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APRESENTACAO

Este numero inicia-se, com o artigo Fundos Multimercado Macro: Um estudo
multicaso sobre os processos de tomada de decisdo dos gestores na qual aborda os resultados
obtidos do poder de decisdo de gestores e a confianca de seus clientes no gerenciamento dos

respectivos fundos.

Em seguida, o artigo A relevancia dos indices economico-financeiros como
instrumentos de analise para tomada de decisdo: Estudo de caso comparativo entre empresas
de construgdo civil tem como objetivo avaliar o desempenho econdmico e financeiro de
empresas do setor da construgdo civil brasileira, buscando gerar informagdes eficientes como

suporte a tomada de decisdo dos respectivos usudrios.

O artigo Economia e ambiente aborda a relagdo entre o sistema de economia de

mercado e a crise ambiental que vem se acentuando nas ultimas décadas.

Na sequéncia, o artigo A Concepgdo periférica latino-americana: A influéncia
economica chinesa na América Latina demostra através do pensamento estruturalista, a
influéncia chinesa nos paises latino-americanos, apresentando a condi¢do periférica nas

relacdes comerciais entre a América Latina ¢ a China.

Em Origem e contemporaneidade do pensamento estruturalista latino-americano na
concepg¢do Centro-Periferia analisa a dinamica centro-periferia, base formadora do
pensamento estruturalista e sua essencialidade na compreensdo das razdes do

subdesenvolvimento latino-americano, historicas e contemporaneas.

Por fim, a resenha do Livro (A escassez na abundancia capitalista) de autoria dos
professores Luiz Gonzaga Belluzzo e Gabriel Galipolo, contribui sobre o entendimento e a
significagdo da economia, particularmente da economia politica e desnuda as falacias do

discurso econdmico ortodoxo.

Boa Leitura!

Revista Analise
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FUNDOS MULTIMERCADO MACRO: UM ESTUDO MULTICASO
SOBRE OS PROCESSOS DE TOMADA DE DECISAO DOS GESTORES

STUHLBERGER, Marcelo.!
OLIVO, Rodolfo Leandro de Faria.?
SALES, George André Willrich.?
SILVA, Fabiana Lopes da.*

RESUMO

O processo de selecdo de ativos financeiros por gestores de fundos de investimento
multimercado macro ¢ verificado a luz de teorias econdmicas relevantes. O presente estudo
testa 6 fundos que respondem por expressivo percentual do volume de recursos da industria.
Os resultados obtidos sugerem que a figura do gestor concentra ndo somente o poder de
decisdo na sele¢ao de ativos bem como a confianca dos clientes; algumas teorias econdmicas
de finangas neocléssicas sao utilizadas, mas também novas teorias comportamentais de forma
a mesclar estratégias quantitativas e qualitativas na sele¢do de ativos financeiros.

Palavras-chave: Fundos multimercado macro; Processo de selecdo de ativos financeiros;
Gestores; Teorias econdmicas.
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1.1 Contextualizaciao
1.1.1 Os fundos de investimentos

Existem diversos tipos de investimento que uma pessoa fisica ou mesmo juridica
podem realizar. Estas podem investir em ouro, agdes, obras de arte, cavalos puro sangue,
imoveis, dentre um grande leque de op¢des de investimentos. Uma destas alternativas sao os

fundos de investimentos.

Um fundo de investimento ¢ um condominio que reune recursos financeiros de um
conjunto de investidores, chamados cotistas, com o objetivo de obter ganhos financeiros. O
conjunto dos ativos financeiros e/ou derivativos financeiros que compde a carteira de
investimentos sdo escolhidos por um gestor. Em uma metafora com um edificio, da mesma
forma que os moradores tém dificuldade em administrar os funcionarios, materiais de
limpeza, contratos de manuten¢do de elevadores, seguranga patrimonial, e entdo contratam
uma empresa para realizar estes servigos, a administradora do condominio, os cotistas do
fundo de investimentos contratam um gestor, pois tem dificuldades em administrar seus
ativos. Assim, investidores que tém pouco conhecimento sobre investimentos procuram uma

empresa a qual confiam seus recursos financeiros.

Esse artigo pesquisa fundos de investimentos multimercados macro, que serdo melhor
explicados na secdo 2. Para facilidade do leitor apresentam-se alguns tipos de fundos de

investimentos:

1) Fundos de Agdes: busca-se o retorno através de investimentos em agdes. Existe um

percentual minimo dos recursos a ser investidos nestas.

i1) Fundos Referenciados DI: busca-se o retorno através de investimentos (95 % no
minimo dos recursos) em titulos que busquem acompanhar as variacoes do CDI. A taxa de

juros CDI serd melhor explicada no item 1.2.1.

ii1) Fundos Multimercados: busca-se o retorno através de investimentos em diversos

mercados, podendo incluir derivativos. Operagdes alavancadas sdo permitidas.

A fim de orientar os esforgos deste trabalho, o problema de pesquisa pode ser
resumido, assim, na seguinte indaga¢ao:“Como ¢ o processo decisorio de alocacao dos ativos

dos gestores dos fundos multimercado macro?”
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O referido processo decisdrio foi estudado a luz das teorias econdmicas e financeiras

que visam explicar as estratégias de alocacao de ativos.

Uma vez que o objetivo da presente pesquisa consiste em entender o “como” e
“porque” do processo decisoério dos gestores dos fundos multimercado, o método que melhor

permite esta exploragdo ¢ o estudo multicaso, o qual foi adotado neste trabalho.

2. Referencial Tedrico

Nessa se¢do serdo apresentados alguns dos mais conceituados autores que tratam da

alocagdo de recursos para investimentos, sendo alguns, inclusive, laureados com o prémio

Nobel de Economia.

A figura 1 abaixo destaca de forma esquematica as principais teorias e autores que

serdo melhores explorados nesta secdo.

Teoria do
Caos e Complexidade
de Cardoso e Olivo
2.12

Fronteira Eficiente
de Markowitz
21

CAPM de
Sharpe
2.2

Teoria do
Cisne Negro de
Taleb e Spitzgel
2.1

Caminho
Aleatério de
FAMA
2.4

Teoria da

Reflexividade

de Soros
2.10

Alocacao de
Recursos para

. Eficiéncia dos
Investimentos

Mercados de
FAMA
25

Value Investing de
Hagstrom
2.9

Analise dos
Fundamentos de
Williams
2.8

Finangas
Comportamentais de
Kahneman e Tversky
2.7

Figura 1 — Principais autores e teorias de alocagdo de recursos para investimentos
Fonte: Elaborado pelos autores

Tabela 1 — Teorias EconOmicas

TITULO ANO AUTOR
PORTFOLIO SELECTION 1952 MARKOWITZ, H.
CAPM 1964 SHARPE, W.
RANDOM WALK 1965 FAMA, F. E.
EFFICIENT MARKETS 1970 FAMA, F. E.
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APT 1976 ROSS, S.
DECISION UNDER RISK 1979 KAHNEMAN, D.; TVERSKY, A.
ANALISE DOS FUNDAMENTOS 1938 WILLIAMS, B., J.
VALUE INVESTING 1997 HAGSTROM, G. R.
TEORIA DA REFLEXIVIDADE 2013 SOROS, G.
TEORIA DO CISNE NEGRO 2015 TALEB, N: SPITZNAGEL, M.
TEORIA DO CAOS E COMPLEXIDADE 2005 CARDOSOQO, O. O.; OLIVO, RLF.

Fonte: Elaborado pelos autores

2.1 Fronteira Eficiente de Markowitz

Teoria desenvolvida por Markowitz (1952) trata da relagdo risco e retorno na selegdo
de ativos para compor uma carteira de investimentos. Foi um avango na teoria de
investimentos, conhecida como “Teoria das Carteiras” por ser o primeiro trabalho a lidar com
a relagdo risco retorno de ativos de maneira otimizada. Utiliza, para mensurar risco de um

ativo, o conceito da variancia dos retornos diarios.

Os ativos que existem em uma economia de uma nag¢ao, sejam ativos financeiros como
acoes de empresas, ou ativos ndo financeiros como imoveis, todos apresentam retorno € risco,
e foi desenvolvido um modelo matematico de otimizagdo para determinar as melhores

relacdes risco e retorno. A partir deste conjunto de dado foi elaborada a figura 3 abaixo.

Retorno

D,

C,

C, D, Risco
Figura 2 — A Fronteira Eficiente

Fonte: Elaborado pelos autores

Nesta figura o ponto C representa um ativo que tém retorno C2 e risco C1, o ponto D

representa outro ativo que tém retorno D2 e risco DI.

Todos ativos estdo incluidos na linha AB e em todo conteudo da area abaixo desta,

que representa a linha da fronteira eficiente. Um investidor que deseje um retorno C2 deve,
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obrigatoriamente, selecionar o ativo financeiro C. Caso escolhesse o ativo D obteria um
retorno diferente. Na figura 4 abaixo nota-se o ativo E que estd localizado abaixo do ativo D,
com retorno igual ao do ativo C, mas com risco igual ao ativo D. Este ativo E nao pertence a
fronteira eficiente. Nao faz sentido comprar o ativo E, pois apresenta retorno igual ao do ativo
C e risco muito superior. Este ¢ o conceito de dominancia, que entdo explica que a linha AB ¢

a solugdo Otima para selecionar ativos.

Retorno

C, D,=E, Risco

Figura 3 — Dominéancia
Fonte: Elaborado pelos autores

Um investidor que tenha maior aversdo a risco entdo seleciona o ativo C, ja outro que
tenha maior gosto por risco seleciona o ativo D. Desta maneira Markowitz incluiu em uma

mesma teoria os conceitos de risco e retorno, dominancia e gosto ou aversao ao risco.

2.2 Teoria CAPM (Capital Assets Pricing Method)

Teoria desenvolvida por Sharpe (1964), trata de prever o comportamento do mercado
de capitais em condi¢des de risco. O titulo CAPM significa Capital Assets Pricing Theory e

assim ¢ apresentado na literatura, ndo ¢ utilizada tradugado para a lingua portuguesa.

Segundo esta teoria existe um prémio de risco que o mercado de capitais apresenta em
relacdo ao investimento no ativo sem risco. O ativo sem risco ¢ aquele que tém retorno certo,
sua variancia € igual a zero. Investir em outros ativos o retorno serd superior, porém sua
variancia nao sera zero. Como esta teoria foi desenvolvida e testada utilizando dados do
mercado de acdes norte americano, onde os setores da economia t€ém empresas com agdes

negociadas em bolsas de valores, entao Sharpe (1964) desenvolve o conceito da carteira de
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mercado, que ¢ representado por um indice de a¢des de uma bolsa de valores. O retorno e
variancia deste indice de agdes representa o investimento mais diversificado possivel, onde a

variancia sera a menor possivel.

O risco de se investir em uma unica a¢ao de uma empresa apresentarda, segundo a teoria

dois tipos de riscos distintos:
1) risco individual que representa a empresa e o setor da economia;

1) risco sistematico representado pela variancia do indice de agdes da carteira de

mercado.

O risco total ao investir-se em agdes de uma empresa depende destes dois distintos
riscos supracitados. A maneira de ligar o risco individual desta a¢do ao risco do indice de
acdes ¢ representado pelo beta da acdo, resultante da tangente do angulo formado pela reta de
correlagdo linear entre os retornos da acao e do indice de agdes. A teoria entdo trata o risco
individual como um numero, o beta da acao, que t€ém relacdo linear com o retorno do indice
de agoOes. Assim, a titulo de ilustragdo, se este indice subir 10% em um ano, e esta agdo tiver
beta igual a 1,2 entdo a agdo subird 1,2*10=12% ao ano. A figura 5 abaixo mostra a regressao

linear entre os retornos da acao e do indice de acoes.

Retorno da
Agao

Retar

Beta da Agao
depende do
angulo o

Retorno do
indice de Agées

Figura 4 — Reta de regressdo Linear
Fonte: Elaborado pelos autores

A reta de regressdo linear (reta r) explica o retorno da a¢do conhecendo-se o retorno
do indice de agdes. O beta da a¢dao depende do angulo alfa da reta de regressdao. Ao teorizar e
validar a existéncia deste unico fator, Sharpe (1964) trata o risco individual de uma empresa

como sendo linearmente dependente do risco do indice de agdes.
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Na teoria CAPM o retorno de uma agdo ¢ obtido utilizando-se trés componentes: o
coeficiente Beta, o retorno do indice de A¢des e o retorno do ativo sem risco. O retorno de

uma a¢ao ¢ uma fung¢ao linear que depende destes trés componentes.
Sejam:
B=beta da agdo
RM-=retorno do mercado (indice de agdes)
RSR=retorno do ativo sem risco
Ra=retorno da agado
Entao:
Ra= RSR+B*(RV - RR)

Esta equacdo representa um conceito importante da teoria CAPM, que um investidor
ao comprar acdes de uma empresa deseja obter um retorno total maior que o retorno do ativo
sem risco acrescido de um prémio. Também significa que ao investir um valor igual a I,
existirao os valores I1<I e 12<I que sdao respectivamente investidos no ativo sem risco € no

indice de agoes.

2.3 indice de SHARPE

Sharpe (1966) estuda a performance de fundos de investimentos, € propde uma
métrica bastante simples para este proposito. O Indice de Sharpe é um niimero que representa

a performance de um investimento. E calculado da maneira abaixo:
Sejam:

DP= desvio padrao dos retornos de um ativo

Ra = retorno do ativo

RSR=retorno do ativo sem risco

[S=indice de Sharpe

._ (R-RR)

indice de Sharp o
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Investimentos com indice de Sharpe > 1 significam que o ativo rendeu além do retorno
do ativo sem risco um prémio adicional ponderado pelo risco, o desvio padrdo. Este
investimento supera seu risco € também supera o retorno do ativo sem risco. Também pode

ser definido como o excesso de retorno ponderado pelo risco.

2.4 Teorias sobre Formacao dos Precos de Ativos de Mercados de Capitais

As trés teorias de séries historicas de comportamento de pregos mais encontradas na
literatura sdo: modelo do jogo honesto, processo submartingal e caminho aleatério. Os

principais autores sdo: Kendall (1953), Samuelson e Mandelbrot (1965) e Fama (1965).

O prego futuro de um ativo terd comportamento aleatorio, porém existe um retorno
esperado e também um desvio padrao conhecido. Pregos proximos a tendéncia dada pela

projecdo do retorno serdo mais provaveis que precos superiores ou inferiores.

2.5 Hipoteses da Eficiéncia dos Mercados

Teoria desenvolvida por Fama (1970) trata de testar a eficiéncia dos mercados de

capitais. O conceito de eficiéncia ¢ definido, em livre tradu¢do do autor desta dissertacao:

“A principal fun¢do do mercado de capitais é a alocagdo de investimentos
dos detentores de capital. Em termos gerais, o ideal é um mercado no
qual os pregos fornegam sinais precisos para a alocag¢do de recursos: isto
é, um mercado no qual as empresas podem tomar decisoes de
investimentos e produgdo, e investidores podem escolher ativos que
representem a propriedade das atividades da empresa com a assun¢do
que os precos destes ativos reflitam a qualquer momento todas as
informacgoes disponiveis. Um mercado no qual os precos sempre reflitam
as informagoes disponiveis é chamado de eficiente.”

Fama (1970) estuda como se ajustam os precos dos ativos para trés relevantes

subconjuntos de informacdes que sao:

a) A forma fraca de eficiéncia, onde o subconjunto de informagdes ¢ somente o histdrico
dos precos. Utilizando este subconjunto de informagdes a decisdo de comprar ou

vender acdes depende exclusivamente do historico passado.

b) A forma semiforte de eficiéncia, onde o subconjunto de informacdes inclui novas

informagdes relevantes, e os precos devem se ajustar rapidamente e de forma eficiente.
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Utilizando este subconjunto de informagdes a decisdo de comprar ou vender agdes

depende do histdrico passado e das novas informagdes de dominio publico.

A forma forte de eficiéncia, onde o subconjunto de informagdes inclui a possibilidade
de investidores ou grupo de investidores terem acesso a informacgdes monopolisticas
relevantes para a formagao dos pregos. Utilizando este subconjunto de informagdes a
decisdo de comprar ou vender agdes depende do histérico passado, novas informagdes

de dominio publico e todas as outras informagdes monopolisticas.

Para estudar estes trés subconjuntos de informacdes sdo necessarios que exista um

modelo para a formagao dos pregos, entretanto existe mais de uma teoria sobre esta questao.

Para resolver este problema o trabalho de Fama (1970) trata o0 modelo para a formagao dos

precos dos ativos apresentando caracteristicas que sintetizam as teorias existentes:

a)
b)

0s precos sdo variaveis aleatdrias;

o retorno de um periodo (um dia, uma semana) ¢ uma variavel aleatéria cuja funcao

densidade de probabilidade ¢ conhecida;

sempre existe uma funcao que reflete todas as informagdes dos precos dos ativos em

cada momento.

O resultado das trés caracteristicas supracitadas ndo define o retorno esperado,

somente garante que a formacao dos precos reflitam as informacdes disponiveis. Fama (1970)

demonstra que a nogao de eficiéncia dos mercados ndo pode ser rejeitada sem também rejeitar

a existéncia de um modelo de equilibrio do mercado no qual exista um mecanismo de

formacgao dos pregos.

2.6 Teoria da Arbitragem de Precos (Arbitrage Pricing Theory, APT)

Teoria desenvolvida por Ross (1976). Trata-se de uma teoria das carteiras de

investimento que pode ser considerada uma extensao do modelo CAPM de Sharpe (1966).

No modelo CAPM existe apenas um fator, o beta das agdes, para explicar o retorno

esperado. J4 o modelo APT utiliza um conjunto de mais de um beta, € também um ntimero de

fatores macroecondmicos ou indices de mercado. Para cada beta estd associado um fator
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macroecondmico ou indice de mercado. Calcula-se o retorno esperado de um ativo, ¢ na
sequéncia deve-se estimar o pre¢o do ativo para o final do periodo desejado. E necessario
estimar os fluxos de caixa futuros para o prazo desejado. Na sequéncia conhecendo-se o preco

para a data futura desconta-se a valor presente pela taxa de retorno fornecida pelo modelo.

Caso o preco obtido seja diferente do preco praticado no mercado a vista serd possivel
entdo realizar uma operacao de arbitragem, e desta forma os pregos no mercado a vista devem

ser corrigidos e convergir para o valor justo.

2.7 Financas Comportamentais

Estudos desenvolvidos por Kahneman e Tversky (1979) apresentam criticas as teorias
do valor esperado como sendo um modelo de tomada de decisdes em condi¢des de risco.
Desenvolveu um modelo alternativo, chamado Prospect Theory, em tradugdo livre do autor
desta dissertagdo Teoria da Verosemelhangca da Ocorréncia de Eventos Futuros. Tomar
decisdes a luz desta nova teoria apresenta diversos efeitos indesejados que sdo inconsistentes
com as premissas das teorias do valor esperado e das teorias de utilidade. Em particular as

pessoas ponderam a menor os resultados obtidos através da certeza.

Esta tendéncia, chamada “O Efeito da Certeza®, contribui para a aversdo ao risco em
decisdes envolvendo ganhos certos e gosto pelo risco em decisdes que implicam em prejuizo
certo. Outra tendéncia apontada ¢ o chamado “Efeito do Isolamento”, que leva a
inconsisténcias nas preferéncias quando a mesma escolha ¢ apresentada de formas distintas.
Algumas caracteristicas apontadas por Kahneman e Tversky (1979) sdo as pessoas terem a
tendéncia de acreditar em lucros futuros quando no momento estdo tendo prejuizos, que pode
ser sintetizado como “ser corajoso no prejuizo”, acreditar em lucros futuros mesmo que nado
existam motivos para esta crenca; outra tendéncia das pessoas € realizar lucros rapidamente
pois sua decisdo ¢ influenciada por outros motivos desconectados ao investimento realizado, e

pode ser sintetizado por “a covardia nos lucros”.

A Prospect Theory trabalha com duas etapas: o estagio da preparacdo e o estagio da
avaliacdo. Cada um destes dois estdgios ¢ explicado detalhadamente, bem como seus

mecanismos.

O trabalho de Kahneman e Tversky ¢ pioneiro em explicar que as pessoas acreditam
tomar decisdes racionais, € sem saber existe um erro sistematico em seus processos de tomada
de decisdo. O estudo da influéncia de aspectos psicologicos no comportamento das pessoas ¢
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bem mais antigo. Autores como Adam Smith j& teorizava sobre influéncias psicoldgicas, e
muitos outros estudos foram desenvolvidos. Para citar alguns: Jeremy Bentham sobre os
fundamentos psicologicos da utilidade; economistas neoclassicos tais como Vilfredo Pareto e
Irving Fisher; no século XX Gabriel Tarde, George Katona, Lazlo Garai. Em 1953 Maurice
Allais ganha o prémio Nobel de economia por seu trabalho do Paradoxo de Allais, onde

mostra contradi¢des com as teorias da utilidade em um problema de tomada de decisao.

Nos anos 60 a psicologia cognitiva comegou a trabalhar com um modelo do cérebro
humano como um equipamento que processa informagdes. Finangas comportamentais passa a
adquirir carater cientifico. Kahneman e Tversky publicaram em 1992 revisdes de sua
Prospect Theory. De modo geral esta area de pesquisa estuda os efeitos psicologicos, sociais,
cognitivos e emocionais em decisdes de investimentos, que traz impacto nos pregos de
mercado, nos retornos obtidos e na alocacao de recursos. Finangas comportamentais lida com

psicologia, neurociéncia e teorias microecondmicas.

Daniel Kahneman também publicou um livro, em portugués “Rapido ¢ Devagar —
Duas Formas de Pensar” onde mostra as duas formas que controlam a nossa mente: O rapido

explicado pelo pensamento intuitivo e emocional, o Devagar ¢ o l6gico e ponderado.

2.8 Analise dos Fundamentos

Reconhecido como fundador e desenvolvedor da analise dos fundamentos bem como
pioneiro da andlise de acOes pelo seu valor intrinseco, John B. Williams em sua obra Theory
of Investment Value (1938) foi a pioneira em utilizar o conceito de fluxo de caixa descontado
bem como o pioneiro em utilizar a teoria do fluxo de caixa descontado na valoragdo de agdes,
e em particular valoracdo por dividendos. Também Benjamin Graham deu importante
contribuicdo ao desenvolver e lecionar o Value Investing, e sua obra Intelligent Investor
(1949) ¢ referéncia nesta area das finangas. Da mesma maneira a obra de Philipe Fisher,
Common Stocks and Uncommon Profits (1958) ¢ uma técnica de analisar empresas que desde
sua primeira publicacdo ¢ uma referéncia em analise de fundamentos. Com a passagem do
tempo a analise dos fundamentos passa a estudar fatores macroecondmicos e setoriais,
politicas fiscais, monetarias e cambiais. Desta maneira torna-se uma escola de analise dos
fundamentos econdmicos, no qual um cenario base ¢ desenvolvido e deste derivam setores da
economia que apresentardo retornos expressivos. A selecdo de empresas dentro de cada setor

¢ avaliada pelo prego-alvo calculado para as agdes das empresas. Outras andlises podem
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indicar ser interessante investir em moedas ou juros. Decisdes a luz deste método exigem
tempo e paciéncia por parte dos investidores, pois estes ao desenvolver o cendrio base
trabalham com a hipotese dos precos dos ativos ainda nao terem se ajustado as informagdes

que suas analises concluiram.

