagio — ou aparente nao localizagdo — na estrutura de classes lhe
confere legitimidade nao disponivel a nenhuma fracdo social para sustentar tal forma de exploracao.
Esse ator é o estado, que, relativamente autonomo das classes e suas fracdes, atua como mediador,
nao sendo nem explorado, ainda que pague juros, nem explorador, ainda que colete tributos. Ele atua
com legitimidade suficiente para transferir mais-valia dos verdadeiros explorados — os trabalhadores —
para os verdadeiros exploradores — os rentistas —, porém de modo intensificado, ou seja, agregando

mais-valia.

Segundo Wright (1999), ¢ razoavel assumir que a legitimidade do estado leva muitos trabalhadores a
aceitar um nivel de tributagiao sobre seus rendimentos maior do que o equivalente a redugdo salarial
que potencialmente ocorreria na auséncia de impostos. Continuando, a “tributagdo pode assim ser
vista como, em parte, uma arma na luta de classes pela qual o estado apropria certo montante de

sobre-trabalho nao disponivel a capitalistas privados” (p. 129). O nivel de tributagao trata-se em parte



de produto da luta de classes e ndo apenas de um pagamento supostamente maior do que o
necessario para a reproducao da for¢a de trabalho conforme implicito na teoria marxiana do valor
trabalho. Fosse isso, o capitalista ja o teria reduzido anteriormente, pagando ao trabalhador apenas o

necessario para a sua reproducaio.

A teorizacao do tributo como capaz de aumentar a taxa agregada de mais-valia ¢ de extrema
dificuldade empirica. Nao obstante, se a existéncia de tributacio em si eleva a taxa de mais-valia
agregada, ainda que ndo se possa precisa-la, a0 menos sua direcdo pode ser apreendida. No caso
brasileiro, que se pode afirmar é que o resultado a partir das viradas neoliberal e financeira tem sido
continuamente  desfavoravel as classes trabalhadoras. Desde entio, tem-se ampliado
consideravelmente o hiato entre a participacao do capital, em favor desta, e a do trabalho na renda
total, conforme evidenciado no grafico 1. Seguramente isso nao decorre apenas do endividamento,

mas ha evidéncias que ele concorre para tal.

DIiVIDA PUBLICA E AGREGACAO DE MAIS-VALIA

Embora Wright nio trate de difvida publica, sua analise ¢ um alerta sobre a importancia da
legitimidade do estado para, mais do que redistribuir, produzir mais-valia por meio dos mecanismos
que administra. A exemplo da legitimidade para tributar, o estado tem legitimidade também para
redistribuir para os exploradores, na forma de juros, parte da mais-valia produgida por meio da
tributacdao. Ao tributar, ele aumenta a taxa de mais-valia agregada, que pode se elevar, ainda, pelo
endividamento publico quando esse for capaz de elevar o proprio nivel de tributagio. F o que mostra

a historia recente do capitalismo.

O advento do neoliberalismo mirou a tributagdo como um dos seus alvos preferidos e, na linha da
reducao do papel estatal na economia, advogou também a reducdo dos impostos vinculados a
propriedade do capital. Na crenga monetarista, isso incentivaria o investimento privado e este, o
crescimento econémico, que, por sua vez, elevaria a arrecadagiao. Ocorre que redugoes de tributos

nao se convertem automaticamente em investimentos se capitalistas forem livres para decidir o



destino da riqueza retida, que pode sim ser revertida para a producdo, mas também pode ser
simplesmente consumida, restando como garantia imediata apenas o aumento da riqueza das classes

proprietarias (Przeworski 1985).

A reducao de impostos foi, assim, outra falacia do neoliberalismo que na pratica levou a reducdo de
Impostos para os mais ricos e aumento para os mais pobres, aprofundando as desigualdades entre
eles. No caso brasileiro, isso se deu pelo aumento de uma carga tributaria de estrutura marcadamente
regressiva. Nao contando com a confianga depositada nos paises desenvolvidos e, 16gico, com poder
militar suficientes para endividar-se com menos restricbes impostas pelos credores, teve de lhes
oferecer, além de juros altos, garantias de que teria condi¢oes de paga-los. Assim, estruturou-se no
Brasil um sistema fiscal com a funcionalidade da garantia de niveis de tributacao suficientemente altos
para suportar parte dos juros da divida. O grafico 2 mostra uma esclarecedora similaridade entre as
oscilagoes da carga tributiria e do total de juros pagos pelo governo brasileiro, estes mantidos
significativamente elevados no recente perfodo de aprofundamento do modelo financeiro de

acumulacao.

Todo esse quadro faz do complexo tributagao e divida publica uma instituicdo com capacidade de
agregar mais-valia, ou seja, de ndo so6 realocar riqueza das classes produtoras para os capitalistas, mas
de fazé-lo a taxas ainda mais altas. “Na medida em que impostos sao pagos por empresas, credores
do estado indiretamente apropriam-se desses lucros; na medida em que impostos sao pagos pelas
familias, sobre salarios, por exemplo, isso representa a apropria¢io de mais excedente” (Duménil e
Lévi 2004: 130). A primeira parte dessa passagem significa que uma por¢do da mais-valia ¢é
redistribuida dos capitalistas produtores aos proprietarios de titulos. A segunda diz que um eventual

excedente ao #rabalho necessdrio é reduzido pelo tributo, aumentando-se assim a mais-valia.

CONCLUSAO

A capacidade de emitir divida tende a aumentar o poder de tributagao do estado. Quando toma esse

caminho, ele esta, de fato, arrecadando o montante em que as receitas que obtém sob a denominagao



tributo foram insuficientes para cobrir suas despesas. Assim, a divida ndo ¢ mero substituto
temporario dos tributos que nao estio disponiveis para arrecadagao no presente, como alegam as
teorias econdmicas classica ou neo-classica da divida publica. Ela projeta a possibilidade de um

aumento real da tributacdo pelo menos do tamanho dos juros incidentes sobre o endividamento.

Quando analisamos divida publica tendo em conta os juros e a arrecadagdo de tributos para suporta-
los, ha uma implicacio sociolbgica importante desse processo. Assim como na alocagao dos recursos
arrecadados pelo sistema tributario, a divida publica exerce fungiao semelhante quando transfere
riqueza por meio da figura do juro. Num cenario de elevagao desses tipos de gastos e de elevagao da
carga tributaria, esta ocorre em alguma medida para suportar tais gastos. Com isso, os juros da divida
funcionam como um tributo sobre as classes produtoras — trabalhadores — e, a0 mesmo tempo, como
um tributo negativo para as classes apropriadoras formadas pelos proprietarios dos titulos da divida

publica.

Nesse regime, observa-se um crescente comprometimento dos or¢amentos estatais com o pagamento
de juros que, no final das contas, sao suportados pelos frutos do trabalho, estes intensificados pela
tributagdo. Também as recorrentes crises economicas causadas pelos ciclicos ajustes nos abismos
entre a economia real e a economia ficticia por vezes colocam trabalhadores a mercé de restricoes que
se lhes apresentam para conter tais crises. Resta assim, a reafirmacdo do trabalho como categoria
social e sociologica central, o que se evidencia, por exemplo, na atual crise do capitalismo gerada pela
cren¢a de que a acumulagdo poderia sustentar-se consistentemente a margem da esfera da producao,

ou seja, com menor participa¢ao do trabalho.



Referéncias

o DUMENIL, 6.; LEVY, D. (2004) Capital resurgent: roots of the neoliberal revolution. Cambridge: Harvard University Press.

o HILFERDING, R. (1910[1981]) Finance capital: a study of the latest phase of capitalist development. London: Routledge & Kegan Paul.
o MARX, K. (1894[1991]) Capital: a critique of political economy. London: Penguin, v. 3.

O POULANTZAS, N. (1973) On social classes. New Left Review, |/18: 27-51.

o PRZEWORSKI, A. (1985) Capitalism and social democracy. Cambridge, UK; New York: Cambridge University Press; Paris: Editions de
la Maison des sciences de |'homme.

O ROEMER, J. E. (1982a) New directions in the Marxian theory of exploitation and class. Politics & Society, 11(3): 253-287.
o ROEMER, J. E. (1982b) Property relations vs. surplus value in Marxian exploitation. Philosophy and Public Affairs, 1(4): 281-313.

o SALAMA, P. (1998) De la finance 2 la flexibilité en Amérique latine, en Asie du Nord et du Sud-Est. Revue Tiers Monde, 39(154): 425-
450.

o SWEEZY, P. M. (1942) The theory of capitalist development: principles of Marxian political economy. New York: Monthly Review
Press.

o WILLIAMS, H. (2001) Of free trade and debt bondage: fighting banks and the state in Mexico. Latin American Perspectives, 28(4):
30-51.

o WRIGHT, E. 0. (1999) Alternative perspectives in Marxist theory of accumulation and erisis. Critical Sociology, 25(2/3): 111-142.

10



opeuo|dx3

OWIXe|\

Jopelojdxa
anb opeuo|dxa siej

olIessad’au
ajuswW|eloos o anb siep

ope.lojdxa wau
Jopelojdxe waN

0lIeSS928U 8)UBW|BI0S O

opelojdxa anb
Jopelojdxa siep

olessaoau
aJuswWi|el1d0s 0 anb soua|y

Jopelo|dx3 OWIUJN
oedelo|dxa oyjege.}
9p snje)s ap odwa|

‘(egg61) J1swaoy ap opejdepy :3INOS

Jopewo] oind

oLe)ajoid

0)SIW JOpewo |

0)Siw oLie}sjoid

Jopejsaidwo
Wwau opuewo) WaN

sonbing ouanbay

o)siw Jopejsaisdwg

ejsijeydeds ouanbad

Jopejsaldwa apuels)

oind ejsijenden

0}paId
ap opeaus|\

oyjeqes
ap opeaJa|\

Joweoy ap soonglodiy sopedlaw sou oedelojdxa ap o sesse|o ap sagdedy — | OH¥AvYND

1



‘opojiad ou g|d op %) elpaw wa ‘oedenodw e 8 oednpoud e a1qos sojsodwi Injoul OeN
"394I — edls)ies3 o eyelbos9 ap ouls|iselg onysul op Jied e eudoud oedesoqel3 ;31 NOH

(Eyleu1p BP OXI8) BpPUBI EP 0BIN|OAT Elsil & spepalidold Bp sepusy = - =  OY|BJEI} OP BPUSY +veeeee

900z €002 0002 1661 p661 1661

o
0z - b

or
o

09 -
ep

08 -
». L 0g

00} —

0zh -z
vl b
09l - - 95

(soue z ap [oAQW eIpaW ‘%) [Iseig ou EpUBI 0BSN|OAS 8 ,[BuoIduN) OBAINGLISI — | 0214Y¥D

12



‘liselg ‘ead| — epeoldy eojwQuoog esinbsad ap ojnyisu| op Jiued e eudoud oedelsoqe|3 : 31 NOA

eugnquy eblen——  g|g /S SIEUILUOU SOIN [ mmm
G00¢ €00¢ 100C 6661 1661 G661

144 - 0
8¢C

4
0€ -

-9
AN
pe - - 8
9¢ - - 0l

(%) liseug ou euginquy efied 8 |esjuad oulanob op ojusweldueuly ap SOpEpPISS90aN — Z 0DIdYHD

13