2.9 Value Investing

Utilizada por Warren Buffet entre outros, segundo Hagstrom (1997) e Martin e
Puthenputackal (2008) consiste em estudar a fundo a operacao de uma empresa, seu valor € o
valor de suas acdes. Os estudos envolvem todas as areas da empresa, € ndo se preocupa com
cendrios de curto prazo. Para Buffet ndo se compram ac¢des, compra-se uma empresa. Ao
estudar os efeitos na vida de uma empresa sujeita a cenarios econdmicos incertos avalia-se a
capacidade da empresa em criar valor. O valor das acdes sera um nimero de multiplos do
LAJIDA (Lucros ante de Juros, Impostos, Depreciacdes e Amortizacdes). O prazo de
investimento ¢ sempre longo. Trata-se entdo de selecionar empresas que o mercado esta

precificando incorretamente, abaixo do valor esperado, mas a prazos longos.

2.10 Teoria da reflexividade

Desenvolvida e utilizada nas ciéncias humanas, ¢ aplicada por George Soros (2013).
Soros ¢ operador de hedge funds cuja principal caracteristica ¢ buscar altos retornos em
prazos mais curtos. Para este objetivo buscam ativos cujo valor esteja incorretamente
precificado mas o prazo para os mercados perceberem a incorreta precificagdo ¢ mais curto do
que investidores que trabalham com Value Investing. A teoria da reflexividade afirma que a
percepcao sobre os fundamentos afetam os proprios, e irdo refletir nos precos. Antecipar a
compra ou venda de ativos quando entender que identificou um movimento futuro nos pregos
por motivo dos fundamentos que irdo influenciar os proprios. Esta pratica propicia lucro pois
os participantes do mercado ainda ndo perceberam as futuras mudangas nos fundamentos.

Entdo a reflexividade entra em acao e os precos irdo movimentar-se.

2.11 Teoria do Cisne Negro (excesso de volatilidade)

As teorias de Markowitz e Sharpe consideram o risco e o retorno de agdes conhecido
no longo prazo. Assim a selecdo de ativos depende exclusivamente do risco desejado pelo

investidor. Para maiores riscos deve-se obter maiores retornos. Para Taleb (2015) e Spitznagel
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(2013) nao se conhecem de fato o risco e o retorno dos ativos, muito menos a ocorréncia
caudal (event-risk). Entdo a carteira de investimentos deve conter ativos ou derivativos que a
tornem assimétrica quando de retornos anormais. Desta maneira protege-se a carteira de
eventos de retornos negativos anormais ¢ permite ganhos quando da ocorréncia de retornos

positivos anormais.

2.12 Teoria do Caos e Complexidade

Caos e complexidade sao fenomenos que ocorrem em todos os sistemas. Um sistema
pode ser a atmosfera e fenomenos meteorologicos, o corpo humano, a economia de uma
nacdo, uma empresa. Segundo universal-ratings.com (2017) e Cardoso e Olivo (2005) todos
os sistemas apresentam um grau de complexidade que mede a incerteza do proprio. O célculo
da complexidade de um sistema envolve conceitos de entropia da fisica. Fenomenos
complexos sdo aqueles cujo resultado pode tornar-se imprevisivel. Se ultrapassar um grau de
complexidade limite um sistema torna-se caotico, e entdo os resultados sdo imprevisiveis. Os
fenomenos das bolhas nos mercados de agdes sao um bom exemplo do que acontece com um
sistema cuja complexidade torna-se tdo alta que o sistema torna-se cadtico. Os estudos de
caos e complexidade em finangas tém por objetivo selecionar carteiras de investimento com
uma minima covarincia. A covariancia e o risco sdo calculados por métricas diferentes das
utilizadas em modelos de gestdo de risco. Ao minimizar a covariancia de uma carteira de
investimentos por métricas nao tradicionais o investidor estard minimizando o risco de ocorrer

fendmenos de retornos cadticos na carteira.

3. Método de Pesquisa

Tendo em vista as questdes de pesquisa deste trabalho acerca do processo de tomada
de decisdao de gestores de fundos multimercado macro, percebe-se que o método mais
adequado a presente pesquisa deve ser o estudo de caso multiplo. Tal método ¢ qualitativo,
como defendido anteriormente e permite analisar fendmenos de mais de uma caracteristica
dominante sobre os processos de tomada de decisdo de gestores dos supracitados fundos de

investimento.

O estudo de caso ¢ definido por Yin (2001, p.32) como um método de pesquisa com

trés caracteristicas principais:
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a) ser uma investigagcdo empirica que estuda um fendmeno contemporaneo dentro de seu
contexto de vida real, no qual os limites entre o fendmeno e o contexto ndo estdo

claramente definidos;

b) enfrentar uma situagdo tecnicamente Unica em que haverd muito mais pontos de

interesse do que fontes de dados, exigindo triangulagdes de evidéncias;

c) beneficiar-se do desenvolvimento prévio de proposigdes teodricas para conduzir a

coleta e analise de dados.

Deste modo, considerando-se as questdes de pesquisa deste trabalho a relevancia do
modelo proposto ¢ a analise de suas caracteristicas, a utilizagdo do método de estudo de caso

¢ bastante adequada a defini¢ao de Yin (2001, p.32), na medida em que:

(1) a pesquisa proposta investiga empiricamente o processo de tomada de decisdo de
gestores de fundos de investimento multimercado Macro, sendo um fenémeno
dentro do contexto da vida real, como defendido no item (a). O processo de
tomada de decisdo ¢ influenciado pela experiéncia dos gestores, logo os limites
entre o fendmeno e o contexto ndo estdo claramente definidos, também conforme
item (a);

(i)  a pesquisa beneficia-se das teorias econdmicas apresentadas no capitulo 2 deste

trabalho, em concordancia com o item (c).

Nesta pesquisa os estudos de casos multiplos devem seguir a légica da replicacdo e
ndo da amostragem. Esta logica seria a mesma dos experimentos multiplos e cada caso deve
servir a um proposito especifico dentro do escopo global da pesquisa (YIN, 2001, p.68).

Ainda de acordo com o autor existem dois tipos possiveis de replicacoes:
a) Replicacgao literal: os casos estudados devem apresentar os mesmos resultados;

b) Replicagdo tedrica: os casos apresentam resultados contrastantes apenas por razdes

previsiveis.

Neste trabalho optou-se pelo método de casos multiplos envolvendo seis gestores de
fundos multimercado Macro. O objetivo desta escolha foi buscar obter replicagdo tedrica dos

resultados. Assim, a presente pesquisa consiste em um estudo de casos multiplos, no qual se
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busca analisar os processos de tomada de decisdo dos gestores de fundos multimercado

Macro.

Os gestores foram selecionados por sua relevancia do percentual da industria onde

atuam, e a disponibilidade para participar desta pesquisa.

Os dados coletados serdo estudados por meio da abordagem de correspondéncia ou
ndo correspondéncia com o referencial tedrico levantando na se¢do 2, a fim de criar um
quadro indicativo da relevancia das teorias econdmicas, que sao o referencial tedrico utilizado

na pesquisa.

De acordo com Yin (2001, p.105), as evidéncias de dados de um estudo de caso
podem se originar de seis fontes distintas: documentos, registros em arquivos, entrevistas,

observagao direta, observagao participante e artefatos fisicos.

Na sequéncia, Yin (2001, p.105) argumenta que as consideracdes acerca das diversas
fontes de dados, a qualidade de um estudo requer outras consideragdes, entre as quais: a
utilizagdo de diversas fontes de dados, para gerar triangulacdo e convergéncia dos dados
obtidos; a criagdo de um banco de dados para facilitar a organizagdo e andlise dos dados; o
encadeamento logico das evidéncias, ou seja, as relagdes entre as questdes de estudo, os dados

coletados e as conclusoes.

Neste trabalho, levando-se em consideracdo os requisitos descritos anteriormente,

foram utilizadas as seguintes fontes de dados:

a) Entrevistas: serdo realizadas entrevistas com gestores de fundos multimercado macro.
Estas serdo realizadas com roteiro semiestruturado a fim de explorar as varidveis do

fenOmeno.

b) Documentagcdao Externa: coleta de dados de fontes publicas tais como jornais € a

ANBIMA.

Para Yin (2001, p.131) a etapa da andlise dos dados consiste em: “examinar,
categorizar, classificar em tabelas, ou do contrario, recombinar as evidéncias, tendo em vista
as proposi¢des iniciais do estudo”. Seguindo este raciocinio, este trabalho propde duas

estratégias gerais de analise de dados (YIN, 2001, p.133):
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a) Desenvolver uma descri¢do do caso: esta abordagem ¢ geralmente utilizada para

estudos descritivos e exploratorios, nos quais ndo ha uma proposi¢do teodrica inicial a

ser verificada empiricamente;

b) Basear-se nas proposigoes teoricas: esta abordagem, a mais comum das duas, se os

dados corroboram ou ndo as proposigoes teodricas colocadas a priori no estudo de caso.

Neste trabalho utilizou-se da estratégia (b), ou seja, baseando-se nas proposi¢des

tedricas, a estratégia de andlise dos dados foi a busca da correspondéncia ou ndo entre os

dados coletados e as teorias existentes, conforme descrito na secdo 2.A estratégia da pesquisa

consistiu em utilizar questionarios entregues a 6 gestores, contendo questdes sobre:

Etapa Objetivo e Procedimento
1) Qualificagdo do Descrever a experiéncia prévia, tempo de mercado ¢ fungdes
entrevistado do entrevistado em relagao ao fundo.

2) Entendimento do
processo macro de decisdo
no fundo.

Solicitar ao entrevistado que descreva, de forma mais
detalhada possivel, como sdo tomadas as decisdes de alocagdo
de ativos, do ponto de vista burocratico, aprovagdes, comités,
pessoas envolvidas, prazos regulares e extraordinarios, como
se lidam com opinides divergentes e como ¢ dada a decisdo
final.

3) Entendimento dos
mercados em o que fundo
atua.

Solicitar ao entrevistado que liste os mercados em que o fundo
atua e se possivel a sua importancia relativa para o
desempenho todo. Apesar do fundo ser
multimercado, este pode optar por nao atuar em renda fixa ou
mercado cambial, por exemplo.

como um

4) Investigar as técnicas
utilizadas para alocacao de
recursos em cada mercado
descrito no item 3.

Questionar o entrevistado para descrever quais sdo as técnicas
utilizadas para a alocagdo de ativos em cada um dos mercados
listados no item 3 sem interferir no processo.

5) Teorias econdmicas
utilizadas

Verificar com o entrevistado quais das teorias apresentadas na
revisdo de literatura sdo utilizadas, e também a possibilidade
do gestor utilizar outras teorias.

4. Analise e discussao dos resultados

A pesquisa deste trabalho obteve o equivalente a R$ 38,9 bilhdes de reais

administrados pelos fundos de um total da indastria de R$ 93 bilhdes de reais,
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correspondendo a um percentual de 41,8% do volume total. Os fundos de investimento
selecionados para a pesquisa destacam-se pela historia de sucesso de seus gestores. O Quadro

3 apresenta caracteristicas dos entrevistados

Quadro 3 — Qualificagdo dos Entrevistados

QUALIFICACAO DO ANOS DE VOLUME
ENTREVISTADO EXPERIENCIA ADMINISTRADO
FINAL DE 2016
(R$ BILHOES)
FUNDOA | GESTOR E SOCIO 38 12
FUNDO B | DIRETOR DE RISCO E 28 4
SOCIO
FUNDO C | GESTOR E SOCIO 25 10
FUNDO D DIRETOR DE 20 3
PRODUTOS E SOCIO
FUNDO E | GESTOR E DIRETOR 21 1,1
DE PESQUISA
FUNDO F DIRETOR DE 16 6,3
RELACOES COM
INVESTIDORES E
SOCIO

Fonte: Elaborado pelos Autores
Os resultados obtidos estdo sumarizados na tabela 7, a qual apresenta as respostas obtidas por

pergunta.

Tabela 7 — Resultados obtidos

Pergunta 1

1.1 Omitido pelo autor

1.2 Omitido pelo autor

1.3 Omitido pelo autor

1.4 Tempo de Mercado - Respostas no Item 5.2

1.5 Fungdes na Gestdo do Fundo - Respostas no Item 5.2

Pergunta 2

2.1 Omitido pelo Autor
2.2 Omitido pelo Autor
2.3 Respostas no Item 5.2

Pergunta 3
3.1
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Fundo A — Niéo
Fundo B — Nao
Fundo C — Sim
Fundo D — Sim
Fundo E — Néo
Fundo F — Nao

Comentarios: Visto que 4 dos 6 entrevistados declararam ndo existir comité indica autonomia na
gestao

3.2

Fundo A — Niéo
Fundo B — Nio
Fundo C — Exista Ata
Fundo D — Néo
Fundo E — Nao
Fundo F — Nao

Comentarios: Reflete as respostas da pergunta anterior. Destaque para o Fundo D que realiza comité
mas ndo formaliza em ata

3.3

Fundo A — Gestao centralizada em um gestor

Fundo B — A gestdo ¢ dividida em livros com multiplos gestores. Um gestor ndo interfere na
decisdo dos outros. Existindo divergéncias nas equipes de cada gestor o tamanho das posigdes €
reduzido ou as posi¢des sdo desfeitas

Fundo C — Gestao centralizada em um gestor

Fundo D — A gestdo ¢ dividida em livros por gestores que assumem um percentual do risco total
assumido. Nao existe interferéncia nas decisdes dos gestores, porém gestores podem fazer posigoes
contrarias as de outros gestores dentro dos instrumentos financeiros de seus respectivos livros
Fundo E — Existindo divergéncias sdo realizados estudos adicionais antes da decisdo; o gestor de
carteiras tera a decisao final

Fundo F — O gestor de cada livro decide

Comentarios: Nao ha um padrio e refor¢a a autonomia dos gestores

34

Fundo A — Somente o gestor

Fundo B — Gestores e suas equipes

Fundo C — Gestores ¢ suas equipes

Fundo D — Gestores, economistas, gestdo de risco e pesquisa

Fundo E — Gestores, analistas, economistas, gestor de risco e gestor de carteiras
Fundo F — Gestores

Comentarios: Todos gestores dos fundos pesquisados estdo envolvidos nas decisdes

3.5
Todas respostas negativas
Comentarios: Nao faz sentido existirem prazos regulares pela dindmica dos mercados

3.6
Todas respostas negativas
Comentarios: Nao faz sentido existirem prazos regulares pela dindmica dos mercados

3.7

Fundo A — Gestor

Fundo B — Gestor

Fundo C — Gestor Principal
Fundo D — Gestores

Analise, Jundiai, v.15, n.1, jan-jun 2020



24

Fundo E — Gestores, com poder de veto do gestor de carteiras
Fundo F — Gestor
Comentarios: Reforca a percepcao da responsabilidade e autonomia dos gestores

Pergunta 4

4.1

Fundo A — Todos os mercados e ativos observados as regulamentacgdes de lei

Fundo B — Juros/Moedas/Bolsas/Futuros Brasil e Internacionais

Fundo C —Juros/Moedas ¢ Bolsas Nacionais, Bolsas EUA, Japao ¢ Europa

Fundo D - Juros/Moedas e¢ Bolsas Nacionais, Bolsas EUA, Japao e Europa

Fundo E — Juros/Moedas, Bolsas e Commodities Brasil e Internacionais

Fundo F — Juros/Moedas, Bolsas Brasil ¢ Internacionais, CD EUA

Comentarios: Coerente com a classificacdo ANBIMA e expectativa dos cotistas de fundos
multimercado macro que aceitam maiores riscos pela perspectiva de retornos superiores ao
benchmark (CDI)

4.2

Fundo A — Todos os ativos permitidos por lei

Fundo B — Juros/Moedas/Bolsas/Futuros Brasil e Internacionais
Fundo C — Quaisquer ativos liquidos nos mercados selecionados
Fundo D — Quaisquer ativos liquidos nos mercados selecionados
Fundo E — Ativos e Derivativos nos mercados selecionados
Fundo F — Ativos e Derivativos nos mercados selecionados
Comentarios: Idem pergunta anterior

43¢44

Fundo A — Somente os que ndo fazem parte da estratégia do fundo

Fundo B — Nao respondeu

Fundo C — Nao respondeu

Fundo D — Crédito Privado por ndo fazer parte da estratégia do fundo

Fundo E — Crédito privado pela baixa liquidez

Fundo F — Mercado Imobilidrio e Crédito Privado por ndo fazerem parte da estratégia do fundo
Comentarios: Os ativos que nao fazem parte das carteiras dos fundos pesquisados sdo aqueles que
oferecem baixa relagdo risco-retorno e/ou baixa liquidez

Pergunta 5

5.1

Todos os fundos utilizam analise dos fundamentos

Comentarios: Coerente com a proposta de fundos de investimento multiestratégica macro. Por
terem grande liberdade na sele¢@o de ativos e nos percentuais do patrimdnio a investir podem ser os
mais precisos possiveis na selecdo e no volume investido em cada ativo.

Fonte: Elaborado pelos Autores

A Tabela 8 a seguir, apresenta o cross-check das informagdes obtidas, a fim de ampliar a sua validade

e confiabilidade.
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MARKOWITZ

SHARPE

FAMA

ROSS

KANNEMAN/TVERSKY

WARREN BUFFETT

GEORGE SOROS

TALEB/SPITZNAGEL

CAOS/COMPLEXIDADE

OUTRAS

FUNDO A
NAO

FUNDO B FUNDO C FUNDO D

NAO SIM.AJUSTANDO O RISCO DE CADA ATIVO SIM,INDIRETAMENTE
PARA ATINGIR O OBJETIVO GERAL DE RISCO

NAO NAO SIM,INDIRETAMENTE

NAO NAO NAO

NAO NAO NAO

NAO SIM,INDIRETAMENTE NAO

NAO SIM,MERCADO DE ACOES NAO

NAO SIM,INDIRETAMENTE NAO

SIM.BUSCA INVESTIMENTOS ONDE SIM.NAO CORRER RISCOS ASSIMETRICOS  NAO

EXISTA ASSIMETRIA ENTRE RISCO E RETORNO

NAO NAO NAO

NAO NAO NAO

FUNDO E FUNDO F
SIMMERCADOS FUTUROS DE JUROS NAO
SIM,UTILIZA BETA DAS ACOES NAO
SIM.HIPOTESE FRACA, ANALISE GRAFICA NAO
NAO NAO

SIM.INFLUENCIA DE FATORES POLITICOS NOS NAO

NOS PRECOS DE MERCADO
NAO NAO
NAO NAO
SIM.UTILIZAM OPCOES PARA PROTEGER NAO
O PATRIMONIO DE EVENTOS INESPERADOS

NAO NAO
NAO NAO

Fonte: Elaborado pelo Autor
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5. Consideragoes Finais

Este trabalho versa sobre os processos de decisdo dos fundos multimercado
multiestratégia macro. Estd incluido no processo de tomada de decisdo as teorias economicas
que constam da revisao da literatura deste. Os principais achados e consideragdes gerais

oriundos da pesquisa sao:

1 - Todos os gestores responderam utilizar a andlise dos fundamentos para a tomada de
decisdo. O motivo verificado ¢ ser a mais importante das técnicas de andlise, mesmo

discordando de Fama e sua teoria da eficiéncia dos mercados.

2 - Apesar das respostas ndo citarem diretamente as teorias de Markowitz, em especial a
minimizagdo da varidncia da carteira de investimentos, o conceito de diversificar

investimentos ¢ amplamente utilizado pelos gestores.

3 - Teorias de Sharpe surgem apenas em um caso e especificamente para aplicagdo em sele¢ao

de a¢des de empresas.

4 - Teoria de APT de Ross ndo aplicada. Os motivos possiveis, porém nao verificados nesta
pesquisa, sdo desconhecimento da teoria e divergéncia por ndo concordar com teorias de

Sharpe pois APT de Ross deriva de CAPM de Sharpe.

5 - Teoria da eficiéncia de Fama ¢ refutada pelos gestores. Ao utilizar andlise dos
fundamentos os gestores ndo concordam com a teoria da eficiéncia dos mercados na

forma semiforte e na forma fraca.

6 - Teoria de finangas comportamentais € usada em 2 casos, evidenciando a possivel utilidade

desta teoria, mesmo nao sendo um instrumento de precificacdo de ativos financeiros.

7 - Teoria do Value Investing ¢ utilizada apenas por um gestor e especificamente em analise

de agoes.

8 - Teoria da reflexividade nao € utilizada, sendo ndo possivel inferir os motivos baseado nas

respostas obtidas.

9 - Teorias do cisne negro e do excesso de volatilidade mesmo ndo sendo uma teoria de
precificacdo, 4 gestores responderam utilizar de maneira qualitativa, particularmente no

aspecto da protegao as carteiras de investimento de riscos assimétricos.
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10 - Teorias do caos e complexidade ndo sdo utilizadas e os motivos possiveis mas ndo
testados sdo a complexidade matematica e ainda ser tema pouco conhecido no Mercado

brasileiro.

Outras possiveis inferéncias oriundas da pesquisa, sobre os processos de tomada de

decisdo indicam que:

1 - Inexistem, na pratica, comités de gestao nos fundos pesquisados. Quando existentes nao
tém fun¢do de tomar decisdo de selecionar ativos financeiros, mas para determinar cenario

futuro mais provavel e em apenas um caso percentual dos recursos alocados por book.

2 - Gestores tém grande autonomia na tomada da decisdo, ¢ a selegcdo dos ativos financeiros

para compor as carteiras de investimentos sdo de suas responsabilidades.
3 - Selecao dos ativos financeiros sdo feitas pelo gestor do book.
4 - Fundos pesquisados tém sempre preferéncia por ativos com liquidez.
5 - Investidores confiam na historia de sucesso dos gestores.

A fim de aprofundar os resultados obtidos sugerem-se pesquisas futuras, a fim de
ampliar o niimero de casos pesquisados incluindo fundos com volumes de recursos inferiores,
bem como incluir na pesquisa fundos hedge internacionais comparando-os com as praticas

brasileiras.
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A RELEVANCIA DOS INDICES ECONOMICO-FINANCEIROS COMO
INSTRUMENTO DE ANALISE PARA TOMADA DE DECISAO: ESTUDO DE CASO
COMPARATIVO ENTRE EMPRESAS DE CONSTRUCAO CIVIL

SILVA, Débora Evelyn. °
AZEVEDO, Marcelo Cardoso de. ¢
SILVA, Vanessa Estrela da.’
RESUMO

A liquidez e a capacidade da empresa em preservar sua rentabilidade em época de crise
econdmica sdo peculiaridades que os investidores escolhem para depositar o seu capital. Em
um mundo globalizado a fidelizacdo de clientes através das marcas conhecidas por sua
qualidade ¢ o que vem mantendo grandes corporagdes imbativeis em alguns ramos do
mercado, algumas até com séculos em suas posi¢cdes dominantes. O objetivo do estudo ¢é
avaliar o desempenho econdémico e financeiro de empresas do setor da construgdo civil
brasileira, buscando gerar informacdes eficientes para dar suporte & tomada de decisdo dos
respectivos usuarios. Aborda uma pesquisa de natureza exploratoria, bibliografica e
documental. Foram coletados dados das demonstragdes contabeis publicadas, condizente aos
exercicios de 2013 a 2016, relativas as quatro melhores industrias do setor da construgdo civil,
de acordo com o ranking divulgado pela Revista Exame Melhores e Maiores. A utilizagdo dos
indicadores possibilitou a analise das empresas do mesmo ramo de atividade, por meio de
indices-padrao. Verificou-se que entre as entidades analisadas, a Duratex ¢ a MRV
Engenharia foram as que demonstraram o mais sensato desempenho referente aos periodos
considerados.

Palavra-chave: Andlise econdmico-financeira. Indice-padrao. Tomada de decisdo.
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1. Introducao

A anélise das Demonstragoes Contabeis ¢ uma técnica que permite compor, comparar
interpretar as Demonstragdes Contdbeis, oferecendo aos usudrios da contabilidade os
resultados das atividades desenvolvidas pela entidade em determinado periodo. Através da
Andlise das Demonstragdes Contabeis, ¢ possivel avaliar desempenho da gestdo econdmica,
financeira e patrimonial da empresa, quanto aos periodos passados, confrontando-o ou ndo
com metas ou diretrizes preestabelecidas (SILVA A., 2012).

Os indices financeiros sdao extraidos das demonstragdes contabeis e se instituem como o
primeiro passo para uma analise econdmico-financeiro de uma empresa, estabelecem as
relagdes entre as contas das demonstragdes contdbeis, seu fundamento primordial ¢ apresentar
uma extensa interpretacao da situagdo econdmica, financeira e patrimonial da empresa.

O artigo enfatizard uma analise comparativa dos indices financeiros de quatro das
principais empresas de Construgdo Civil, conforme o ranking das Melhores & Maiores de
2016 da Revista Exame, sendo: Votorantim Cimentos, Queiroz Galvao, Duratex ¢ MRV
Engenharia.

O objetivo do estudo ¢ analisar, utilizando métodos cientificos o desempenho das
empresas, permitindo examinar a posi¢do econdmica e financeira de cada empresa, frente a
suas concorrentes através da comparagdo de seus resultados, utilizando as informagoes
apresentadas nos demonstrativos contabeis publicados por cada empresa, no cendrio da crise
econOmica brasileira. Os indices de analise e comparacao do desempenho a serem utilizados,
representam os trés pontos fundamentais de andlise econdmica e financeira (liquidez,
estrutura de capital e rentabilidade), considerada o tripé que representa o equilibro ideal da
empresa (MARION, 2009).

A metodologia serd exploratoria de pesquisa bibliografica e documental. Realizando um
estudo de caso comparativo dos indices econdmico-financeiros apresentado nos ultimos
quatro exercicios fiscais 2013, 2014, 2015 e 2016 das empresas estudadas, apresentando quais
das empresas analisadas possuem uma situagdo econdmico-financeira estdvel perante o
cendrio da crise econdmica, no setor que foi um dos mais afetados pela crise brasileira.
Tornando essa pesquisa fundamental para salientar a relevancia das informagdes que a anélise

das demonstragdes contabeis pode gerar para a empresa.
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2. Revisao de Literatura

Seja para acompanhar o comportamento ou consentir investidores e filiados para que
possam analisar a vida financeira ¢ econdmica dos negocios, € essencial que toda empresa
conserve a pratica de elaborar os demonstrativos contdbeis periodicamente. Com as
informacdes geradas dessa verificacdo, torna-se possivel analisar com discernimento pontos
fortes e fracos na gestao da empresa, visando falhas, medir o nivel de eficiéncia em relagao
aos concorrentes € tragar novos planos.

As demonstragdes contabeis sdo uma representagdo estruturada da posicdo patrimonial e
financeira ¢ do desempenho da entidade. Tendo como objetivo proporcionar informacao
acerca da posi¢do patrimonial e financeira, do desempenho e dos fluxos de caixa da entidade
que seja util a um grande nimero de usudrios em suas avaliagdes e tomada de decisdes
econdmicas, assim descritas no CPC 26, topico 09.%

As informagdes obtidas nas demonstragdes financeiras sdao fundamentais para
determinar medidas de eficiéncia de uma organizagdo. Tais medidas sdo obtidas através do
calculo de indices, que demonstram o desempenho da empresa. (GITMAN, 2003)

A andlise dos dados gerados, com base nas informagdes contabeis fornecidas pelas
empresas, visa evidenciar a posi¢cdo econdmico-financeira atual, as causas que determinaram a
evolugdo apresentada e as tendéncias futuras. Em outras palavras, pela analise extraem-se
informagdes sobre a posi¢ao passada, presente e futura (projetada) de uma empresa. (ASSAF
NETO, 2008).

Neste mesmo viés, Silva A. (2012) argumenta que a andlise das Demonstragdes
Contabeis ¢ uma técnica que através da coleta de dados constantes nas respectivas
demonstragdes, calculam-se indicadores que permitem avaliar a capacidade de solvéncia
(situagdo financeira), conhecer a estrutura patrimonial (situacdo patrimonial) e descobrir a
potencialidade da entidade em gerar bons resultados (situacdo econdmica).

A base de informagdo utilizada para analise da situacdo econdmica da empresa ¢ a
Demonstragdo do Resultado do Exercicio, os quocientes encontrados proporcionam verificar
a rentabilidade adquirida pelo Capital investido na empresa. Ja a andlise da situacdo financeira

¢ realizada com base nas informagdes registradas no Balanco Patrimonial, permitindo

8 Criado pela Resolugdo CFC n° 1.055/05, o CPC tem como objetivo "o estudo, o preparo e a emissao
de Pronunciamentos Técnicos sobre procedimentos de Contabilidade e a divulgacdo de informagoes
dessa natureza, para permitir a emissdo de normas pela entidade reguladora brasileira, visando a
centralizagdo e uniformizag¢do do seu processo de produgdo, levando sempre em conta a convergéncia
da Contabilidade Brasileira aos padroes internacionais”.
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conhecer o grau de endividamento, bem como a existéncia ou nao de solvéncia suficiente para
que a entidade possa cumprir com seus compromissos de curto e longo prazo. (RIBEIRO O.,
2011).

A andlise das demonstragdes contabeis fornece informagdes suficientes para que a
empresa possa acompanhar o seu desenvolvimento em periodos criticos que possam ocorrer,
auxiliando a tomar medidas para recuperacao de dificuldades, promovendo o crescimento da
empresa. (LIMA, A., LIMA, J., 2013).

O periodo escolhido nesse estudo para a analise do desempenho econdmico-financeiro
da industria da construgdo civil que esta compreendida entre 2013 a 2016 esta relacionado
com o periodo de recessdo da economia brasileira, conforme comentado por Roque (2014)
através dos dados divulgado pelo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) no
final de Agosto de 2014: “ja sdo dois trimestres seguidos de encolhimento da economia, e ¢
isso o que configura aquilo que os tecnocratas chamam eufemisticamente de '"recessdo
técnica". Comparando o segundo trimestre de 2014 com o segundo trimestre de 2013, ou seja,
comparando dois periodos iguais de anos consecutivos, o encolhimento da economia foi de
quase 1 %.”.

Para Lo; Rogoff (2015 apud SOUZA, 2017) “na historia do capitalismo, as recessdes

mais longas e profundas sdo aquelas associadas a crises financeiras”.

No presente caso brasileiro, contudo, seguramente ndo ¢ esse o caso. Outra
peculiaridade do atual evento critico na economia ¢ que, ao contrario de outros
episodios recessivos do passado brasileiro, desta vez ndo se pode identificar uma
restrigdo externa entre suas causas. Descartadas essas duas explicagdes classicas
restam concluir que uma crise dessa magnitude deve ser o produto de multiplas
causas, entre elas a crise politica, fendmenos ciclicos endogenos, determinantes
externos, a politica econdmica e o modelo de crescimento. Mesmo aceitando que
todos eles tenham tido seu papel, para avangar na compreensdo do fendmeno ¢é
fundamental hierarquizar os determinantes, identificando o que é principal ¢ o que
sdo agravantes. (SOUZA, 2017, p.112).

O Brasil, na contramao dos paises desenvolvidos € mesmo dos em desenvolvimento,
tem mantido elevadas taxas de juros de curto prazo. Do final de 2014 até o final de 2015 a
taxa basica de juros foi elevada de 11,75% para 14,25%, gerando desincentivo aos
investimentos, & produ¢do, ao consumo e ao crédito e, consequentemente, impactando
negativamente o desempenho econdmico no pais. (LACERDA, 2017).

Entre 2010 a 2014, o governo apostou que a mudang¢a no mix de politica econdmica
(reducao da Selic e desvalorizacdo cambial) — a chamada “Nova Matriz Econémica” —
somada as isengOes fiscais seriam suficientes para impulsionar conjuntamente oferta e

demanda agregada de bens. (PAULA; PIRES, 2017).
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De fato, em 2015 e 2016 a economia sofreu uma serie de choques — deterioracdo dos
termos de troca, ajuste fiscal, crise hidrica, desvalorizagdo da moeda, o aumento da taxa de
juros Selic, etc. — que contribuiram para reduzir ainda mais o crescimento econdmico, que
desacelerou acentuadamente para — 3,6% em média do periodo. Varios outros efeitos
secundarios aprofundaram a recessdo como o aumento da taxa de juros, aumento do
desemprego, a queda da renda, a contratacdo do mercado de crédito e a reducdo dos
investimentos publicos (PAULA; PIRES, 2017). Devido ao reajuste de precos monitorados
(energia, petréleo) e o choque causado pela forte desvalorizagdo cambial (taxa de cambio,
quase duplicou desde meados de 2014 e final de 2015) o IPCA passou de 6,4% a.a. em 2014
para 10,7% a.a. em 2015. A combinacdo de recessdo com o aumento das taxas de juros
causou uma enorme desaceleracdo da oferta de crédito, que acabou resultando em um “credit
crunch” (crise de crédito), que, por sua vez, tem atrasado a recuperagdo da economia.
(PAULA,; PIRES, 2017)

O Brasil esta sendo afetado por uma crise politica que esta refletindo na economia, com
o encolhimento do PIB desde 2014, queda da economia e aumento do desemprego. Segundo
levantamento de Melhores e Maiores da Revista Exame, a rentabilidade do setor caiu de
11,2% em 2013 para 2,3% em 2014. Apenas trés das 23 empresas de construgdo classificadas
entre as 500 maiores do pais conseguiram crescer no ultimo ano. A Odebrecht, a maior delas,
teve queda de 32% nas vendas. (AMORIM, 2015).

Como todos esses fatores continuam presentes no cenario politico—econdmico, nada nos
faz crer que o quadro possa se alterar e teremos uma nova retragdo expressiva nos

investimentos este ano. (LACERDA, 2017).

3. Metodologia

Para Braga (2012), a analise das demonstragdes contabeis tem por objetivo observar e
confrontar os elementos patrimoniais ¢ os resultados das operagdes, de modo a revelar os
fatores antecedentes e determinantes da situagdo atual e, também a servir de ponto de partida
para delinear o comportamento futuro da empresa.

Os indices econdmico-financeiros sdo indices também utilizados no levantamento da
analise das demonstragdes contdbeis para verificacdo do quadro financeiro e econdmico da
empresa, dividindo assim entre indices de situagdo financeira e situagdo econdomica, sendo os
seguintes: Situacdo Financeira — Estrutura de capitais e indices de liquidez; Situagdo

Economica — Rentabilidade. Os indices servem de medida dos diversos aspectos econdmicos
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e financeiros das empresas, permitindo construir um quadro de avaliagdo da empresa.
(MATARAZZ0, 2008).

Para a realizacao da analise, os indices foram calculados conforme o critério a seguir:

Quadro 01 — Indices Financeiros ¢ Econdmicos.

INDICE I FORMULA INDICA INTERPRETACAO
Estrutura de Capital
Participacdo de Capital de Canital de Terceiros x 100 Quanto a empresa tomou de capital de terceiros para Quanto menor,
Terceiros Patrimonio Liquido cada $100 de capital proprio. melhor.
Composigao do Passivo Circulante  x 100 Qual o percentual de obrigagdes a curto prazo em Quanto menor,
Endividamento Wros relagdo as obrigagdes totais. melhor.
Liquidez
Ativo Circulante + Realizavel a . . . .
Liquidez Geral Longo Prazo x 100 Quanto a empresa possui de Ativo Circulante + Quanto maior,
q Passivgg;o Circulantes Exigive la Realizavel a Longo Prazo para cada $1 de divida total. melhor.
Longo Prazo
- . . i i i anto maior.
Liquidez Corrente Ativo Circulante Quanto a empr%sla é)o;sul fie %%vo ?nculante para cada Qu 5
Passivo Circulante ¢ Passivo Cireufante. melhor.
Lo Ativo Circulante - Estoques - | Quanto a empresa possui de Ativo Liquido para cada $1 Quanto maior,
Liquidez Seca
q Despesas Antecipadas de Passivo Circulante. melhor.
Passivo Circulante
Rentabilidade
ROI (Rentabilidade sobre L. Quanto a empresa obtém de lucro para cada $100 de Quanto maior,
- q . .
Investimento) Lucro le\t}l\tgo x 100 investimento total. melhor.
ROE (Rentabilidade do L Liauid 100 Quanto a empresa obtém de lucro para cada $100 de Quanto maior,
Patrimoénio Liquido) %@é dio capital proprio investido, em média, no exercicio. melhor.

Fonte: Analise Financeira de Balangos — Matarazzo (2008, p. 152).

Além dos calculos dos indices das empresas elencadas, foram abrangidos os indices
padrdes, e determinado uma indicag¢do de relevancia significativa para cada indice. Segundo
Matarazzo (2008), o indice padrdo ¢ uma ferramenta estatistica que visa comparar os indices
de uma empresa com outras, permitindo avaliar e conceituar um indice como sendo 6timo,
bom, satisfatorio ou deficiente.

Quando calculamos indices de Demonstra¢des Financeiras de empresa do mesmo ramo
de atividade para servir de base de comparagdo para outras empresas desse mesmo ramo,
estamos calculando indices-padrao. (MARION, 2009)

Para o calculo dos indices-padrao do presente trabalho sera utilizado a mediana, que ¢ a
medida de posicao mais frequentemente usada para dados de renda anual e valor patrimonial.
Nesses casos, a mediana ¢ a medida preferivel da posicdo central. (ANDERSON;

SWEENEY, 2008). Para calcular a mediana de n valores devem-se primeiro ordené-los em
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ordem crescente de valor. Quando a quantidade de valores for nimero impar, a mediana vai
ser o valor do elemento do meio, ja quando a quantidade de valores for nimero par a mediana
vai ser a média dos dois valores do meio, assim separando os dados em duas partes iguais
(FREUND, 2006 apud SILVA G, 2014).

Além da mediana, serd utilizado o método do Quartil, que consiste em encontrar valores
que separam os dados que estdo sendo estudados em quatro partes iguais, ou seja, a cada 25%
das observagdes encontra-se um quartil. (ANDERSON; SWEENEY, 2008). Dessa forma, o 2°
quartil ira corresponder a mediana, separando 50% dos dados abaixo de si e outros 50%
ficando acima. Esta sistematica melhora a percepc¢ao da distribuicdo estatica dos indices que

estdo em conjunto, aderindo a mesma op¢do de metodologia utilizada por Marion (2009).

A utilizacao dos indices-padrao através dos quartis e a analise comparativa ¢ ilustrada

no quadro abaixo por Assaf Neto (2008):

Quadro 2: Exemplo de critério de analise comparativa com quartis

. [ !
Quartil o o : Medi ' o
Indice : 2 1 i 1|a.ua V 4
Quanto maior, melhor Insatisfatorio R.eg:ular: Nﬂﬂlﬂ*‘l : Bom Excelente
. | !
Quanto mencr, melhor Excelente Bom , N::urrlual Regular | Insatisfatorio

Fonte: Adaptado de Assaf Neto 2008, p. 283.

4. Analise e discussao de resultados

Conforme os dados da tabela 1 e 2 referentes ao ano de 2013, verifica-se que as
empresas Queiroz Galvao e Votorantim tiveram o maior nimero de indices com classificagdo
deficiente em relacdo aos indices-padrao, cada uma sendo 4 do total de 7 indices analisados.
Na Queiroz Galvao, os piores indices que se destacaram foram em composicao do
endividamento ficando no limite do 4° quartil, sendo de 62,67 percentuais e com 23,61 pontos
acima da mediana, e a rentabilidade do patriménio liquido com -3 pontos abaixo do 1° quartil
e -7,11 abaixo da mediana.

Na Votorantim os piores indices foram em todos de liquidez e um na estrutura de
capital, destacando-se a participagdo de capitais de terceiros, ficando no limite do 4° quartil de
76,53 percentuais e com 17,82 pontos acima da mediana e a liquidez geral com -0,35 abaixo

do 1° quartil e -0,80 abaixo da mediana.
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As demais empresas obtiveram resultados positivos para o ano, sendo a Duratex com
dois indices 6timos, dois bons e dois satisfatorios e a MRV com dois indices 6timos, dois
bons e trés satisfatorios. Na Duratex, os melhores indices foram a rentabilidade do ativo com
1,25 acima da mediana e no limite do 4° quartil de 6,36 pontos percentuais e a participagao de
capitais de terceiros com -5,28 abaixo do 1° quartil e -12,07 abaixo da mediana.

Na MRYV destacou-se o indice de liquidez corrente ficando no limite do 4° quartil sendo
de 2,29 e com 0,36 pontos acima da mediana, e a liquidez geral no limite do 4° quartil de 1,62

e com 0,45 pontos acima da mediana.

Tabela 1 Indice Padrio/Quartil ano de 2013

T
fndice Quartil Minimo  1° 2° Mediana 3° 4° Maximo
Deficiente | Satisfatorio Bom Otimo
Liquidez Geral 0,72 1,17 1,45 1,62
Liquidez Corrente 1,87 1,93 2,14 2,29
Liquidez Seca 1,50 1,59 1,69 1,77
Rentabilidade do Ativo 4,34 5,11 6,09 6,36
Rentabilidade do PL 6,23 10,34 15,80 20,14
T
fndice Quartil Minimo 1° 2° Mediana 3° 4° Maximo
Otimo Bom Satis fatorio Deficiente
Mediana
Participacao de Capitais de Terceiros 51,91 58,70 68,37 76,53
Composicao de Endividamento 25,53 39,07 53,29 62,67

Tabela 2 Quocientes das empresas com relagdo aos indices financeiros no ano de 2013.

Mediana Duratex MRV Queiroz Galvao | Votorantim
LIQUIDEZ
Liquidez Geral 1,17 -0,11 ,1 ,62 -0,17 -0,35
Satisfatorio Otimo Bom Deficiente
Liquidez Corrente 1,93 -0,16 2,29 1,87 1,87
Bom Otimo Deficiente Deficiente
Liquidez Seca 1,59 -0,03 -0,08 1,77 -0,06
Satisfatorio Bom Otimo Deficiente
RENTABILIDADE %
Rentabilidade do Ativo - % - ROA/ROI 5,11 6,36 -0,70 -0,07 -0,28
Otimo Satisfatorio Deficiente Bom
Rentabilidade do PL - % - ROE 10,34 -4,34 -1,12 -3,00 20,14
Bom Satisfatorio Deficiente Otimo
ESTRUTURA DE CAPITAL - %
Participacdo de Capitais de terceiros 58,70 -5,28 -1,50 -8,16 76,53
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Composi¢ao do Endividamento 39,06 -4,84 -9,39 62,67 -8,71
Bom Satisfatorio Deficiente Otimo
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No ano de 2014, conforme os dados na tabela 3 e 4 observa-se que as mesmas empresas
do ano anterior continuaram com os piores resultados em relagdo as demais. A empresa
Queiroz Galvao ficou com trés indices deficientes, sendo os mesmos do ano anterior, porém
com uma pequena melhora para a composi¢ao do endividamento ficando no limite do 4°
quartil de 52,93 e com 9,83 acima da mediana, que era de 23,61 em 2013. A liquidez corrente
teve uma melhora significativa saindo do resultado deficiente passando para 6timo atingindo
o limite do 4° quartil de 2,23 e ficando 0,30 acima da mediana.

A empresa Votorantim apresentou praticamente o mesmo desempenho do ano anterior,
com trés indices deficientes com pouca variacdo nos resultados e uma pequena melhora no
indice de liquidez seca que estava deficiente em 2013 e passou para satisfatorio em 2014
estando apenas -0,01 abaixo da mediana.

A empresa Duratex teve a maioria de seus indices classificados como satisfatorio,
ficando préximos a mediana. Destacaram-se a rentabilidade do ativo que foi 6timo em 2013 e
caiu para satisfatorio com resultado de 0,01 acima da mediana e a rentabilidade do patrimdnio
liquido que foi classificado como bom com 1,12 acima da mediana e passou para satisfatorio
com -3,36 abaixo da mediana.

A empresa MRV continuou com um bom resultado com dois indices 6timos, trés bons e
dois satisfatorios, destacando-se a rentabilidade do ativo que estava como satisfatorio em
2013 com -0,70 abaixo da mediana e passou para 6timo nesse ano com 2,49 pontos acima da
mediana e estando no limite do 4° quartil que foi de 6,95. Destacou-se também a rentabilidade
do patrimoénio liquido que também estava classificado em 2013 como satisfatério com -1,12
abaixo da mediana e em 2014 subiu para 3,36 acima da mediana ficando com -0,58 pontos
abaixo do 3° quartil, assim indicando o quanto rendeu, no ano, o dinheiro que os socios

mantiveram investido na empresa.
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[
indice Quartil Minimo 1° 2 Mediana 3° 4° Maximo
Deficiente Satisfatorio Bom Otimo
Liquidez Geral 0,75 1,15 1,41 1,60
Liquidez Corrente 1,74 1,93 2,15 2,23
Liquidez Seca 1,37 1,37 1,75 2,12
Rentabilidade do Ativo 1,48 4,46 5,71 6,95
Rentabilidade do PL 3,73 12,03 15,97 16,54
T
indice Quartil Minimo 1° 2° Mediana 3° 4° Maximo
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Mediana
Participagdo de Capitais de Terceiros 52,21 60,62 70,19 75,95
Composi¢do de Endividamento 29,05 43,10 50,93 52,93

Tabela 4 Quocientes das empresas com relagao aos indices financeiros no ano de 2014

Mediana Duratex MRV Queiroz Galvao Votorantim
LIQUIDEZ
Liquidez Geral 1,15 -0,07 1,60 -0,19 -0,34
Satisfatorio Otimo Bom Deficiente
Liquidez Corrente 1,93 -0,14 -0,08 2,23 -0,06
Satisfatorio Bom Otimo Deficiente
Liquidez Seca 1,37 1,37 1,37 2,12 -0,01
Satisfatorio Satisfatorio Otimo Satisfatorio
RENTABILIDADE %
Rentabilidade do Ativo - % - ROA/ROI 4,46 0,01 6,95 -2,98 -0,01
Satisfatorio Otimo Deficiente Satisfatorio
Rentabilidade do PL - % - ROE 12,03 -3,36 -0,58 -4,94 16,54
Satisfatorio Bom Deficiente Otimo
ESTRUTURA DE CAPITAL - %
Participagdo de Capitais de terceiros 60,62 -4,60 -3,82 -5,75 75,95
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Composic¢do do Endividamento 43,10 -5,84 -2,00 52,93 -8,22
Bom Satisfatorio Deficiente Otimo

De acordo com a Tabela 5 e 6, no ano de 2015 nota-se que as empresas que obtiveram

resultados ruins prosseguiram com eles e a MRV que em 2013 e 2014 estava com resultados

positivos, obteve uma alteragdo negativa na Liquidez Seca.

A empresa Queiroz Galvao continuou diminuindo os indices deficientes que em 2013

eram quatro e caiu para dois em 2015, apesar disso obteve um pequeno aumento para a

rentabilidade do ativo classificado em 2014 como deficiente com -5,96 abaixo da mediana e

moveu-se para -1,18 abaixo da mediana e ficando -0,52 abaixo do 1° quartil. A composicao de

endividamento teve uma diminuicdo relevante alterando o resultado de deficiente pra

satisfatorio, ficando -1,69 abaixo do 3° quartil que também corresponde a mediana, sendo
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para a empresa um excelente resultado, diminuindo assim a concentra¢do dos recursos de
terceiros devidos em curto prazo.

A Votorantim apontou praticamente o0 mesmo comportamento dos anos anteriores,
com trés indices deficientes com pequenas alteracdes nos resultados, obtendo apenas
alteracdes significativas na rentabilidade do ativo que foi satisfatorio em 2014 e melhorou
para bom ficando apenas -1,42 abaixo do 3° quartil e 0,13 acima da mediana. A rentabilidade
do PL caiu de 6timo em 2014 para bom em 2015, sendo de 3,69 pontos percentuais acima da
mediana e estando -0,30 abaixo do 3° quartil.

Na Duratex a prevaléncia dos seus indices foi satisfatéria, e ndo houve grandes
alteragdes nos numeros, destacando-se a liquidez seca que tinha atingido a mediana em 1,37
em 2014 e em 2015 alterou o resultado para bom com -0,44 em relagdo ao 3° quartil e 0,05
acima da mediana.

Jaa MRV em 2014 mantinha na maioria dos indices o resultado bom, que em 2015 foi
alterado para 6timo, fazendo com que os indices ficassem maiores em relacdo aos valores da
mediana. Houve dois indices que estavam classificados como satisfatorio em 2014 e cairam
para deficiente em 2015, sendo a composicao de endividamento que era de -2,00 abaixo do 3°
quartil e subiu para o limite do 4° quartil, sendo de 48,10 percentuais e ficando 10,97 acima
da mediana, comprometendo o capital pelo aumento significativo dos valores devidos a
terceiros em curto prazo. Destacou-se também pelo seu mal desempenho a liquidez seca que
estava classificada em 2014 como satisfatorio alcangando a mediana e caiu para deficiente em
2015, ficando em -0,04 abaixo do 1° quartil e -0,13 abaixo da mediana. Houve também um
bom crescimento na rentabilidade do PL, de -0,58 abaixo do 3° quartil em 2014, subindo em

2015 para o limite do 4° quartil sendo de 12,20.
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I
indice Quartil Minimo 1° 2° Mediana 3° 4° Maximo
Deficiente | Satisfatdrio Bom Otimo
Liquidez Geral 0,78 1,16 1,45 1,65
Liquidez Corrente 1,93 2,19 2,36 2,47
Liquidez Seca 1,38 1,47 1,96 2,39
Rentabilidade do Ativo 1,61 2,27 3,82 523
Rentabilidade do PL 2,73 7,92 11,91 12,20
T
indice Quartil Minimo 1° 2° Me(liiana 3° 4° Maximo
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Mediana
Participag@o de Capitais de Terceiros 52,21 61,73 71,97 76,15
Composi¢do de Endividamento 25,29 37,13 46,42 48,10

Tabela 6 Quocientes das empresas com relagdo aos indices financeiros no ano de 2015

Mediana Duratex ‘ MRV ‘ Queiroz Galvao ‘ Votorantim
LIQUIDEZ
Liquidez Geral 1,16 -0,09 1,65 -0,20 -0,30
Satisfatorio Otimo Bom Deficiente
Liquidez Corrente 2,18 -0,06 -0,12 2,47 -0,21
Satisfatorio Bom Otimo Deficiente
Liquidez Seca 1,47 -0,44 -0,04 2,39 -0,05
Bom Deficiente Otimo Satisfatorio
RENTABILIDADE %
Rentabilidade do Ativo - % - ROA/ROI 2,27 -0,14 5,23 -0,52 -1,42
Satisfatorio Otimo Deficiente Bom
Rentabilidade do PL - % - ROE 7,92 -3,70 12,20 -1,50 -0,30
Satisfatorio Otimo Deficiente Bom
ESTRUTURA DE CAPITAL - %
Participagdo de Capitais de terceiros 61,73 -3,46 -6,06 -4,18 76,15
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Composic¢ao do Endividamento 37,13 -7,60 48,10 1,69 -4,25
Bom Deficiente Satisfatorio Deficiente

A tabela 7 e 8 mostra os resultados referentes ao ano de 2016, onde se observa que

nesse periodo a empresa Queiroz Galvao teve a maioria dos seus indices deficientes e

algumas pequenas alteracOes nos resultados. Destacou-se o indice de liquidez corrente e

composi¢do de endividamento, onde a liquidez corrente ficou em 2015 classificadas como

o0timo no 4° quartil sendo de 2,47 e com 0,29 acima da mediana, e em 2016 caiu para

satisfatorio estando no 2° quartil e com -0,19 abaixo da mediana, estabelecendo a capacidade

de pagamentos no periodo de um ano, sendo considerado mais preciso do que o indice de

liquidez geral. Ja na composi¢do de endividamento que estava como satisfatorio em 2015 com

-1,69 abaixo do 3° quartil, em 2016 subiu para o 4° quartil sendo de 55,53 e ficando 21,76

acima da mediana, como deficiente.
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Na empresa Votorantim, em comparagdo ao ano anterior, a maioria de seus indices ndo
houve modificagdes quanto as classificacdes, apenas pequenas variacdes em seus valores.
Destacou-se um unico indice, o de liquidez seca, que no ano anterior estava classificado como
satisfatorio sendo -0,05 abaixo da mediana e em 2016 caiu para -0,27 abaixo da mediana e
estando no limite do 1° quartil que foi de 1,39. Os demais ndo tiveram alteragdes
significativas.

A Duratex demonstrou uma recuperacao em relagdo ao ano anterior (2015),
apresentando em 2016 uma melhora significativa nos indices de liquidez corrente e na
liquidez seca, deixando os resultados de satisfatorio e bom, respectivamente, para 6timo em
ambos, que passaram de — 0,06 e -0,44 abaixo do indice padrdo para 2,69 e 2,01 sendo o
limite do 4° quartil de cada um e estando 0,44 e¢ 0,35 acima da mediana, respectivamente.
Com isso, indica-se que os investimentos no ativo sdo suficientes para cobrir as dividas em
curto prazo. Os demais indices permaneceram sem grandes alteragdes.

A empresa MRV teve novamente maior dominéncia nos indices com resultados 6timos
e bons. Manteve-se os resultados como 6timo nos indices de rentabilidade, apesar de sofrer
uma queda, onde a rentabilidade do ativo era 5,23 ¢ a rentabilidade do patrimonio liquido de
12,20, e foram alterados para 4,66 ¢ 11,77 estando no limite do 4° quartil e sendo em 3,79 ¢
8,41 acima da mediana, respectivamente. Outro destaque foi no indice de composi¢ao de
endividamento, que em 2015 estava classificado como deficiente, sendo de 48,10 no limite do
4° quartil e obteve uma evolugdo para satisfatorio ficando em -6,54 abaixo do 3° quartil e 8,68

acima da mediana.

Tabela 7 Indice Padriao/Quartil ano de 2016

I
indice Quartil Minimo 1° 2° Mediana  3° 4° Maximo
Deficiente | Satisfatorio Bom Otimo
Liquidez Geral 0,78 1,20 1,47 1,64
Liquidez Corrente 1,90 2,25 2,56 2,69
Liquidez Seca 1,39 1,66 1,97 2,01
Rentabilidade do Ativo -0,71 0,87 3,06 4,66
Rentabilidade do PL - 0,36 3,37 8,96 11,77
T
. . |Minimo 1° 2 Mediana  3° 4° Maximo
Indice Quartil
Otimo Bom Satis fatorio Deficiente
Mediana
Participagdo de Capitais de Terceiros 53,48 59,85 68,46 73,12
Composigdo de Endividamento 22,45 33,77 48,99 55,53
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Tabela 8 Quocientes das empresas com relacdo aos indices financeiros no ano de 2016

Mediana Duratex MRV Queir~oz Votorantim
Galvao
LIQUIDEZ
Liquidez Geral 1,20 -0,10 1,64 -0,17 -0,33
Satisfatorio Otimo Bom Deficiente
Liquidez Corrente 2,25 ’2,69 -0,13 -0,19 -0,16
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Liquidez Seca 1,66 2,01 -0,01 -0,04 1,39
Otimo Deficiente Bom Deficiente
RENTABILIDADE %
Rentabilidade do Ativo - % - ROA/ROI 0,87 -0,59 4,66 -0,99 -1,61
Satisfatorio Otimo Deficiente Bom
Rentabilidade do PL - % - ROE 3,36 -2,79 11,77 -0,93 -2,81
Satisfatorio Otimo Deficiente Bom
ESTRUTURA DE CAPITAL - %
Participaggo de Capitais de terceiros 59,85 72,41 -3,96 -4,66 73,12
Otimo Bom Satisfatorio Deficiente
Composi¢do do Endividamento 33,77 -8,67 -6,54 55,53 :2,65
Bom Satisfatorio Deficiente Otimo

5. Consideracgoes finais

Buscou-se apresentar a situagdo econdmico-financeira das principais empresas do setor
da construcao civil avaliando-as em um periodo conturbado para a economia brasileira,
denominado de recessdo econdmica.

A andlise de balancos permite uma visdo da estratégia e dos planos da empresa
analisada; permite estimar o seu futuro, suas limitacdes e suas potencialidades.
(MATARAZZ0, 2008).

Através das analises realizadas obteve-se que as empresas que tiveram destaques em seu
desempenho no periodo analisado foram a Duratex e a MRV Engenharia.

A Duratex apresentou Otimos resultados nos 4 anos analisados, obtendo somente em
2014 uma pequena queda em seu desempenho, mas logo se recuperando em 2015 e 2016. No
decorrer dos anos, apesar dos bons resultados os indices de liquidez, rentabilidade e estrutura
de capital houve relevantes alteracdes. Os indices de liquidez corrente e seca tiveram
respectivamente um constate aumento no decorrer dos anos, tendo em 2016 mais de R$ 2,00
de bens e direitos para liquidar com cada R$ 1,00 de obrigagdes a curto prazo. A rentabilidade
sofreu de uma queda de 2013 a 2016, indicando que a margem de lucro (rentabilidade) do
retorno do patrimonio investido foi consequentemente negativa. Na estrutura de capital, o
indice da participacdo de capital de terceiros se manteve estavel de 2013 a 2015, mas teve um

aumento em 2016 e a composicao do endividamento houve uma diminui¢ao notavel durante o
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periodo analisado, concebendo a empresa um encolhimento dos recursos de terceiros devidos
a curto prazo. Nao existe uma foérmula para medir o endividamento global, mas certos
conceitos podem levar as dimensdes suportaveis das diversas categorias de dividas.
(MATARAZZO0, 2008).

A empresa MRV Engenharia apresentou uma 6tima performance em todos os anos
analisados, com poucas variagdes em seus resultados. Destacando-se o indice de liquidez
corrente que apresenta a possibilidade de a empresa liquidar suas obrigagdes no curto prazo.
Este indice teve um constante aumento, apenas de 2013 para 2014 houve uma pequena queda,
0 que ndo ocasionou mudanga na solidez financeira. Neste indice dentro do intervalo de
periodo analisado existe uma folga financeira de curto prazo, que corresponde ao capital
circulante da empresa, que possibilita a realizagdo de transa¢des sem afetar sua liquidez. No
indice de composi¢ao de endividamento houve uma variagdo durante os anos, com um
aumento relativamente alto de 2013 para 2014, uma diminuicdo em 2015 e chegando ao
melhor indice de todo o periodo em 2016, diminuindo a necessidade da empresa de ter que
gerar recursos para liquidar suas obrigacdes.

A empresa Queiroz Galvdo apresentou um desempenho instdvel durante os anos
analisados, com oscilacdo em seus resultados a cada ano, observando-se que esses resultados
insatisfatorios concentram na rentabilidade e composi¢do de endividamento. Na rentabilidade
houve queda de 2013 a 2016, ¢ na composi¢ao de endividamento de 2013 a 2015 houve uma
diminuic¢do relevante, mas em 2016 tornou a aumentar, o que ndo ¢ viavel por representar a
correlagdo do dominio de capital de terceiros sobre a empresa. Os indices de liquidez tiveram
aumento no decorrer dos anos, o que indica que a empresa possui uma boa capacidade de
pagamento a longo prazo, considerando tudo que serd convertido em dinheiro. (SILVA A.,
2012).

A Votorantim obteve também um desempenho instdvel com seus piores indices
concentrados na liquidez de todos os anos, especificamente na liquidez geral que esteve
sempre abaixo do indice-padrdo e abaixo de 1,00, o que indica que a empresa esteve insoluvel
no periodo, ou seja, ndo possui recursos suficientes para saldar suas dividas. Houve também
uma mudangca significativa na rentabilidade do patrimoénio liquido (ROE), tratando-se de uma
queda relevante do indice, quando o ideal para a empresa ¢ aumenta-lo, indicando quanto
rendeu, no ano, os recursos que os socios e/ou acionistas manteve aplicado na empresa.

Analisando-se os indices exibidos, vale enfatizar que a Duratex em todos os anos
estudados se encontra satisfatoria na sua situacdo financeira, por ter recursos proprios para

saldar suas obrigagdes totais, mostrando que € uma vulneravel em periodo de recessao. Em
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resumo, alta liquidez, além de indicar boa situagdo financeira, pode até ser do aumento da
rentabilidade, embora ndo esteja afastada a hipdtese de haver recursos 0ciosos.
(MATARAZZO0, 2008)

Ja a MRV, teve destaque no indice de rentabilidade, ndo sofrendo grandes variagdes no
indice, mas mantendo a eficiéncia economica da empresa.

Durante a realizagdo deste estudo, ficou ratificada a relevancia das informagdes que a
analise das demonstragdes contabeis pode gerar aos usuarios, fazendo com que fiquem atentos
as modificagdes que estejam ocorrendo na empresa, contribuindo na tomada de decisao.

O contetido desenvolvido e explorado poderd futuramente ser engrandecido por outros
pesquisadores, com o intuito de aprofundar a analise mediante outro conjunto de indicadores

que melhor enriquece as conclusdes referentes a situagdo econdomico-financeira das empresas.
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ECONOMIA E AMBIENTE

RIBEIRO, Adauto Roberto °
RESUMO

O objetivo do artigo ¢ analisar a relagdo entre o sistema de economia de mercado e a crise
ambiental que vem se acentuando nas ultimas décadas. O artigo parte do pressuposto que o
sistema econdmico baseado na economia de mercado liberal tem expandido a capacidade
humana de intervengdo sobre o ambiente gerando aumento da degradagdo ambiental. A teoria
econdmica convencional falha ao incorporar o ambiente ao sistema produtivo apenas como
um recurso produtivo. Desta forma, ¢ necessario contemplar novas formulagdes tedricas com
o intuito de incorporar o ambiente como elemento inerente a sobrevivéncia humana,
relacionando homem e natureza como partes de uma mesma existéncia. A
interdisciplinaridade ¢ fundamental para o enfrentamento dos novos problemas e, neste
contexto, a economia ecoldgica ¢ uma das novas vertentes que se preocupa com a formulagao
de um referencial tedrico, que permita integrar homem e ambiente em um processo de
desenvolvimento capaz de ser sustentavel, modificando a concep¢do dos agentes econdmicos
rumo a uma outra racionalidade.

Palavras-chave: economia ecoldgica, meio ambiente, crise ambiental
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1. Introducao

A ciéncia econdmica tem como objeto de estudo analisar a forma como a sociedade
humana se organiza para a produg¢do dos bens que necessita. Ao longo de seu processo
histérico, a humanidade vem mudando sua organizacao produtiva, bem como, vem alterando
suas necessidades e prioridades a partir das quais organiza seu sistema produtivo. Assim, em
sua trajetdria historica e produtiva, os homens passaram da fase da coleta de bens na natureza
para a fase de moldagem da propria natureza as suas necessidades e desejos. Desta forma,
neste percurso, a humanidade desenvolveu a agricultura e a pecudria, domesticando plantas e
animais, criou e aperfeigoou métodos, técnicas, ferramentas e instrumentos de trabalho e com

isso ampliou em escala sem precedentes sua capacidade produtiva (Harari, 2015).

No entanto, a expansdao da capacidade produtiva ndo se desenvolveu de forma
uniforme, como uma fun¢ao linear com taxa de progressdo continua. Esta expansdo se deu aos
saltos. SO para nos situarmos no periodo mais recente, de dois mil anos, observamos que até o
século XVII a expansdo ocorreu com taxas modestas. Obviamente, mais bens foram
produzidos e mais areas produtivas foram incorporadas a atividade humana, porém, sem que
este processo gerasse grandes impactos ao ambiente ou as outras formas de vida. A grande
extensdo do planeta e o pequeno nimero de seres humanos fazia com que sua atividade
produtiva ndo gerasse impacto suficientemente grande, para ser significativo, no conjunto dos
ecossistemas representado pela biosfera global. Em sintese, sequer pensdvamos de forma
global. O mundo estava e era compreendido em partes, com agrupamentos humanos vivendo
de forma relativamente isolada. Ocidente e Oriente, apenas para tratarmos de uma divisdo

tradicional do globo, travavam pouco contato.

Em outras palavras, a questdo ambiental ndo se colocava como um problema
econdmico, em parte como fun¢do de uma populagdo humana pequena e dispersa, sem grande
capacidade técnica e instrumental de intervencdo sobre o ambiente, sendo assim, possuia
pouca capacidade de gerar danos ambientais irreversiveis. Melhor qualificando, danos
ambientais sempre ocorreram em fun¢do da interven¢do humana, porém correlacionados com
a capacidade de gerar danos e com a capacidade de o sistema ambiental absorver tais danos. O
argumento central ¢ que mesmo os maiores danos ambientais eram bastante localizados, no
passado. Desta forma, ¢ importante reconhecer que crises ambientais ocorreram ao longo da
histéria humana de forma localizada, inclusive, e ¢ importante destacar, muito mais

impulsionada por a¢des ndo antrdpicas. Danos causados exclusivamente por agdes humanas
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tinham aspecto e alcance mais local, sendo, portanto, passiveis de maior assimilacdo pela

resiliéncia dos ecossistemas.

A historia se altera com a explosao produtiva gerada apela Revolugao Industrial, uma
nova forma de se organizar o sistema produtivo, em gestacao desde o século XIV e que
emergiu na Inglaterra, disseminando-se dai para o mundo ocidental, chegando no século XX a

escala global.

Este sistema, economia de mercado liberal, demonstrou grande dinamismo e
capacidade inovativa, expandindo a produtividade humana. Sendo assim, expandiu
imediatamente a capacidade de produgdo de bens e servicos e, desta forma, ampliou
enormemente a capacidade de intervencao do homem sobre os processos ambientais, afetando

assim, de maneira mais significativa, o equilibrio dos ecossistemas.

O sistema econdmico liberal, em especial, a organizagdo da produgdo em unidades
especializadas e com a finalidade de lucro, propiciou uma estrutura produtiva extremamente
dindmica no tocante a explorar os recursos produtivos. S3o unidades de produ¢do nas quais
opera a divisdo do trabalho e, a0 mesmo tempo, foram e sdo continuamente equipadas com
maquinas e ferramentas que podem substituir o ser humano nas atividades repetitivas, sendo

assim, s3o capazes de alcangar grande produtividade.

Cabe destacar que uma das caracteristicas deste novo sistema produtivo ¢ sua
capacidade de inovar e o grande incremento de produtividade que gera, como mostrou

Schumpeter (1911) ao analisar o desenvolvimento inerente a este sistema.

Com o grande salto produtivo obtido, observa-se que o novo sistema possui a
capacidade de atender toda demanda humana, definida em dado momento como basica. Desta
forma, e em hipotese, como afirmava Keynes, a nova estrutura produtiva representa um salto
para a humanidade em questio de sobrevivéncia, o homem nao haveria mais que se preocupar
com a sua subsisténcia, enquanto espécie. Keynes chegou a afirmar que: “... a humanidade

esta resolvendo seu problema economico” (Keynes, 1930, reproduzido em Szmrecsanyi,

1984, p. 154).

Do ponto de vista da produg@o, o exposto aponta para um sistema capaz de dominar e
desenvolver técnicas de produgdo capazes de dar conta das necessidades humanas. No
entanto, o novo sistema passa a exigir uma estrutura produtiva absolutamente dinamica, no

qual a produgdo tem que se expandir continuamente, passando a criar desejos e necessidades,
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para além da simples subsisténcia ou manutencao da vida. Com relagdo a isto, Keynes (1930)

afirma que:
“E verdade que as necessidades dos seres humanos podem parecer
insaciaveis. Mas elas podem ser agrupadas em duas classes — as
necessidades absolutas, tais como as sentimos, qualquer que seja a
situagdo de nossos semelhantes; e as relativas, que apenas sentimos
quando sua situagdo nos torna superiores a nossos semelhantes. Na
verdade, as necessidades do segundo grupo, que satisfazem o desejo
de superioridade, podem ser insacidveis; tanto mais elevadas serdo,
quanto mais alto for o nivel geral. Todavia, 0 mesmo ndo se dd no
caso das necessidades absolutas — e logo sera possivel atingir, talvez
muito antes do que pensamos, um estdgio no qual, uma vez satisfeitas
essas necessidades, preferiremos devotar nossas energias a finalidades

ndo econdmicas. (Keynes, 1930, reproduzido em Szmrecsanyi, 1984,
p. 154).

Por outro lado, o funcionamento do novo sistema econdmico, do ponto de vista da
distribuicao dos bens e das riquezas produzidas, apresenta sérios problemas, pode-se, como
atesta Keynes, se produzir a quantia de bens necessarios a uma “vida digna” para toda a
humanidade, porém, a distribuicdo, ao se dar via “sistema de pregos”, decididos pelo
“mercado”, ndo atende a todos os que necessitam dos bens, em especial, o sistema nao produz
para aqueles que ndo possuem capacidade financeira para pagar pelo bem. Seu funcionamento
gera, assim, um grande grupo de excluidos. Necessariamente, uma questdo a ser resolvida no
ambito da politica, mas que a teoria econdmica convencional procura restringir ao ambito da

teoria econdmica.

Assim, a questdo do potencial produtivo e dindmico do sistema econdmico e sua
capacidade de gerar crises ambientais, tem se expandido em paralelo, ampliando
consideravelmente a interven¢do humana sobre todos os ecossistemas do planeta. Por outro
lado, a nova estrutura produtiva ndo trata apenas da questdo da subsisténcia humana, mas
também estd direcionada para a implantagdo de um modelo de permanente crescimento
econdmico baseado no pleno dominio da natureza, das outras formas de vida e do uso pleno

dos recursos naturais, podendo chegar em momentos criticos a exaustdo destes recursos.

Desta forma, € preciso repensar a logica mais geral de funcionamento do sistema
econdmico, pelo menos na sua forma tradicional de compreender e incorporar os recursos €
servicos do meio ambiente, incluindo ai a racionalidade com a qual o ser humano analisa esta

questdo e toma suas decisoes.
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2. A economia de mercado e a crise ambiental

As necessidades e os bens que as suprem, assim, como os demais aspectos da vida
humana, no contexto do sistema de economia de mercado, sdo considerados mercadorias,
logo, sdo produzidas para atenderem ao movimento de expansdo do mercado. Sendo
desejadas, devem possuir compradores. Desta forma, o sistema ndo se organiza apenas para
produzir bens cujas necessidades sao conhecidas, vai além, cria desejos e os transforma em

mercadorias.

Neste contexto, o sistema econdmico sob a forma de economia de mercado, deixa
decisdes de investimento, produgdo e consumo ao cargo de agentes individuais,
hipoteticamente soberanos e guiados apenas por seu egoismo, acreditando que ao satisfazerem
seus desejos individuais e organizarem o sistema produtivo para tal fim, fardo o melhor para a
coletividade. Keynes (1926) assim descreveu o sistema liberal, em seu ensaio “O fim do

Laissez-faire”

“Os filésofos e os economistas nos diziam que, por diversas e
profundas razdes, a empresa privada sem entraves iria promover, o
maior bem para a sociedade toda.... Assim, o terreno estava preparado
para a doutrina que, em bases divinas, naturais ou cientificas,
estabelecia que a acdo do Estado deveria ser rigorosamente limitada, e
que, na medida do possivel, a vida econdomica deveria ser deixada,
sem regulamentos, 4 aptiddo e ao bom senso de cidadaos
individualistas, impelidos pela admiravel motivacdo de subir na vida.
(Keynes, 1926, reproduzido em Szmrecsanyi, 1984, p. 106).

Muitos autores, criticos da visdo otimista da economia de mercado, apontam para o
perigo de se procurar construir uma sociedade a partir de individuos isolados, e de se deixar
que as decisdes individuais baseadas na hipdtese que os homens sdo racionais econdmicos, €
que, portanto, suas agdes ndo iriam contra seus interesses prevalecerem sob decisdes

coletivas.

Ora, € possivel se argumentar exatamente o contrario, ou seja, ao buscar o melhor
beneficio para si, causar problemas a outros. Vejamos, por exemplo, o caso de um produtor
que, a procura por mais lucros, possa ter como op¢des, aumentar seus custos tratando seus
residuos de produgdo ou depositar os residuos da sua atividade produtiva no rio, fica evidente

que a opcao por descartar o residuo sem tratamento lhe seria benéfica, porém, causaria
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problemas aos usudrios do rio. Desta forma, ndo ¢ a agdo individual que resultaria em
benéficos coletivos ou publicos, mas a agdo coletiva impondo limites a acdo individual € que
geraria melhores resultados para o coletivo. Sobre o sistema econdmico de base liberal,

assentado em atitudes egoistas, Keynes (1926) ainda escreveu que:

“Nao ¢ verdade que os individuos possuem liberdade natural prescrita
em suas atividades econdmicas. Nao existe um contrato que confira
direitos perpétuos aos que os tem ou aos que os adquirem. O mundo
nao ¢ governado do alto de forma que o interesse particular e o social
sempre coincidam.... Nao constitui uma deducdo correta dos
principios da economia que o auto interesse esclarecido sempre esta a
favor do interesse publico. Nem ¢ verdade que o auto interesse seja
geralmente  esclarecido.”  (Keynes, 1926, reproduzido em
Szmrecsanyi, 1984, pag. 120).

Sendo assim, ¢ fundamental destacar a ideia de que a economia de mercado de carater
liberal, historicamente, ja& demonstrou ser possivel ampliar a producdo e garantir subsisténcia
aos seres humanos. Porém, este mesmo sistema apresentou, ao longo de sua trajetoria,

problemas cujas solugdes s6 ocorrerdo com mudancgas na sua estrutura de funcionamento.

Mudangas que lentamente estamos observando serem exigidas e implantadas por uma
parcela cada vez maior no conjunto da sociedade. Uma delas ¢ uma maior influéncia no
funcionamento do sistema econdmico por parte de instituicdes e atores sociais, dentre as quais
se destaca o Estado e sua intervencdo nas decisdes economico-produtivas, incluindo agentes

que sdo os apenas “diretamente afetados” por estas decisdes.

O sistema capitalista liberal, na forma como opera, cria e concentra poder de mercado
em poucos agentes, logo, permite que uma minoria oriente os rumos da producao, o ritmo do
consumo, a trajetoria tecnoldgica, muitas vezes em absoluta conveniéncia com a maximizacao
da taxa de lucro individual. Nao raros, estas decisdes sdo contrarias ao interesse coletivo ou
ao interesse publico difuso. Isto coloca uma questdo premente no atual estigio de nosso
sistema econdmico, o de como exprimir esta contrariedade e influenciar os rumos do processo

de desenvolvimento.

A implantagdo e o fortalecimento da acdo efetiva de mais atores no processo decisorio
e de uma presenca mais efetiva do Estado democratico sdao possibilidades de se efetuar uma
maior interven¢cdo no dominio privado do sistema produtivo. Para isso ¢ necessaria uma

ampla e efetiva participacdo dos agentes sociais, capazes de incorporar novos valores ao
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sistema, com a incumbéncia de apresentar alternativas fundamentadas ndo apenas por

aspectos técnicos, porem respaldadas por valores éticos e socialmente construidos.

A crise ambiental, que estamos observando se ampliar neste inicio de século, cresceu
como fruto da maior capacidade de intervencdo do homem sobre os ecossistemas, dentro do
contexto descrito anteriormente, de plena liberdade para dominar e explorar os recursos
naturais, em uma trajetéria definida pela acumulag¢do privada dos beneficios, um mantra da

racionalidade individual que permeia o modelo.

O sistema de economia de mercado liberal, porém, ndo desenvolveu mecanismos
eficazes para resolver suas externalidades negativas, em especial, as que envolvem a brutal
desigualdade que estimula, excluindo pessoas do convivio social ¢ a degradagdo ambiental

que provoca.

Desta forma, cresceu ao longo dos anos o inconformismo com os rumos de um
improvavel processo de desenvolvimento econdmico como pressuposto neste sistema, uma

sociedade de guetos, com contrastes alarmantes.

O agravamento da crise ambiental, no entanto, como elemento subversivo no interior
do sistema, propicia uma nova configuracdo de forgas politicas no sentido de desencadear
mudancas, passando a exigir mais regulacdo e normatiza¢cdo na forma de funcionamento do

sistema.

Resultantes desta agenda sobre as consequéncias da forma como nos organizamos
produtivamente, do consumismo desenfreado, da postura antiética nas relagdes com os demais
seres vivos, nos rumos do desenvolvimento tecnoldgico, dentre outros; somente forgas
politicas podem estruturar instituigdes capazes de alterar regras, mudar leis e impor limites a

maneira como o ambiente estd sendo apropriado nesta estrutura produtiva.

Desta forma, o funcionamento do sistema com base nas decisdes individuais e no lucro
como orientador dos investimentos parece caminhar para o seu esgotamento. Outras formas
de organizacdo devem emergir € se impor como nova institucionalidade capaz de reorientar

estes processos.

Um dos elementos que estamos observando ganhar forca € a figura do sujeito coletivo
em substituicdo ao agente soberano individual, forjando um conjunto de agdes e leis que
atacam determinados problemas ambientais baseados na vontade de um conjunto de agentes

que se expressam democraticamente e, desta forma, subjugam os desejos de outros agentes,
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em especial, agentes individuais preocupados com os resultados econdmicos imediatos na

forma de lucro.

Dar mais voz a estes sujeitos coletivos ¢ uma das formas de se alterar o funcionamento
do sistema e incorporar o ambiente ao problema econdmico. Ressaltando que, até pouco
tempo atrds, o problema econdmico essencial consistia basicamente em produzir bens, o
ambiente e as mazelas sociais geradas neste processo ndo inibiam seus bons resultados. O
processo civilizatorio tem incorporado como objetivo do sistema a diminui¢do da

desigualdade social, trago caracteristico do sistema capitalista liberal.

Assim, a ideia de ganhos coletivos, melhor distribui¢dao de renda e controle das acdes
individuais em prol do bem-estar coletivo ganhou for¢a. Em funcdo disto, a eliminacdo da
miséria foi colocada como objetivo econdmico por muitas nagdes, o ideal é coloca-la como

objetivo da humanidade.

O terceiro passo neste processo ¢ incorporar a forma como interpretamos o meio
ambiente, ou seja, a forma como nos relacionamos com os ecossistemas do planeta. O
ambiente incorporado como uma variavel fundamental do processo econémico, reconhecido
no seu movimento de coevolucdo; humanidade e¢ ambiente formando um Unico € mesmo

sistema.

A questdo central ¢ que hd motivos para se alterar a forma de funcionamento do atual
sistema produtivo, pelo simples fato que chegou a um nivel de degradacdo ambiental
extremamente relevante. Sua expansdo sem alteracdo nos fundamentos era possivel quando a
capacidade de gerar danos ambientais era infima, localizada e reversivel. O uso do carvao
para gerar energia, o uso do fogo na agricultura, a caga, sdo técnicas e praticas que ja ndo sao
podem ser aceitas, pois deixaram de se apresentar como sustentdveis em funcdo dos danos

colaterais que causam.

Quando se pensa no uso do carvdo por uma populacio de milhdes de pessoas,
queimadas envolvendo milhares de hectares, ou, a caca executada em grande escala, estamos
tratando de agdes com enorme potencial de degradacdo ambiental. Trata-se de uma escala
produtiva e de interven¢do e impactos ambientais sem precedentes na historia, ainda mais se

praticadas com tecnologias modernas extremamente produtivas e destrutivas.

Retornamos assim a questdao sobre os avangos tecnologicos que o sistema ja efetuou e
que nos permite, como sociedade organizada, atender as necessidades humanas basicas, sem

expandir a capacidade de destruicdo do ambiente ou ampliar a desigualdade. Isso sé pode ser
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possivel de houver uma profunda alteragdo na forma de agdo do sistema econdmico, na
direcdo de se produzir com outra racionalidade economica efetiva que leve em conta a
questdo humanitaria. A humanidade como coletivo e os principios de sustentabilidade
econdmica, social e ambiental como elemento interdisciplinar de se analisar os problemas que

enfrentamos.

A ciéncia econdmica tem como fungdo analisar a organizacdo produtiva humana, nao
devendo estar restrita ao estudo da escassez, que como vimos € um concito relativo. Sendo
assim, novas formas de organizar a produ¢ao devem ser analisadas envolvendo novas formas

de se realizar o desenvolvimento tecnologico também.

A questdo aqui exposta ultrapassa a racionalidade puramente econdmica, como 0s
economistas liberais se acostumaram a pensar. A racionalidade envolvendo a questdo
produtiva deve ser tratada como efetivamente €, uma questao complexa (politica, econdmica,
social e filosofica), sendo assim, envolve a vida humana ndo em escala individual, mas, na

manuten¢do do seu processo coletivo, civilizador.

Deixar as decisdes de producdo apenas aos produtores ndo ¢ uma decisdo sabia. O
sistema produtivo, seu impacto e suas conseqiiéncias sao por demais importantes para ser
decisdo de poucos. A decisdo deve ser coletiva, levando em consideragdo a preservacao da
vida e a manuten¢do de sua trajetoria como civilizagdo. Como afirmava Keynes, o homem
superando sua situa¢do de luta por subsisténcia para atingir novo patamar, novo propdsito

para a vida.

Neste contexto a teoria econdmica ¢ fundamental, ampliando as discussdes sobre uma
nova forma de produzir, sobre como avaliar bens que atendem as estas questoes,
ecologicamente corretos, atendendo direitos humanos bésicos e preocupados com a equidade
social. Mais e melhor governanga sobre o processo produtivo ¢ necessaria. Como dizia
Keynes (1926): Estas reflexoes sdo dirigidas para os possiveis aperfeicoamentos na técnica
do capitalismo moderno, por meio da agdo coletiva. (Keynes, 1926, reproduzido em

Szmrecsanyi, 1984, p. 124).

Criar instancias e instituigdes de governanga, no entanto, ndo ¢ tarefa facil, vai contra
os principios do liberalismo econdmico, fortalecido no tltimo século, mas obviamente, nao
permanente. A fase liberal do capitalismo, centrada no individualismo e seus desejos acima de
tudo, ao que parece, ndo tem futuro, entender esta nova necessidade humana, agora, ndo mais

de subsisténcia individual, mas de civiliza¢ao ¢ fundamental para as regras de funcionamento
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do novo sistema. Schumpeter (1911), ja afirmava que a dindmica do capitalismo liberal era
dada pela presenga da inovag¢do, em uma luta onde o novo destrdi o velho e recria o sistema

econdmico.

Trata-se neste momento, de um novo agente capaz de substituir a estrutura da
economia de mercado liberal. Um novo sistema capaz de dar conta das novas necessidades
humanas, neste novo momento historico. Este agente ja ndo € o individuo liberal, da mesma
forma como a inovagdo no mundo moderno ja nao ¢ mais feita isoladamente, ao contrario, ¢
resultado de um processo em rede, envolvendo um complexo sistema de instituigdes,

empresas, centros de pesquisa, universidades e 60rgaos governamentais.

Assim, a politica também ndo pode representar apenas individuos e, sim coletivos e, a
partir da defesa dos interesses deste coletivo, se possa construir as regras de funcionamento
do novo sistema econdmico calcado nos desafios da sustentabilidade. Cabe finalizar com a
reflexdo de Keynes (1930) ao final do ensaio “As Possibilidades Economicas de Nossos

Netos”:

“Tenho certeza que, com um pouco mais de experiéncia,
empregaremos a generosidade recém descoberta da natureza de
maneira bem diferente daquela com que os ricos a usam hoje, e
delinearemos para nés um plano de vida bem diferente do deles.”
(Keynes, 1930, reproduzido em Szmrecsanyi, 1984, p. 156).

Neste contexto historico cabe, portanto, refletir sobre qual teoria econdmica consegue
apreender estas mudancgas. Nao nos parece que a teoria convencional, sustentadora do modelo
de economia de mercado liberal, como vimos até agora, seja esta nova teoria. Sendo assim,
novas formas e novos conceitos econdmicos devem se emergir dentro de um contexto
interdisciplinar com a tarefa de apreender esta nova realidade. J& estd na hora de uma reflexdo

da humanidade, agora globalizada, sobre a forma com que quer subsistir neste planeta.

3. Economia tradicional e economia ecologica

Em funcdo da crise ambiental e das constantes criticas a forma de funcionamento do
sistema econdmico convencional emergiu o conceito de economia ecoldgica, uma area de
estudo ainda em constitui¢do, no entanto, ja reconhecida como fundamental para a analise dos
problemas ambientais apresentados pela sociedade contemporanea. Isto ocorre muito em

funcdo da ciéncia econdmica tradicional privilegiar a andlise da formag¢do de precos em
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economias de mercado, focando sua preocupagdo nos bens econdmicos, ou seja, nos bens
passiveis de serem mercantilizados, negligenciando os demais bens e servicos ambientais

presentes no processo econdomico mais amplo.

A economia tradicional em sua fundamentagdo tedrica se preocupa basicamente com os
impactos econdmicos que o0s recursos naturais impdem ao processo de produgdo e consumo.

Nesta dtica o ambiente ¢ apenas uma fonte de recursos necessarios ao processo produtivo.

Sendo assim, a economia tradicional ndo incorpora o meio ambiente € 0s principios
basicos de ecologia como elementos constituintes do sistema econdmico, como ird defender a
economia ecologica. Desta forma, na perspectiva da economia tradicional, a ecologia (o
ambiente) ¢ uma limitagdo para a economia. Assim, para superar estes limites, o mercado
deve gerar as solugdes via arranjos produtivos, e incorporar as questdes ambientais apenas
quando estas apresentam custos que passam a ser incorporados pelo mercado, que os

precifica.

Nao havendo precificagdo nio ocorre esta incorporagdo. Assim, os problemas ambientais
sdo apenas imperfei¢des de mercado, e sdo tratados como tal. Para a economia ecoldgica, que
se desenvolve na metade final do século XX - ndo por acaso quando emergem os problemas
ambientais - a abordagem do processo econdmico deve estar inserida em um sistema mais

amplo, que envolve a producio e reproducgdo das condi¢des de vida no planeta.

Sendo assim, o processo produtivo ndo esta restrito a questdo da escassez e utilidade dos
bens econdmicos, mas a relagdo que esse estabelece entre 0 homem e o ecossistema em que
habita. Na visdo da economia ecoldgica o mercado deve atuar sob forte regulacdo
institucional, atendendo as demandas sociais de preservagao e manutencao da vida humana no
tempo, entendendo a acdo humana sobre todas as demais formas de vida e de equilibrio do

sistema ecologico em que o homem se insere.

A seguir procuramos conceituar e contextualizar a economia ecoldgica destacando suas

principais diferengas quanto a economia tradicional.

3.1. Contextualizando a economia ecologica

A questdo ambiental surgiu com mais for¢a nos anos 60, com a emergéncia do
movimento ambientalista e se acentuou com a ocorréncia do primeiro choque do petrdleo nos

anos 70, tornando recursos naturais, energia € ambiente, temas de importancia econdmica e
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social. Na época, o debate teve inicio com uma forte critica ao modelo de desenvolvimento
econdmico vigente, ¢ basicamente se centrava no conflito existente entre crescimento

econdmico e preservacao dos recursos ambientais.

O forte crescimento econdmico do periodo, a expansdo industrial, sob determinada
trajetoria tecnoldgica e a urbanizagdo intensa geravam problemas ambientais de grande monta
que instigaram pesquisadores ao debate se a economia incorporava a questdo ambiental no

seu cerne de preocupac¢ao ou nao.

Como a ciéncia econdmica tradicional tem dificuldades para incorporar em seus
modelos uma visdo mais holistica da sociedade, o tema foi se incorporando através de
analises ndo ortodoxas da ciéncia econdomica, aproximando a economia as outras ciéncias em

especial, as ciéncias da vida.

O debate nos anos setenta se polariza, por um lado com um cenario pessimista de
impossibilidade de perpetuacdo do crescimento econdmico, face a exaustdo que ocorreria dos
recursos ambientais, e por outro lado, e sua contrapartida politica de que a visao pessimista do
crescimento econdmico prejudicaria os paises em desenvolvimento no seu processo de

crescimento.

Nesta visdo, se analisava a questdo ambiental como um impedimento imposto por
paises desenvolvidos para se evitar o processo de crescimento economico dos demais paises.
Neste contexto ocorreu a Conferéncia da ONU Sobre Meio Ambiente em Estocolmo (1972),
onde se estabeleceu o conceito de eco-desenvolvimento, no qual, meio ambiente e economia

nao seriam incompativeis.

O desenvolvimento econdmico deveria ser procurado em conjunto com a
sustentabilidade ambiental. Deste debate se avangou para o que discutimos hoje como
desenvolvimento sustentdvel. A Economia Ecoldgica se consolida efetivamente nos anos 80,
com a fundagdo da International Society for Ecological Economics (ISEE) e com a cria¢do da
revista Ecological Economics. E, se afirma com base no principio de que o sistema
econdmico deve ser compreendido levando em consideracao o mundo biofisico sobre o qual

OS processos econdmicos ocorrem.

E do ambiente, portando, da drea de conhecimento da ecologia que a matéria prima e a
energia usada no processo econdmico se origina, logo, este mundo tem que ser incorporado a
analise economica. Neste sentido se descola da economia tradicional que se mantém fiel a

analise do sistema econdmico com base na escassez dos recursos e na agdo dos agentes
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econdmicos tendo como guia principal a sua racionalidade econdmica. Resumindo, a
Economia Ecolédgica ¢ um campo de estudo transdisciplinar que procura integrar economia €
ecologia para uma analise do processo produtivo de maneira mais ampla, incorporando
elementos da teoria econdmica, inclusive da economia convencional, quando estes se

mostram como principios mais gerais, € elementos da ecologia.

3.2. Contrastando principios: economia tradicional e economia ecologica

De acordo com Cechin & Veiga (2013), muitas questdes tedricas separam a economia
ecoldgica da economia tradicional-convencional, a seguir destacamos alguns deles, de acordo
com a visdo destes autores, sdo eles: o ponto de partida; o metabolismo; a termodinamica; o

processo produtivo e a questdo do otimismo.

Com relagdo ao ponto de partida, a economia tradicional parte de um modelo de
comportamento e racionalidade econdmica dos agentes no qual as decisdes se guiam
unicamente pelo “sistema de pregos livres” dos bens, formados com base nos principios de
escassez e de utilidade dos bens. O ambiente ¢ apenas um fornecedor de recursos. J4 para a
economia ecologica, o ambiente ¢ parte de um todo que envolve e sustenta o processo

econdmico.

A economia ¢é observada como um subsistema aberto no interior de um sistema maior,
que ¢ finito. O pressuposto da economia tradicional ¢ que ndo ha limite & expansdo da
atividade humana sendo impostos pelo ambiente, no entanto, para a economia ecolégica,
como a economia € um subsistema de um sistema fechado, qualquer expansdo implica em um

custo que nao pode ser ignorado.

Assim, o crescimento econdmico tem um custo ambiental que pode se tornar mais
alto que o beneficio gerado pelo crescimento economicamente observado. Desta forma,
ressaltam que € necessario avaliar o processo de crescimento com base no impacto que gera,

que pode ser considerado inclusive, antiecondmico.

Na questdo do metabolismo, observa-se que na economia convencional a relagao entre
producdo e consumo ¢ fechada, demonstrada teoricamente com o conceito de fluxo circular.
Desta forma, a visdo ¢ de uma representagdo da circulagdo perfeitamente executada, como se
0 sistema econdmico ndo gerasse residuo, nem precisasse de novas entradas de matéria e
energia. Esta visdo vai contra os principios da termodinamica, que afirma que nem toda

energia ¢ transformada em trabalho, parte da energia sempre se dissipa em calor, e que este
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calor tende a se distribuir de maneira uniforme pelo sistema e ndo pode ser aproveitado para

gerar trabalho.

Desta forma, os organismos vivos se organizam importando energia e matéria de fora
de seus corpos exportando a entropia. Para a economia ecoldgica o sistema econdmico
mantém sua organiza¢do material e cresce em escala, também dessa forma, aberto para a
entrada de energia e materiais e para a saida de residuos. Este preceito afirma que toda a vida
econOmica se alimenta de energia e matéria de baixa entropia e gera como subproduto

residuos de alta entropia, assim, ndo podem ser entendidos como um moto-perpétuo.

O conceito de metabolismo, no qual o organismo se serve dos materiais e da energia
de seu meio ambiente e os converte em unidades constituintes do crescimento, constitui a
base que sustenta as interagdes necessarias a manutencao da vida, sendo assim, para os
autores de economia ecoldgica as mudangas sociais ndo podem ser analisadas independentes

das relagdes que os humanos mantém com o resto da natureza.

Por fim, o metabolismo, por um lado, é regulado por leis naturais que governam os
varios processos fisicos envolvidos e, por outro lado, por normas institucionalizadas que
governam a produgdo e o consumo de bens. Trata-se, portanto, de se incorporar o fluxo

metabolico real na representacao do sistema econdmico.

Com relagdo ao embate mecanica e termodinamica, temos que a economia tradicional
tem sua origem na mecanica cldssica, a qual avalia que ¢ possivel entender os fendmenos,
independente de onde e quando ocorrem, com isso praticou-se um reducionismo cientifico

para uma ciéncia que € basicamente social e com forte integracdo com a biologia e a ecologia.

Como para a economia tradicional ¢ importante ter instrumentos de analise precisos €
leis gerais com validade universal, incorporou da mecanica o principio de que os movimentos
sdo reversiveis, assim nao hd passado nem futuro (uma abstragdo do tempo historico). No
entanto, na natureza, a irreversibilidade dos processos ¢ o que mais adequadamente se observa
pelas leis da termodinamica, e em especial, a segunda lei que diz que a entropia do universo

aumenta e que a qualidade da energia num sistema isolado tende a se degradar.

Esta lei distingue o passado do futuro, expondo a dire¢do dos processos, desta forma,
define a impossibilidade de sistemas do tipo moto-perpétuo ocorrerem, como sugere a
economia tradicional. Desta forma, a economia tradicional fica presa a um problema que nao

apresenta solucao, as agdes promovidas pelo processo econdmico tém direcao no tempo e sao
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irreversiveis, transforma matéria-prima em produtos e gera residuo. Sendo assim, ndo ¢

possivel analisé-la como um ciclo isolado.

Quanto ao processo produtivo em si, a economia tradicional tem um longo histérico de
minimizacgdo das diferencas qualitativas existentes entre os fatores de produgao. A produgao ¢
um processo de transformacdo de elementos da natureza em produtos. Neste caso, ¢
importante diferenciar o que entra e sai relativamente inalterado do processo produtivo do que

se transforma dentro dele.

Em um intervalo de tempo curto ndo se alteram o recurso natural, a terra, os recursos
humanos e os meios de producdo, representados pelo capital. No entanto, os fatores fluxos,
como a energia € os insumos provenientes da natureza ou de outro processo produtivo, se

transformam em produtos e em residuos.

Na economia tradicional existe a possibilidade de haver melhorias no desempenho dos
fatores basicos, diminuindo desperdicios, no entanto, ha um limite para este processo, bem
como para a inevitabilidade de se gerar residuos. Um dos problemas desta visdo esta em
reduzir o processo a uma questao de alocagdo, tratando os fatores como se fossem de natureza
semelhante, e ao supor que os fatores apresentam plena mobilidade, supdoem também que a

substitui¢do entre eles ndo tem limites.

Para esta abordagem, a substituicdo ocorre quando um fator de produgdo se torna
relativamente mais escasso e, portanto, fica mais caro. Se o preco de um recurso natural
aumenta, sua participagdo relativa no processo produtivo diminui. No entanto, o papel
desempenhado pelas duas categorias de fatores ¢ diferente em qualquer processo de

transformacgao.

Aumentar o capital quando o limitante ¢ o fator disponibilizado pela natureza, nao ird
aumentar a produgdo, apenas gerar ineficiéncia. Assim, ignorar o fluxo inevitavel de residuos
e apostar na substituicdo sem limites dos fatores serd um problema para a economia

tradicional.

Por fim, com relagdo ao otimismo, a economia tradicional trabalha com a hipotese que
o processo produtivo pode continuar indefinidamente sua trajetoria de crescimento, trata-se de
uma aposta na capacidade da tecnologia de promover qualquer substituicdo que se mostre
necessaria. Assim, ndo se incorpora na analise os limitantes biologicos, fisicos e ambientais
das tecnologias e nem a especificidade dos servicos prestados pela natureza, muitos deles

sequer sdo precificados pela economia de mercado. Na visdo da economia ecologica trata-se
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de um otimismo exagerado, dado que observa a existéncia de complementaridade entre

patrimdnio natural e os meios de producao.

O que for mais escasso sera o limitante do aumento da produgdo. Fatores limitantes
podem ser principalmente as fontes de energia e a capacidade de o ambiente absorver residuos
(resiliéncia). No debate sobre a qualidade de vida da humanidade no longo prazo, a economia
tradicional ndo tem elementos para realizar esta analise, pois a tecnologia tem capacidade para

mudar tudo, assim preocupam-se apenas com o curto prazo.

A preocupacao com a sustentagdo do crescimento no curto prazo, no entanto, ¢
diferente da preocupagdo com a capacidade do ambiente de assimilar os residuos sem perder
suas fungdes de suporte a vida no longo prazo. Como nao se sabe qual o ponto de impacto a
partir do qual os danos ao ambiente se tornam irreversiveis, a analise, apenas monetaria de
questdes referentes a sustentabilidade ambiental, apresenta-se perigosa, pode dar a impressao

que todo dano ¢ reversivel.

A economia ecologica, ao contrario, afirma ser necessario levar em conta todos os
impactos do crescimento da producao material, portanto, nao acredita na possibilidade de
crescimento por tempo indeterminado, nem que o crescimento possa ser a solugdo para os
problemas ambientais. Para a economia ecoldgica importa a qualidade de vida que podera ser
desfrutada por futuras geracdes e que isto depende da forma como se utiliza os recursos

naturais no momento presente.

4. Consideracoes finais

No quarto final do século XX a questdo ambiental entrou definitivamente na agenda
humana. O modelo de economia liberal que sustentou a ideologia do crescimento econémico
e da producdo sem limites, perceptivelmente, passou a esbarrar nos limites impostos pelo

impacto ambiental que gera.

Neste contexto, a economia ecoldgica se insere nos esforcos para se estabelecer novos
paradigmas econdmicos que sejam capazes de conciliar o processo de desenvolvimento
econdmico com sustentabilidade ambiental. Em resposta a questdo ambiental, e as pressoes
que dai surgiram, ampliou-se a intervencdo no campo econdmico por parte de agentes

coletivos.
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Sob estas condicdes muitas empresas passaram a realizar esfor¢os para colocar no
mercado produtos ambientalmente sustentaveis, em consondncia com uma parcela cada vez

mais ampla da populagdo que passou a se preocupar mais com este tema.

O sistema economico tradicional, no entanto, ainda continua se guiando por um
sistema de decisdes produtivas e de precos que ndo incorpora todos os elementos constituintes

ou afetados pelo processo produtivo.

A economia tradicional pouco tem a oferecer na incorporagdo de praticas de
sustentabilidade, a ndo ser a busca incessante por reducao de custos, o que em tese, pode ser
empreendido em qualquer sistema. Por outro lado, a economia ecologica, pressupde
condi¢cdes de demanda diferentes por parte da sociedade, imbuidos de outra forma de
racionalidade, bem como mudangas no proprio processo produtivo, dado que instituigoes
normatizadoras teriam um papel mais ativo na forma de funcionamento do sistema

econdmico.

Partindo do principio que a expansdo da produg¢do com técnicas e processos nao
ambientalmente responsaveis levaria a um colapso das condi¢des ¢ da qualidade de vida no
sistema ecoldgico em que o homem vive, normas e procedimentos seriam determinantes para

o redirecionamento dos processos produtivos.

Este intervencionismo atuaria na estruturagdo de processos e produtos ambientalmente
menos destrutivos. Da mesma forma passariam a estruturar trajetorias tecnoldgicas
ambientalmente menos agressivas. Assim, a solug@o para as questdes ambientais ndo viria do
mercado, na suposicao de que deixado livre para suas decisoes baseadas em precos e custos,
sustentando-se em sua logica individualista, resultaria em amplos benéficos coletivos; mas
viria da interven¢do nos processos, dado que as decisdes de mercado, tomadas com base na
racionalidade econdmica tradicional, pode ndo apresentar a mesma racionalidade sob o ponto

de vista da sustentabilidade sistémica da vida no planeta.

De qualquer forma, as perspectivas para a expansao de um sistema econdmico com um
sistema produtivo mais ambientalmente responsavel parece ser uma tendéncia desde que o
modelo de crescimento econdmico, baseado na expansdo da producdo sem levar em

consideragdo os custos e impactos ambientais, passou a ser mais efetivamente questionado.

Neste contexto, a emergéncia da economia ecologica € o seu crescimento tem
contribuido para uma reflexao mais profunda sobre os dilemas do processo produtivo no atual

sistema econdmico. A preocupagdo ambiental e a expansdo da agdo coletiva sobre os
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interesses individuais apontam para uma nova economia, na qual a racionalidade economica
baseada no agente individual, soberano e egoista, esteja sendo substituida por uma nova
forma de organizar a producao e seus impactos. Trata-se da constru¢do de uma nova forma de
tratar a racionalidade humana, baseada mais do que nunca no agente coletivo em sua
preocupacao com o futuro e a sustentabilidade da vida no tempo, uma nova racionalidade que

poderiamos chamar de civilizatoria.
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CONCEPCAO PERIFERICA LATINO-AMERICANA:
A INFLUENCIA ECONOMICA CHINESA NA AMERICA LATINA

ANDRADE, MONICA Ricardo de Vasconcelos!?

RESUMO

O objetivo do presente artigo ¢ demostrar através do pensamento estruturalista, a influéncia
chinesa nos paises latino-americanos. Desta forma, procura-se apresentar a condigdo
periférica nas relagdes comerciais entre a América Latina e a China, utilizando como
referencial tedrico o pensamento estruturalista latino-americano. Com base nisso, busca-se
compreender como fomentou-se o crescimento chinés, iniciado na década de 80 e
intensificado a partir dos anos 2000 e qual a influéncia econdmica exercida nos paises latino-

americanos.
Palavras Chaves: Estruturalismo economico; América Latina; China.

JEL Classificacao: F1; F15; N16; N46; N76

ABSTRACT

The purpose of this article is to demonstrate, through a structuralist view, the Chinese
influence in Latin American countries. In this way, we seek to present the peripheral
condition in trade relations between Latin America and China, using Latin American
structuralist thinking as a theoretical framework. Based on this, we seek to understand how
Chinese growth was fostered, which started in the 1980s and intensified from the 2000s

onwards and what economic influence was exerted on Latin American countries.

Key words: Economic structuralism; Latin America; China.
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1. Introducao

Apos décadas de baixo crescimento, os paises latino-americanos pds anos 2000
vivenciaram um longo periodo de bonanca e crescimento. Contudo, embora tenham
aumentado sua empregabilidade, renda e o desempenho econdmico populacional,
permaneciam com um padrdo de especializagdo de producdo e das exportacdes centrada na
exploracdo de recursos naturais (minérios, energia e alimentos) e de servigos de baixa

tecnologia.

A estrutura econdomica desenvolvida na América Latina ao longo dos anos 2000,
recolocou limites e incertezas estruturais ao desenvolvimento da regido, pois seu progresso
ficou fortemente dependente da economia global, principalmente da China e da retomada
estadunidense e europeia pos crise de 2008. A dindmica econdmica se estabeleceu mediante

um conjunto de fatores internos e externos da América Latina.

Ao que se tange aos fatores externos, um dos principais motivos que desencadeou
profundas transforma¢des na América Latina, foi a ascensdo chinesa, promovida
principalmente a partir dos anos 2000. De acordo com Cintra ¢ Pinto (2017), a elevagao
chinesa manifestou fortes transformacdes econdmicas e estruturais na economia global,
desenvolvendo uma série de reformas e variagdes em sua cadeia produtiva, iniciada em 1949
com a revolucdo chinesa e intensificada em 1978 com a abertura internacional do mercado

chinés.

A principal agdo chinesa desenvolvida, pos anos 2000, foi internacionaliza¢do do pais
com base no capital industrial chinés. A ag¢do promovida, buscava remediar sua producao
ociosa, uma vez que seu mercado interno ndo conseguia sustentd-lo sozinho. “Nao se pode
deixar de salientar também que esta intensificagdo mais recente dos investimentos no exterior,
tanto em infraestrutura como na implanta¢do de novas empresas multinacionais industriais, se
articula com a necessidade de se sustentar a demanda pela producdo doméstica excedente”.

(CINTRA, PINTO, 2017, p.394)

A China por sua vez, transformou-se em um grande demandante de produtos naturais,
pressionando o aumento da oferta referente a esse setor. Em contrapartida, tornou-se um dos
paises mais competitivos do mundo tratando-se de produtos de média e alta tecnologia devido
ao seu alto desempenho, contando com uma forte ampliagdo tecnoldgica e uma farta mao de
obra. “A rigor, a China consegue combinar de forma bastante eficiente a estratégia de gerar

capacidade competitiva dentro do velho (custos reduzidos com elevadas economias de escala
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de produc¢do) e novo paradigma (inovagdo e agregacdo de conteudo tecnologico) ” (SARTI,

HIRATUKA, 2010 p.20)

O conjunto desses fatores, principalmente o processo de internacionalizagdo chinés,
aqueceu o mercado mundial. Entretanto, grande parte dos paises latino-americanos nao se
especializaram e obtiveram um progresso tecnologico eficiente, ficando limitado a exploragao
de recursos naturais, acarretando na deterioragdo nos meios de troca e baixo poder
competitivo. “No periodo 1980-2000, Brasil e Argentina ndo conseguiram recuperar seu
dinamismo industrial, elevar sua competitividade internacional e aumentar as exportacdes de

produtos de maior intensidade tecnologica.” (SARTIL, HIRATUKA, 2010 p.23).

O artigo em questdo tem como objetivo, demonstrar a condi¢do periférica latino-
americana mediante a influéncia econdmica chinesa. Para tal, 0 mesmo encontra-se dividido
em trés sessdes, apos uma breve introducao, obtendo como base o pensamento estruturalista
latino-americana e dados numéricos extraidos da Cepalstat. Na primeira sessdo busca-se
apresentar o conceito estruturalista, focando no contexto historico estrutural de centro e

periferia.

Na segunda sessdo, serd demonstrado a trajetoria do crescimento industrial chinés,
destacando a transi¢do da industria agraria (1949) para a induastria manufatureira (1978) e a
internacionalizacdo chinesa a partir dos anos 2000. A terceira sessdo busca unificar os estudos
realizados na primeira e segunda sessdo e os dados estatisticos extraidos da Cepalstat (2020),
a fim de analisar o crescimento chinés na participacdo da intensidade importadora e
exportadora da América Latina nos ultimos 40 anos (1980 a 2019). Ao fim, encontra-se as

consideragdes finais sobre o estudo.

2. Pensamento estruturalista na concep¢io centro e periferia

O pensamento estruturalista estuda a composi¢do das atividades produtivas e
tecnologica dos paises latino-americanos em relacdo aos paises centrais, levando em
consideracdo caracteristicas econdmicas, sociais e politicas. E inerente a tal, as concepcdes de
crescimento, desenvolvimento, industrializagdo, emprego, distribuicdo de renda, progresso

tecnologico e educagdo.

A forma de pensar estruturalista se fortificou apos a criagdo da Cepal (Comissdo

econdmica para América Latina e Caribe) em 1948 pelo economista Raul Prebisch. A
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comissdo foi fundada com o intuito de estudar a América Latina utilizando como referencial

tedrico o pensamento estruturalista latino-americano.

A principal base do pensamento estruturalista ¢ a relacdo entre centro e periferia.
Enquanto a periferia tem atraso em sua estrutura produtiva com especializagdo heterogénea, o
centro possui diversidade em sua producao industrial sendo ele homogéneo em seus diferentes
ramos. “As diferencas devem ser encontradas no fato de que as economias periféricas
possuem uma estrutura pouco diversificada e tecnologicamente heterogénea, que contrasta
com o quadro encontrado na situagdo dos paises centrais.” (BIELSCHOWSKY, 2020, p.7).
Essa estrutura causa uma disparidade economica que pode ser destrinchada com base em suas

caracteristicas.

Segundo Street (1967, p.55, apud Oreiro, 2012), os desajustes estruturais dos paises
periféricos sdo causados por fatores externos e internos. O desequilibrio estd nas
externalidades referente a importagdo e exportacao onde, os produtos primarios sofrem uma
desvalorizagao em relagdo aos produtos manufaturados, uma vez que exportamos produtos
com baixa tecnologia e importamos produtos com alta tecnologia. Outro ponto
desequilibrante estd nos fatores internos, como: Excesso de mao de obra, urbanizag¢do
prematura, exportacdo dos setores de servigos, atraso na produ¢do agricola, fraco mercado

interno e um sistema tributario ineficiente.

O conjunto desses fatores € a principal causa do atraso e fragilidade econdmica dos
paises latino-americanos. Com isso, € possivel observar um processo historico estrutural onde,
a economia dos polos periféricos conta com caracteristicas especificas desde sua formacgao,
assim como 0s paises centrais.

“Admite-se que nos paises centrais esse progresso ou os métodos indiretos
de producdo que ele gera se difundem em um lapso relativamente breve para
a totalidade do aparelho produtivo. Isso porque nesses paises a escassez de
mao de obra e a presenca de organizacdes sindicais permitem que ao longo
da evolugdo econdmica ocorra o aumento dos saldrios reais, o que incentiva

a continua emergéncia de inovagdes tecnologicas destinadas a substituir
trabalho por capital.” (OREIRO, 2012, p.10)

Conforme observado, ¢ possivel compreender que os paises desenvolvidos contam
com caracteristicas opostas as dos paises subdesenvolvidos como, a escassez da mao de obra
e a forte presenga sindical, que por sua vez incentiva a inovagdo tecnoldgica gerando

crescimento e desenvolvimento, isso faz, com que esses paises desenvolvam a longo prazo
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um processo contrario a dos paises periféricos, exportando produtos manufaturados e

importando produtos primarios.

Parte desse pressuposto a engrenagem para o desenvolvimento produtivo de um pais,
sendo ele o principal fator que impulsiona a inovagao tecnoldgica e o aumento de capital, que
por sua vez gera emprego e renda. Isso ¢ essencial para a mobilidade de recursos, caminho a
homogeneidade tecnoldgica produtiva. “Ademais, a mobilidade dos recursos produtivos tende
a igualar a remuneragao nos diversos ramos de atividade” (RODRIGUEZ, 2009 apud Oreiro,

2012, p.11)

A estrutura periférica além de ser totalmente dependente agraria, conta com uma
populacdo inflada gerando excesso de mao de obra, impulsionando os salarios para baixo e
retaliacdo em seu investimento produtivo tecnolégico. Uma forte caracteristica periférica é a
heterogeneidade produtiva, devido sua alta producdo nos setores primarios o investimento
tecnologico ocorre de forma intensiva apenas nas areas de exportacdo de producdo agraria,
gerando além de pouca diversidade uma disparidade nos diversos ramos de produgao.

“Na periferia a evolugdo econdmica parte de um relativo atraso inicial e, ao
transcorrer um periodo chamado de desenvolvimento para fora”, as novas
técnicas s6 sdo implantadas nos setores exportadores de produtos primarios e
em algumas atividades econdmicas diretamente relacionadas com a

exportagdo, as quais passam a coexistir com setores atrasados.” (OREIRO,
2012, p.11)

Além disso, ocorre uma deterioragdo dos termos de troca em meio a esse processo, 0s
paises subdesenvolvidos sofrem com um deficit na balanga de pagamento, sendo sua principal
caracteristica a exportacdo de commodities, ¢ inerente uma defasagem em seu resultado final,
uma vez que a maior parte dos produtos manufaturados sao importados. “Essa diferenciagdo ¢
ampliada pela tendéncia a deterioragdo dos termos de troca, ou seja, tendéncia de que os
precos de exportacdo dos produtos primarios apresentem uma evolucao desfavoravel frente a
dos bens manufaturados produzidos pelos paises industrializados. ” (OREIRO, 2012, p.11).
Isso por sua vez gera desigualdade nas relagdes de troca.

E possivel observar mediante a andlise uma disparidade histérica em relagio aos
polos. O pensamento estruturalista propde, um estudo histoérico e social de ambas as partes.
Para tal, o “desenvolvimento para fora” ¢ necessario inicialmente para a geracdo de renda e
riqueza, contudo, posteriormente deve ser trabalhado o processo do “desenvolvimento para
dentro” para o desenvolvimento real, com o avango tecnologico, industrializagdo em massa,

ampliacdo de producdes industriais, para que seja possivel o aumento de empregos e salarios.
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A América Latina aprofundou sua condi¢do periférica devido sua estrutura, mas acima
de tudo devido a politica estabelecida pelos paises, observa-se isso, mediante a deterioragao
dos meios de troca, baixa tecnologia desenvolvida, heterogeneidade produtiva, desemprego e
sua distribui¢ao de renda, impactando diretamente em seu crescimento e desenvolvimento. De
acordo com Rodriguez (2009) embora tenha se estimulado o “desenvolvimento para fora”
(entrada de recursos mediante a exportagdo de commodities), faltou, com o “desenvolvimento
para dentro” (industrializagdo e produtividade).

Entende-se, ¢ inerente ao sistema capitalista polos centrais e periféricos, a China por
sua vez, ampliou a condicao periférica da América Latina ao entrar no mercado mundial, tal
processo ja iniciado pelos Estados Unidos antes dos anos 2000. O aprofundamento das
importagdes de produtos manufaturados criou uma barreira para a induastria nacional, e as

exportacdes de produtos primarios tornaram essa relagdo ainda mais profunda.

3. Desenvolvimento industrial chinés

Em 1949 a China passou por um processo de transi¢do politica, culminando em
intensas mudancas e transformacgdes econdmicas ao pais, principalmente em seu processo
industrial e produtivo. A sequéncia das medidas instituidas pelo governo chinés ao decorrer
dos anos, iniciado mediante a presente transi¢ao, ¢ que tornou possivel o desenvolvimento da

industria chinesa.

Na era maoista (1949-1976), inicializou-se um forte processo de industrializacdo no
pais com base na economia agraria, contudo, este se deu com a maior parte de sua populacao
instalada na zona rural. “Contrariando a trajetoria classica de paises em desenvolvimento, o
processo de industrializacdo chinés nao foi acompanhado de urbanizagdo, e, durante os 30
anos da fase maoista, a composicdo da forca de trabalho permaneceu quase inalterada e

majoritariamente agraria” (NOGUEIRA, 2019, p.37).

A economia chinesa estava estabelecida em comunas, pequenos polos, criados para a
subsisténcia da populacao, sendo todo o excedente produzido nas comunas transferido para o
investimento na industria pesada. A industrializagdo chinesa iniciou a partir da década de 50,
entretanto grande parte de seu crescimento estava submetida a industria pesada. “A industria
pesada chegou a representar 66,6% do produto industrial bruto em 1960” (NOGUEIRA,

2019, p.35). De acordo com Nogueira (2019) a China baseava seu crescimento no
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investimento realizado, e isso ficou claro, com o aumento dos niveis de investimento chinés

que sairam de 10% do PIB em 1952 para 36,5% em 1978.

O grande problema dessa linha de crescimento produtivo era a falta de incentivo que
os camponeses encontravam, devido uma série de medidas politicas instituidas por Mao. “O
argumento mais comum para o fraco desempenho da produtividade agricola chinesa se baseia
na falta de incentivos materiais para o trabalho em um sistema comunal” (NOGUEIRA, 2019,
p.42). O alto investimento na industria pesada causou um desequilibrio nas comunas,
principalmente no que se refere a producdo, uma vez que a comunidade ndo enxergava

aumento de ganho com o trabalho produzido.

Em 1978, Deng Xiaoping assume o poder logo apds a morte de Mao. Mediante o
cenario econdmico encontrado, Deng Xiaoping observou que seria necessario a realizagdo de
algumas reformas, onde a principio desestimularia a agricultura, entretanto, seria uma
possibilidade de aquecer a economia e a producao, uma vez que a China vinha sofrendo uma
forte estagna¢do em sua produtividade. A primeira medida instituida por Deng foram os
contratos de responsabilidade, autorizando a comercializagdo do excedente produzido gerando
incentivo e aumento da producdo. Conforme citagdo abaixo, podemos observar um
crescimento consideravel apos essa medida.

“Pela l6gica da grande estratégia e do peso politico das zonas rurais,
as reformas econdmicas buscaram seu primeiro tento com a
implantacdo dos contratos de responsabilidades entre as familias
camponesas ¢ o Estado, numa instituicdo de cotas de producdo a
serem entregues — pelas familias — aso Estado, seguida a permissao a
comercializagdo do excedente produzido. Com resultado dessa

politica, em 1984 a produgdo de cereais alcangou recorde de 407,3
milhdes de toneladas.” (JABBOUR, DANTAS, 2017, p.5)

A comercializacdo do excedente aqueceu a economia e a producao chinesa, causando
grande migracdo dos trabalhadores do campo para as TVE’s (Township and Village
enterprise), os famosos vilarejos que se formaram ao entorno das comunas. De acordo com
Jabbour (2017), essa mudanca no padrio de industrializagio com o deslocamento dos
trabalhadores do campo para os vilarejos, foi responsavel pelos trés principais motivos que
tornaram possivel a expansdo econOmica, sendo elas, a especializacio produtiva,
diferenciagdo entre agricultura e industria e superagao das barreiras, consequentemente houve

aumento de renda e produtividade.
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“A China pos 1978 pode ser percebida como uma variante de via
americana, ou seja, um processo de industrializagdo apoiado numa
ampla economia de mercado que se expande do campo as cidades
cujas indugdes de tipo institucionais potencializam a transformacao de
pequenos e médios produtores em potenciais industrias” (JABBOUR,
DANTAS, 2017, p.6)

E possivel perceber nesse momento, uma clara mudanga no processo de produgdo e
acumulagdo chinesa, anteriormente tinhamos uma China com forte viés agrario, com sua
acumulagdo imobilizada nas maos do estado através do excedente produzido nas comunas,
p6s reformas em 1978, estdvamos a caminho de mudancas estruturais no processo de
acumulag¢ao e produg¢do, deslocando grande parte dos trabalhadores do campo para as TVE’s e
ampliando a economia chinesa, fortalecendo a parceria entre o estado ¢ os camponeses, com
isso, iniciando um forte processo de industrializacdao, principalmente na industria leve de

produtos manufaturados.

Neste periodo, ndo apenas a China passava por mudangas ¢ transformacoes internas,
mas também o mercado mundial, que vivia um processo de internacionalizagdo através das
ETN’s (Empresas transacionais) em busca de novos mercados a fim de aumentar sua
capacidade produtiva e maximizar seus lucros. “Os fluxos de investimento direto na década
de 50 e 60 estiveram associados a transnacionalizagdo das grandes cooperacdes norte

americanas em dire¢do a Europa e a periferia” (SARTI, HIRATUKA, 2010, p.4).

O fluxo de investimento direto externo recebido pela China através das ETN’s, se
intensificaram na década de 70 com a abertura do mercado chinés. O conjunto de reformas
internas e o investimento externo, culminaram em um resultado extremamente positivo. A
tecnologia e investimento trazidos pelas empresas transacionais elevou a producdo chinesa a
niveis superiores, transformando pequenos produtores em potenciais industriais, conforme
citagao.

A China pos 1978 pode ser percebida como uma variante de via
americana, ou seja, um processo de industrializacdo apoiado numa
ampla economia de mercado que se expande do campo as cidades
cujas indugdes de tipo institucionais potencializam a transformagao de

pequenos € médios produtores em potenciais industrias” (JABBOUR,
DANTAS, 2017, p.6)

Em 1999 no 16° Congresso do Partido Comunista, a China estabeleceu novas medidas

politicas referente a sua economia. De acordo com CINTRA e PINTO (2017), os principais
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objetivos dessas medidas eram, estabelecer o aumento do investimento direto externo das
corporagdes chinesas, atribuindo liberdade a essas empresas para se locomoverem, criar novos
meios de financiamento, reduzir o controle de capitais e aumentar a  qualidade de seus
projetos. Contudo, o intuito principal de sua expansdo era sustentar a demanda para o

excedente produzido internamente.

Desta forma, inicialmente a expansdo do investimento direto externo chinés se
desenvolveu devido a capacidade ociosa existente em sua industria pesada. “No curto prazo,
constitui-se um movimento de exportagdo de investimentos com o objetivo de garantir
demanda para a capacidade produtiva ociosa disponivel na industria pesada. ” (CINTRA,

PINTO, 2017, p.394)

Observa-se que a expansdo do IDE chinés ocorreu mesmo quando
existia forte potencial de expansao no mercado interno. Nesse sentido,
Acioly, Pinto e Cintra (2011) e Deng (2013) apontaram os quatro
principais eixos explicativos desse processo: i) garantir acesso as
fontes de recursos naturais por meio de uma politica agressiva de
investimentos externos liderados por grandes empresas estatais; ii)
buscar maior competitividade para as firmas chinesas; iii) obter maior
tecnologia para as corporacdes chinesas por meio de aquisi¢do de
empresas estrangeiras, notadamente na Europa e nos Estados Unidos;
iv) garantir demanda no curto prazo para a capacidade produtiva
ociosa da industria pesada chinesa; e v) aumentar a influéncia politica
da China no mundo, sobretudo na Asia e seu entorno, por meio da
realizagdo dos investimentos, com destaque para os megaprojetos de
infraestrutura (CINTRA, PINTO, 2017, p.395)

Deste modo, ¢ possivel observar uma grande participagdo estatal na economia chinesa,
desenvolvendo medidas politicas de curto e longo prazo, financiando e incentivando o
investimento interno, potencializando suas industrias, gerando tecnologia, renda e emprego.
“E preciso observar que a internacionalizagio da China foi e ¢ fortemente comandada por seu
Estado que buscou fortalecer suas estratégias de desenvolvimento” (CINTRA, PINTO, 2017
p-394). A estratégia chinesa pds anos 2000 era expandir suas empresas a nivel mundial, logo,

que sua capacidade produtiva estava extremamente elevada.

Desde entdo, a China vem ganhando espago no mercado mundial, ampliando a
capacidade produtiva de suas empresas, gerando tecnologia, aumento de renda e emprego. E

possivel perceber que em 1999 no 16° congresso comunista, houve uma intensificacdo da
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parceria entre o estado e as corporacdes, a fim de buscar o crescimento e desenvolvimento

comum.

A internacionalizacdao através da ampliacdo do I.D.E (investimento direto externo)
chinés, possibilitou a América Latina receber grande parte desse capital. Na proxima sessao
busca-se destrinchar, os impactos que a China nos dias atuais, posicionando-se como um pais
central, vem causando na América Latina, tanto do ponto de vista de importagdo quanto de

exportagdo, com base no pensamento estruturalista latino-americano.

4. As relacoes comerciais entre China e América Latina

O processo de internacionalizagdo mundial intensificado através da ETN’s,
proporcionou a economia mundial um cenario mais intenso e competitivo. Na década de 70 a
China foi receptora de grande volume de I.D.E norte americano, lhes proporcionando um
elevado grau de tecnologia e desenvolvimento. De acordo com SARTI, HIRATUKA (2010),
grande parte da internacionaliza¢do norte americana teve como principais destinos a Europa e
as periferias. A China por sua vez, ao possuir amplo territorio e grande volume de mao obra

disponivel tornou-se um destino cobi¢ado das ETN’s.

Até a década de 70 a China possuia uma economia com base agraria de subsisténcia,
em 1978, se determina uma nova estrutura produtiva e distributiva no pais. O crescimento
chinés se desenvolveu de forma rapida e acelerada, porém, para tal, se fez necessario a
estruturacdo de processos € mudancas durante as décadas 80 e 90, estabelecendo reformas
importantes, principalmente no setor industrial, utilizando mecanismos politicos para o
desenvolvimento da industria interna através do I.D.E recebido, apropriando-se e

desenvolvendo tecnologia por intermédio das empresas transacionais.

A partir dos anos 2000 a China inicia a internacionalizagdo chinesa, desta forma, ao
abrir sua economia ao mercado internacional e estabelecer mudangas internas em sua
produgdo, impacta ndo somente a sua economia, mas também as demais economias ao
entorno do mundo, tanto do ponto de vista de demanda quanto de oferta. “A escala e a
velocidade do processo de desenvolvimento Chinés ndo apenas tem estimulado a demanda
por importagdes de produtos manufaturados dos demais paises da regido asidtica, como
também crescentemente tem elevado a demanda por produtos primarios agricolas e minerais.”

(SARTIL, HIRATUKA, 2010 p.20).
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O novo cenario econdomico estabelecido pela China impactou todas as economias
mundiais, forcando-as a adaptarem-se a recente dindmica ajustada. O desempenho chinés
chocou o cenario mundial como um todo, mas principalmente a América Latina, devido sua
alta demanda pelo setor primario. Este impacto se intensificou principalmente a partir dos

anos 2000, com a expansao internacional das empresas transacionais chinesas.

E possivel analisar nas tabelas abaixo, o aumento gradativo da participagio chinesa
nos paises latino-americanos a partir da década de 80, embora, permanecendo os E.U.A como
principal parceiro comercial da América Latina, detendo aproximadamente 36,39% das

importagdes de commodities e 42,05% das exportacdes, considerando os Gltimos dez anos.

A China pos reforma (1978), ampliou suas relagdes comerciais com a América Latina,
ficando atras apenas dos E.U.A, contando com uma participag¢do de 17,39% nas importagdes e
8,77% nas exportacdes (2010-2019). Embora sua participagdo percentual no total das
operacdes seja menor que a dos E.U.A, seu crescimento ¢ superior (analise feita dos ultimos
40 anos, dividido por decénios), de acordo com os dados abaixo, o crescimento participativo
chinés se intensifica principalmente na década de 2000 a 2009, comparado ao decénio
anterior, contando com um aumento de 18,29 (importagao) e 10,39 (exportagdo) contra 1,78

(importagdo) e 2,61 (exportacao) dos E.U.A.

Tabela 1 — Intensidade Exportadora - Periodo 1970-2019 (10 anos)

1980-1989 1990-1999 2000-2009 2010-2019

América Latina ¢/ México América Latina ¢/ México América Latina ¢/ México América Latina ¢/ México

. Part. , Part. , Part. . Part.

Pais USS (%) Cresc. Pais USS$ (%) Cresc. Pais USS$ (%) Cresc. Pais US$S (%) Cresc.
EUA 187985 33 - EUA 961359,4 | 48,52 511 | EUA 2509627 | 47,56 2,61 | EUA 3880102 | 42,05 1,55
CHINA | 727171 1,28 - CHINA | 19506,17| 0,98 2,68 | CHINA | 202610,5| 3,84 1039 | CHINA | 809440,5 8,77 4
TOTAL | 569674 100 - TOTAL | 1981379 | 100 348 | TOTAL | 5277005 100 2,66 | TOTAL | 9226384 100 1,75

Fonte: Cepalstat- Elaboracdo Propria

! Intensidade Exportadora — Total de todas as mercadorias exportadas da América Latina
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Tabela 2 — Intensidade Importadora'? - Periodo 1970-2019 (10 anos)

1980-1989

1990-1999 2000-2009 2010-2019

América Latina ¢/ México América Latina ¢/ México América Latina ¢/ México América Latina ¢/ México

. Part. . Part. . Part. . Part.

Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc.
EUA 160614 | 33,53 EUA 827423,8 | 50,85 515 | EUA 1476343 | 36,37 1,78 | EUA 2565844 | 36,39 1,74
CHINA 3938,6 0,82 CHINA | 224952 1,38 571 | CHINA | 411409,2 | 10,14 18,29 | CHINA | 1226203 | 17,39 2,98
TOTAL 479034 100 TOTAL | 1627276 | 100 34 | TOTAL | 4059061 100 2,49 | TOTAL | 7051349 100 1,74

Fonte: Cepalstat- Elaboragao Propria

Os paises latino-americanos foram extremamente suscetiveis a escalada chinesa,

devido suas caracteristicas periféricas, principalmente no que se refere a baixa tecnologia e

alto indice de producdo de commodities, por esse motivo, percebe-se o crescimento acentuado

ao decorrer das décadas nas relagdes comerciais entre a China e a América Latina.

Entretanto, ao analisar os principais paises latinos, percebemos uma disparidade do

México em relagdo aos demais paises, no que se tange a intensidade tecnoldgica.

Grifico 1- Intensidade Tecnologica '3 dos paises latino-americanos (2018)
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Fonte: Cepalstat

Mediante analise grafica, (Cepalstat, 2020), podemos percebemos que uma forte

caracteristica da América Latina ¢ a alta produ¢@o de manufaturas de recursos naturais, mas

12 Intensidade Importadora: Total de todas as mercadorias importadas pela América Latina.

13 Intensidade Tecnologica: Refere-se ao total de produtos e manufaturas produzidas, separados por
manufaturas de baixo, média e alta tecnologia.
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principalmente de produtos primarios, liderando a intensidade tecnologica dos paises latino-

americanos.

Contudo, ao observar o México nota-se que este possui uma estrutura distinta dos
demais paises pertencentes a América Latina, possuindo uma forte producdo de manufaturas
de média tecnologia e baixa producao de produtos naturais. “... apenas 0 México se compara
ao desempenho dos paises asiaticos, uma vez que se observa nos demais paises uma nitida
regressao e especializagdao da pauta, com aumento do peso das commodities primarias no total

exportado”. (SARTL, HIRATUKA, 2010 p.20)

Os principais fatores da construgdo estrutural mexicana ¢ a sua aproximacgao aos
Estados Unidos e a incorporagdo ao NAFTA, proporcionando-lhes maior flexibilidade nas
negociacdes ¢ expansdo comercial. De acordo com SARTI, HIRATUKA, 2010, é importante
ressaltar que embora o México tenha recebido altos investimentos estadunidense, ele nao se
modernizou tecnologicamente, uma vez que o excedente era remetido ao exterior. Desta
forma, compreende-se que mesmo o México obtendo uma estrutura industrial diferente dos

demais paises latino-americanos sua realidade periférica mantinha-se.

De fato, apenas o México se inseriu de maneira importante na organizagdo dos
sistemas internacionais de produgdo levados a frente pelas ETN, principalmente na
eletronica e no setor automotivo. Nesse processo foi fundamental a incorporagédo do
pais ao NAFTA, principalmente em razdo da aplicacdo das regras de origem, o que
no caso da industria automotiva, possibilitou as empresas americanas reduzir custos
para enfrentar o desafio imposto pelas empresas japonesas em seu proprio mercado.
Em 1998, as montadoras norte-americanas instaladas no México foram responsaveis
por 70% das exportagdes mexicanas de veiculos. Nesse mesmo ano, do total de
importacdes de automoéveis dos Estados Unidos, 13% provinham do México, contra

apenas 0,6% em 1995 (Mortimore, 2000). (SARTI, HIRATUKA, 2010 p.20)

De acordo os dados analisados, levando em consideracdo as disparidades estruturais
encontradas entre o México e os demais paises latino-americanos, foi realizada uma segunda
abordagem, observando a intensidade exportadora e importadora da regido, excluindo o
México. Apos a andlise, ¢ possivel observar de acordo com as tabelas desenvolvidas abaixo,
uma abrupta mudancga nos resultados apresentados inicialmente nas tabelas anteriores com a

presenca México.
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1980-1989

1990-1999

2000-2009

2010-2019

América Latina s/ México

América Latina s/ México

América Latina s/ México

América Latina s/ México

Part.

Part.

Part.

Part.

Pais US$S (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc.
EUA 131368 27 EUA 330677,7 | 26,88 2,52 | EUA 738861,6 | 23,22 223 | EUA 1097899 | 19,26 1,49
CHINA | 6762,49 1,39 CHINA | 18556,41 1,51 2,74 | CHINA | 1855554 | 5,83 10 | CHINA | 750529,1| 13,17 4,04
TOTAL | 486614 100 TOTAL | 1230363 100 2,53 | TOTAL | 3181707 100 2,59 | TOTAL | 5700625 100 1,79

Fonte: Cepalstat — Elaboragdo Propria

Tabela 4 — Intensidade Importadora sem o México

Periodo 1970-2019 (10 anos)

1980-

1989

1990-1999

2000-2009

2010-2019

Ameérica Latina s/ México

Ameérica Latina s/ México

Ameérica Latina s/ México

Ameérica Latina s/ México

Part.

Part.

Part.

Part.

Pais USS (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc. Pais US$ (%) Cresc.
EUA 113337 27,7 EUA 230582,6 28,4 2,03 | EUA 256458,8 13,66 1,11 | EUA 699156,8 22,27 2,73
CHINA | 3568,39 0,87 CHINA | 14759,55 1,82 4,14 | CHINA | 235359,7 12,54 15,95 | CHINA | 563917,5 17,96 2,4
TOTAL | 409170 100 TOTAL | 812027,8 100 1,98 | TOTAL 1877504 100 2,31 | TOTAL | 3139325 100 1,67

Fonte: Cepalstat — Elaboragdo Propria

Do ponto de vista de exportacdo, comparando o periodo de 2010 a 2019 com a década

anterior, tinhamos uma diferenca de 33,28 pontos percentuais dos Estados Unidos em relagao

a China, e agora com a exclusdo do México, essa diferenga percentual cai para 6,09, quanto a

importagdo, a diferenga percentual dos Estados Unidos em relagdo a China, caiu de 19 para

4,31 pontos percentuais, obtendo no resultado final praticamente a mesma participacdo entre

ambos, tanto de importagdo quanto de exportagdo, ao excluir o México.

Essa disparidade pode ser compreendida, observando o grande volume negociado

pelo México nas operagdes de compra e venda de commodities no conjunto latino americano,

percebe-se que ao retirar as operagdes mexicanas do aglomerado, esta perde 55,47% do seu

poder de compra e 38,21% do poder de venda, considerando os tltimos 10 anos (2010-2019).
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5. Consideragoes Finais

Ao longo do artigo observou-se que as relagdes comerciais entre os paises latino-
americanos ¢ a China, intensificam a condi¢do periférica da América Latina. Os impactos
remetidos aos paises latinos foram de extrema dependéncia, devido a estagnacdo em seu
padrdo de especializa¢dao de produgdo e suas exportagdes centrada na exploragdo de recursos

naturais e de manufaturas de baixa tecnologia.

A China desenvolveu ao longo dos anos, principalmente pos anos 80, uma intensa
rotina na especializagdo e progresso técnico em seu setor industrial, ao sentido em que
aumentava sua producao de alta tecnologia, diminuia sua oferta de produtos naturais. Até os
anos 2000 a China ficou marcada como uma forte produtora de produtos de média tecnologia,

p6s anos 2000, sua produgdo migrou para produtos com mais qualidade e avango tecnologico.

Essa agdo impactou diretamente os paises periféricos, intensificando e ampliando a
concorréncia mundial, uma vez em que o mundo estava mergulhado em manufaturas
produzidas na China, contando com um processo tecnologico em ascensdo ¢ ampla mao de

obra barata e disponivel.

Com isso, as relagcdes comerciais ficaram cada vez mais proxima da teoria das
vantagens comparativas, onde o pais comercializa aquilo que é competitivo, a grande questao
¢ que, se o pais ndo é competitivo na producdo de tecnologia, ele se abstém de busca-1a e
continua em seu processo produtivo padrdo sendo ele de recursos naturais, isso por sua vez

intensifica ainda mais sua condicao periférica.

A estrutura dos paises latino-americanos historicamente € periférica, ao que se refere
as relacdes comerciais entre a América Latina ¢ a China, fica claro a intensificagao dessa
condi¢do. Ao analisarmos seu processo produtivo, assim como sua intensidade tecnologica,
observa-se uma forte producdo em recursos naturais, isso significa, que além de ser uma
economia extremamente heterogénea possui baixa capacidade produtiva tecnoldgica sem
planejamento algum de desenvolvimento desse setor no pais, ampliando o processo de

deterioragdo dos meios de troca.

Desta forma considera-se, que as relagdes periféricas da América Latina se
intensificaram com a entrada da China no mercado mundial. Observou-se ao decorrer dos
estudos, que a essa relagdo s6 nao ¢ intensa por conta do México, que embora possua uma

solida parceria com os Estados Unidos e um forte teor de producdo tecnologica em sua regiao,
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ainda permanece tdo dependente e periférico dos Estados Unidos, quanto os demais paises

latino-americanos em rela¢do a China.
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ORIGEM E CONTEMPORANEIDADE DO PENSAMENTO ESTRUTURALISTA
LATINO-AMERICANO NA CONCEPCAO CENTRO-PERIFERIA

SZLACHKA, Yara Medori 4

RESUMO

O objetivo do presente trabalho consiste em compreender a dindmica centro-periferia, base
formadora do estruturalismo latino-americano. Dessa maneira, a hipdtese central se constroi
com o entendimento da contemporaneidade do pensamento estruturalista original cepalino (a
concepgdo centro-periferia) e sua essencialidade na compreensdo das razdes do
subdesenvolvimento latino-americano. Utilizando a andlise da criacdo do conceito centro-
periferia e a formagdo da CEPAL (Comissdo Econdmica para América Latina e o Caribe),
bem como a evolucdo de suas ideias, o presente artigo enfatiza o estruturalismo latino-
americano originario ainda como pensamento econdomico contemporaneo para o diagnostico

da periferia latino-americana e seu processo de industrializagdo.

Palavras-chaves: Centro-periferia; Estruturalismo Latino-americano; América Latina;

CEPAL.
JEL: B55; N16; O14; O33.

Resumen

El objetivo del presente trabajo es comprender la dinamica centro-periferia, que forma la base
del estructuralismo latinoamericano. De esta manera, la hipotesis central se construye con una
comprension de la naturaleza contemporanea del pensamiento estructuralista original de la
CEPAL (la concepcidn centro-periferia) y su esencialidad para comprender las razones del
subdesarrollo latinoamericano. Utilizando el analisis de la creacion del concepto de centro-
periferia y la formacion de la CEPAL (Comision Econdmica para América Latina y el
Caribe), asi como la evoluciéon de sus ideas, este articulo enfatiza el estructuralismo
latinoamericano, aln originario como un pensamiento econdmico contemporaneo para El

diagnostico de la periferia latinoamericana y su proceso de industrializacion.

Palabras clave: centro-periferia; Estructuralismo latinoamericano; América Latina; CEPAL.

4 Bacharelanda em ciéncias econdmicas pelo Centro Universitario Padre Anchieta (Unianchieta),
vinculada ao Programa Institucional de Pesquisa e Iniciacdo Cientifica do Unianchieta, protocolo de
pesquisa 032/2019, modalidade VIC, sob a orienta¢do do professor Paulo Daniel e Silva.
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1. Introducao

Muito se discute a respeito de uma aparente situacao de desvantagem entre paises, em
relacdo ao desenvolvimento social e econdmico das sociedades em diferentes partes do
mundo. Esse ¢ um questionamento extremamente antigo, que na maioria das vezes, deu inicio

as grandes teorias do pensamento econdmico, até hoje estudadas e levadas em consideragao.

Desde a forma de colonizagdo de "novos" territérios na Idade Moderna e seus
processos de inser¢do internacional, até as relagcdes que se estabeleceram apds as Grandes
Guerras do século XX: sao amplos os fatores historicos estruturantes de uma consequente

divergéncia entre os povos, em diversas areas do conhecimento e desenvolvimento social.

Historicamente, partindo do fim da Segunda Guerra Mundial, a inédita criacdo de
diversos orgaos e agéncias internacionais - como a Organizacgao das Na¢des Unidas - enfatiza
a preocupacao mundial com o planejamento do crescimento e desenvolvimento econdmico
das nagdes mais afetadas pela guerra, bem como em cultivar e conduzir suas relagdes de
maneira pacifica. Entretanto, além da preocupacdo com a reconstru¢do das nagdes europeias,
¢ criada, como agéncia da ONU, a Comissdo Econdmica para América Latina e o Caribe - a
conhecida CEPAL -, visando também o planejamento para o desenvolvimento latino-

americano.

Essa agéncia nasce em conjunto com a criagdo do pensamento estruturalista latino-
americano, proposto por Raul Presbich, um dos principais economistas responsaveis pela
criacdo da escola de pensamento econdmico em questdo, além da CEPAL, que elaborou o
conceito de que o mundo estaria dividido entre nagdes de centro e periféricas, de acordo com
seu desenvolvimento em industrializacdo, criagdo de novas tecnologias e suprimento das

necessidades basicas da populacdo, como infraestrutura urbana.

Ao observar a América Latina como um todo, € possivel identificar a presenca de uma
majoritaria condi¢ao desigual em relacdo a renda e ao progresso técnico industrial atualmente,
comparado a outras regides do globo. Entender alguns possiveis motivos desse "atraso" indica
alguns rumos a serem tomados para a superacdo das dificuldades que tanto afetam essas

economias.

E sobre esse fundamento que ocorre a discussdo estruturalista, acerca do momento em
que se encontra cada nacao latina e qual o planejamento para que o cenario mude, rumo ao

esperado desenvolvimento. Entretanto, este formado a sua propria identidade e realidade,
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diferente do processo de desenvolvimento europeu, caracterizado erroneamente como modelo

a ser seguido por nac¢des que possuem condi¢des historico-estruturais bem divergentes dessas.

Logo, o objetivo do artigo se d4 em confirmar a hipodtese inicial, de que apesar de ter
sido formulado em 1950, a dindmica centro-periferia, prevista pelo Estruturalismo Latino-
americano de Prebisch, ainda hoje se faz necessdria para a compreensdo do processo de
industrializagdo vivido pela América Latina, bem como sua dificuldade em relacdo ao

crescimento e desenvolvimento econdmico.

Assim, utilizando como base, obras de autores ligados a CEPAL, bem como
estudiosos renomados sobre o tema, como Bielschowsky, Furtado, Rodriguez, Oreiro ¢ Di
Filippo, a primeira se¢ao do artigo caracteriza-se por compreender os conceitos que envolvem
a relacdo centro-periferia que baseia o Estruturalismo Latino-americano; a segunda segdo se
encarrega de apresentar a criacdo e evolucao das ideias da CEPAL, ao decorrer das mudancas
no carater das discussOes tratadas pela agéncia; a terceira secdo trata sobre a
contemporaneidade do conceito centro-periferia, e brevemente sobre a questdo da
industrializacdo atual da América Latina. Por fim, o presente trabalho se encerra em suas

consideragdes finais.

2. A construcio e compreensio da relacio centro-periferia

Diversas foram as motivagdes que fizeram com que o século XX fosse o espectador de
iniimeros movimentos politicos € econdmicos ao redor do globo. Apdés a Segunda Guerra
Mundial, por exemplo, a formag¢do de acordos e criagdes de agéncias para o desenvolvimento

e "reconstrucdo" das nagdes envolvidas no conflito bélico foi praticamente inevitavel.

A criacdo da ONU (Organizagdao das Nagdes Unidas), em 1945, trouxe em pauta o

. . . oL~ " . . ,
planejamento da economia mundial, € como "obriga¢do moral", também incluiu os paises do
até entdo Terceiro Mundo na discussdo. Assim, a América Latina, que apesar de ndo ter sido
envolvida tdo diretamente nos conflitos, ndo poderia ser esquecida: paises que apesar de nao

terem participado ativamente da guerra também sofreriam suas consequéncias econdmicas.

Celso Furtado (1985) relata ativamente, como personagem participante, o drama da
criacdo da Comissao Econdmica para América Latina e o Caribe (CEPAL), que ocorreu em
maio de 1951 na Comissdao do México, contando com a participagdo de diversos autores

essenciais para a constru¢do do pensamento cepalino - incluindo Raul Prebisch.
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"Logo que chegamos a cidade do México percebemos quao reduzido
era o espago que tinhamos para manobrar.[...] Os elogios aos trabalhos
produzidos pelo Secretariado surgiam de todos os lados, algumas
vezes complementados com a frase ambigua: 'vocés em todo caso
serdo aproveitados em condi¢des 6timas; em Washington dispordo de
recursos mais amplos'." (Furtado, 1985, p.112).

A autonomia das recomendagdes e exigéncias norte-americanas, pela qual os membros
do até¢ entdo Secretariado estavam dispostos a brigar, é explicita nas palavras de Furtado.
Citando diversas personalidades essenciais para que a conquista fosse alcancada, o autor
descreve a tensao e as manobras utilizadas nos trés dias da Comissao para a conclusdo do

objetivo comum, até mesmo pelo consenso entre os paises membros.

Acerca do envolvimento das na¢des latino-americanas, Furtado (1985, p.114) relata
que os "Unicos paises que podiam exercer lideranga, arrastando os demais, eram o México, o
Chile e o Brasil". O México, com postura conciliadora com as ideias norte-americanas nao
ofereceria apoio em uma posi¢do mais ofensiva; Chile, apesar da postura mais agressiva em

relacdo aos objetivos da Comissao ndo se colocaria como oposi¢ao sem o apoio do Brasil.

A essa altura dos acontecimentos, um telegrama enviado para Miguel Osorio de
Almeida, secretdrio da embaixada brasileira em Nova York e segundo da delegacdo brasileira
na Comissdo do México, "informando que o Presidente Vargas via com interesse que a
autonomia da CEPAL fosse defendida" (Furtado, 1985, p.115), definiu o apoio do Governo
Vargas na criagdo da agéncia, o que firmou a alianca necessaria a delegacdo do Chile para que

os interesses da Comissao fossem defendidos perante a delegagdo norte-americana.

E criada assim, logo no inicio da década de 50, a Comissdao Econdmica para América
Latina e o Caribe (CEPAL), com o objetivo principal de planejar o desenvolvimento dos
paises latino-americanos, utilizando como referencial o Estruturalismo Latino-americano,

corrente de pensamento econdmica formulada pelo economista argentino Raul Prebisch.

As contribuigdes estruturalistas sdo o resultado de analises e consideragdes a respeito
de determinadas caracteristicas particulares de cada economia, assim como do
desenvolvimento e da aplicagdo do método historico-estrutural, que "ao incorporar analises
historicamente contingentes com dimensdes ndo reducionistas, ndo mecanicistas € nao
deterministas, determina uma concep¢do de mundo que considera mais do que fatores

meramente econdmicos." (Oreiro, 2012, p.28).
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A dinamica historico-estrutural, adotada na formulagdo do diagnostico da periferia
latino-americana pelo pensamento cepalino, ¢ trazida em pauta inclusive na criagdo da
CEPAL, quando Furtado expde a Prebisch sua vontade (que ¢ aceita com muita facilidade
dada metodologia ja utilizada) de incluir "no staff da CEPAL estudiosos de outras ciéncias
sociais", para que os "protegessem contra a sua tendéncia natural ao economicismo" (Furtado,
1985, p.116). Rodriguez também reforca a importincia do método na formagdo do

pensamento estruturalista:

"[...] se explicita definitivamente o carater ao mesmo tempo
'hipotético-dedutivo' e 'historico-estrutural', que se supde necessario
para a elaboragdo analitica dos diferentes ramos das ciéncias sociais,
incluindo economica, quando os esforcos se dirigem para
compreender e realizar propostas sobre a problematica do
subdesenvolvimento - ou da 'condi¢do periférica’, na terminologia de
Prebisch -, como ¢ o caso nas contribui¢des do estruturalismo latino-
americano." (Rodriguez, 2009, p.53).

De acordo com Oreiro, Prebisch "introduziu a no¢do de uma estrutura internacional
dividida entre um centro hegemonico industrial e uma periferia dependente agraria que
determinam a existéncia de um processo de desenvolvimento desigual originario." (Oreiro,
2012, p.6), quando trouxe em pauta, no pensamento cepalino, a dinamica centro-periferia,

determinada pelo método histdrico-estrutural ja citado.

Por essa otica, as nacdes periféricas possuem diversas caracteristicas historicas e
estruturantes que as diferem dos paises centrais. Assim, a "receita" para o desenvolvimento
"seguida" pelas economias de centro ndo poderiam ser adotadas igualmente pela periferia,
uma vez que as condicdes determinantes da situacdo destas, além de serem divergentes,

também influenciam de formas diferentes na realidade de cada nacao.

De forma geral, os centros sdo definidos como economias que possuem preferéncia e
até exclusividade na obtencdo de técnicas capitalistas de producdo, o que resulta em um
aumento de produtividade, aumento de especializagdo da mao de obra (consequentemente, da
renda), e desenvolvimento técnico para pesquisa e geragdo de novas tecnologias. Ja a periferia
se define, em contrapartida, por economias "atrasadas" do ponto de vista tecnologico e
organizacional dentro do sistema produtivo mundial, comumente sustentada pela produgao
primaria de matérias-primas e/ou bens de consumo primarios, o que determina a
heterogeneidade de sua industrializagdo e especializagdo em producdo agricola (Rodriguez,

2009).
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A concepgdo centro-periferia toma forma na andlise e diagndstico de Prebisch, acerca
das nagdes da América Latina: o conflito de interesses, que leva ao prejuizo as economias,
cuja dependéncia se faz explicita nas relagdes externas, traz em discussao, por meio do
método historico-estrutural indutivo, o carater periférico dos paises que, em geral, possuiam

as mesmas caracteristicas agrarias e "atrasadas" em relagdo a propria industrializagdo.

"Prebisch definiu essa situagdo perversa como consequéncia de um
modelo que denominou de centro-periferia, cujas origens estariam nas
relagdes estabelecidas no ambito da estrutura de comércio criada
dentro de um sistema colonial e que se mantinha apds a independéncia
dos paises latino-americanos. Segundo esse autor, tal modelo impedia
uma distribuicdo mais justa dos beneficios do progresso tecnologico
que estavam ocorrendo nas economias desenvolvidas e
industrializadas do centro." (Braga, 2009, p.5).

Com isso, a periferia mantém seu foco no chamado "desenvolvimento para fora", que
baseia sua producdo interna apenas na exportacdo (e como a produgdo em massa € agricola,
define-se o carater da producdo), ao invés do chamado "desenvolvimento para dentro", que
incorporaria em seu processo de producdo o planejamento estatal, para criagdo e ampliagdo do
mercado interno com a produgdo de tecnologias em bens de consumo ou de producdo, com
consequente aumento da renda da mao de obra.

N o .
Dito de outro modo, concebe-se que centros e periferia se constituem
historicamente como resultado da forma como o progresso técnico se
propaga na economia mundial. Nos centros, os métodos indiretos de
producdo que ele gera se difundem em um lapso relativamente breve
para a totalidade do aparelho produtivo. Na periferia, parte-se de um
atraso inicial e, ao transcorrer um periodo chamado de
'desenvolvimento para fora', as novas técnicas so6 sao implantadas nos
setores exportadores de produtos primarios e em algumas atividades
econOmicas diretamente relacionadas com a exportagdo, as quais

passam a coexistir com setores atrasados, no que toca a penetragdo das
novas técnicas." (Rodriguez, 2009, p.81).

O enfoque estruturalista traz consigo, intuitivamente, a concep¢ao de que a
industrializagdo seguiria sendo uma das principais formas de desenvolvimento das economias
latino-americanas. Isto ndo exclui o consenso de que esse processo deve ser planejado pelo
Estado, a fim de que ocorra de uma maneira positiva em relacdo a geragdo de novas
tecnologias (o ja citado "desenvolvimento para dentro"), e ndo apenas em producdo de bens
de consumo primarios com importagdo de ferramentas e maquinario (tecnologia) das

economias centrais.
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Segundo Oreiro, a problematica ¢ levantada quando o autor afirma que "ainda que a
industrializacdo seja o caminho natural a ser seguido pelas economias periféricas, considera-
se que ela [...] pode ser incapaz de suprir a falta de complementaridade entre os setores
produtivos" e enfatiza que seria "necessario, portanto, o planejamento do desenvolvimento

com a presenca do Estado na sua condugdo deliberada." (Oreiro, 2012, p.13).

Conforme Bielschowsky, cabe o ponto de atencdo no que diz respeito a
industrializagdo latino-americana segundo pensamento cepalino, quando o autor explica a
tendéncia ao desequilibrio estrutural no balango de pagamentos (teoria da deterioracao dos
meios de troca) caso a induastria latino-americana nao seguisse uma tendéncia de

aprimoramento e desenvolvimento de novas tecnologias:

"[...] o processo de industrializagdo ndo relaxaria a vulnerabilidade
externa, porque por muito tempo a frente manter-se-ia na periferia
latino-americana a condi¢ao de exportadora de produtos primarios, de
demanda inelastica nos paises céntricos, ¢ de importadora de produtos
industriais, de alta elasticidade da demanda na periferia.".
(Bielschowsky, 1998, p.29).

Contudo, assim como afirma Bielschowsky (1998), a concepcdo centro periferia é
utilizada pelo Estruturalismo Latino-americano como "corpo analitico especifico, aplicavel a
condig¢des historicas proprias da periferia latino-americana", uma vez que analisa a condi¢ao
periférica da América Latina segundo suas caracteristicas especificas comuns aos paises da
regido, e principalmente, diagnostica a relagdo centro-periferia da regido segundo o método

histérico-estrutural dinamico, que baseia a corrente de pensamento.

Dada a importancia da concepgdo centro-periferia na formula¢do do diagnostico
estruturalista sobre as nagdes latino-americanas, bem como a dependéncia de suas economias,
faz-se necessario o entendimento de seu processo econdmico originario para a melhor
compreensdo conceitual, através da contextualizagdo historica das circunstincias politico-
econdmicas vividas pela CEPAL desde sua criagdo, bem como suas fases de discussdo a

respeito da economia dos paises latinos.

3. Uma sintese da evolucio do pensamento da CEPAL (1950-1990)

Apo6s o longo processo de reconhecimento da CEPAL como agéncia internacional

ligada a ONU, que resistiu a uma série de investidas externas contrarias - principalmente por
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parte do EUA -, e por fim, recebendo apoio do governo brasileiro de Getulio Vargas,
essencial para a conquista, a agéncia passa por determinadas fases que, coincidentemente, t€m
duragdo aproximada de uma década cada, na evolugdo de suas ideias e proposi¢cdes para a
regido. Assim, a analise da evolucao das ideias estruturalistas da CEPAL se faz da década de
50 até a década de 80, periodo em que a institui¢do mantém seu carater autdnomo inicial em

seu diagnostico periférico latino-americano. '’

A presente secdo, portanto, se encarrega de trazer algumas das principais
caracteristicas de cada periodo da CEPAL, como forma de melhor compreensao a respeito do
dinamismo do Estruturalismo Latino-americano. Coincidentemente, esses periodos tiveram
duragdo de, aproximadamente, uma década cada um, marcando-as com discussdes

interligadas, mas com enfoques em temas complementares ao pensamento cepalino.

A década de 50 traz, como principal caracteristica, o debate a respeito da
industrializagdo como forma de equilibrar a relagdo centro-periferia (com suas
particularidades ja tratadas na secdo anterior); ja os anos 60 sdo marcados pela discussdo a
respeito do planejamento do processo de industrializagdo, com a formulacdo do conceito da
heterogeneidade estrutural; a década de 70 traz a tona discussdes a respeito da dificuldade de
crescimento e desenvolvimento industrial, bem como o debate amplo a respeito dos "estilos"
de crescimento economico das nacdes da regido, seguindo as discussdes da década anterior; a
década de 80, denominada como "década perdida" por alguns pensadores estruturalistas,
resulta em discussdes a respeito da divida externa, preocupante dado o endividamento
decorrente das décadas anteriores, bem como possiveis negociagdes a serem realizadas para
que o crescimento ndo fosse impedido totalmente; por fim, a mudanca de concepgdo ¢

apresentada a partir dos anos 90.

Segundo Di Filippo (2007, p.125) "el alcance latinoamericano de los estudios e
informes de la CEPAL, permitié considerar, implicita o explicitamente, a América Latina
como una unidad susceptible de ser analizada de manera conjunta". Dessa maneira, para
maior compreensdo do significado do conceito centro-periferia estruturalista, se torna
essencial entender de que forma se construiu a escola de pensamento econdmico do
Estruturalismo Latino-americano, com base na criacdo da CEPAL e desenvolvimento de suas

ideias.

15 Mais informagdes e detalhes sobre consolidagdo (criagdo) da CEPAL como agéncia internacional ligada a
ONU, em "A fantasia Organizada" (1985), de Celso Furtado, cap. XVIII "David e Golias".
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"Dos anos 1950 aos anos 1990, as matrizes supracitadas
manifestaram-se de diferentes formas. Primeiro foi a industrializagao,
identificada com o conceito de 'desenvolvimento'. Nos anos 1960,
seriam as reformas destinadas a eliminar os obstaculos a
industrializacdo; em 1970, a reorientacio dos estilos de
desenvolvimento; em 1980, o ajuste com crescimento.[...]" (Souza,
2017, p.9).

Esses fatos foram expostos como pontos de atencao de cada década da CEPAL, de
forma com que fossem alinhados com o objetivo principal do artigo, bem como seu carater
conceitual. A importancia da década de 50 no pensamento cepalino ¢ tratada desde a primeira
secdo, com a énfase na compreensao dos conceitos que formam a base da discussdao do
Estruturalismo Latino-americano. Dessa forma, a industrializa¢do, como tema da década, se
faz essencial para a compreensdo dos conceitos e discussdes do pensamento estruturalista

como um todo, surgindo como base de planejamentos da CEPAL na América Latina, durante

boa parte do século XX.

Ja a década de 60 e 70 sdao igualmente necessarias para o entendimento das sucessdes
dos acontecimentos. Pouco apos 1960, se inicia a discussdo a respeito da heterogeneidade
estrutural (conceito essencial para compreensao do pensamento cepalino do século XX), com
sua acentuagdo ocorrida pelo processo de industrializacdo planejado e, em muitas nagoes,
executado, com influéncia direta da CEPAL. Por conta disso, em 1970, a preocupag¢dao com a
desigualdade social ("crescimento sem desenvolvimento"), que ja tomava conta dos debates
da década anterior, se faz mais presente, quando diversos autores ligados a agéncia passam a
discutir, ndo s6 uma maneira de solucionar o desequilibrio na distribuicdo de renda, como
também os "estilos" de desenvolvimento passiveis de serem adotados pelas nacdes latinas, a
fim de sanar algumas preocupacgdes ocasionadas pelo processo de substituicdo de importacdes

de até entdo.

Por fim, a década de 80 traz em si extrema importancia para compreensao da mudanga
de concepcao cepalina, a partir da década de 90. O aumento da taxa de juros americana
ocasionou em uma preocupacdo maior em relacdo ao endividamento das nagdes latino-
americanas, pela importacio de bens de capital necessdrios para os processos de
industrializagdo que viviam até entdo. Assim, seguindo no contexto ideologico, a divida
externa, em meados de 1980, foi utilizada por alguns autores ligados a propria CEPAL, como
pretexto para que suas ideias criticas a forma como o processo de industrializagdo, vivido até

entdo, foi conduzido na regido.
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3.1. Anos 50: Industrializacao

Os anos 50 podem ser definidos como uma das fases mais férteis para a CEPAL em
criatividade, debate de ideias e ousadia politica, para influenciar no desenvolvimento
econdmico dos paises latino-americanos (Bielschowsky,1998). A industrializagdo ¢ posta em
pauta como um dos assuntos primordiais para a regido: a questdo da inser¢ao internacional no
comércio mundial, as condi¢des estruturais internas ja existentes e o planejamento estatal,
para que tal processo ocorresse de maneira produtiva, sdo alguns dos pontos ressaltados sobre

o periodo.

A dinamica regional de exportacdo de matérias-primas e importagdo de bens
manufaturados que caracterizavam, de maneira geral, a inser¢do internacional da América
Latina no mercado mundial, trouxe diversas consequéncias que resultaram na "periferiza¢ao"
dessas nagdes. De acordo Di Filippo, a primeira principal consequéncia dessa relagao seria "la
tendencia de las periferias a sufrir posiciones deficitarias en el balance de comercio mundial”,
seguindo por "la tendencia al deterioro de los términos de intercambio de productos primarios

periféricos frente a las manufacturas céntricas." (Di Filippo, 2007, p.129).

Como pode ser observado, os conceitos de deterioragdo dos termos de troca e
desajuste na balanga comercial, bem como a defini¢do de periferia e centro, sdo amplamente
discutidas e incorporadas aos discursos e debates do periodo. Além destes, a questdo do
aumento da produtividade do setor agricola ndo influenciar no aumento de renda ou de
emprego para a populacdo, também € posta em pauta como caracteristica determinante
estrutural da ma distribui¢do de renda nos paises latinos. De acordo com Di Filippo (2007,
p-129), "el segundo desequilibrio estructural,|...] se verificaba en el plano del empleo e influia
sobre la capacidad de los trabajadores para captar una justa o equitativa fraccion de los

incrementos de la productividad.".

Seguindo pela formag¢do do pensamento da CEPAL, termos como "desenvolvimento
para fora" e "desenvolvimento para dentro" também sdo colocados em discussdo ao decorrer
da década. Assim, a necessidade de promover a industrializacdo na regido, como forma de
iniciar um processo de superagdo dos desequilibrios citados, se torna a preocupagao principal

dos economistas cepalinos em 1950 (Di Filippo, 2007).
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Segundo Rodriguez (2009, p.99), "quando a economia mundial alcanga certo grau de
maturagcdo ou certo nivel de ganho, a industrializagdo passa a ser a forma necessaria e
espontanea de desenvolvimento da periferia", o que sintetiza o objetivo estruturalista na
década, e inicia o processo de industrializacdo com a chamada politica de substituicao de

importacdes.

3.2. Anos 60: Heterogeneidade estrutural

Dado o inicio do processo de industrializacdo em maior escala pelas nagdes latino-
americanas, o assunto que comeca a ser discutido fortemente pela CEPAL ¢ o planejamento

do desenvolvimento com base na expansao da industria, incentivada na década anterior.

Ja no inicio dos anos 60, com a publicacdo de "Dindmica do desenvolvimento latino-
americano" (1963), Raul Prebisch apresenta "los principales factores estructurales que, a su
juicio, impiden el desarolllo equitativo, dinamico y autébnomo de América Latina." (Di
Filippo, 2007, p.132). Na obra, Prebisch se preocupa com a estrutura social e com a equidade
do desenvolvimento das nagdes, perante a desigualdade na distribuicao de renda causada pela
industrializagdo de até entdo, bem como demais problemas sociais (€xodo rural, formacao de

submoradias nas grandes cidades, etc.).

"[...] a CEPAL da década de 1960 seria, acima de tudo, um forum para
discutir idéias criticas do processo de desenvolvimento em curso. O
talento mobilizador da cepalino atraia a intelectualidade a uma
discussdo que gravitava crescentemente em torno de trés pontos que
demarcavam a divisdo politico-ideologica: primeiro, a interpretacao de
que a industrializa¢do havia seguido um curso que ndo incorporava a
maioria da populagdo os frutos da modernidade e do progresso
técnico; segundo, a interpretacdo de que a industrializacdo ndo havia
eliminado a wvulnerabilidade externa e dependéncia, apenas sua
natureza havia sido alterada; e, terceiro, a ideia de que ambos os
processos obstruiam o desenvolvimento." (Bielschowsky, 1998, p.39).

O conceito de heterogeneidade estrutural se caracteriza, pela visao econdmica, como a
diferenca de produtividade do trabalho existentes dentro de um mesmo setor econdmico, além
de seu aspecto social, que estrutura as relagdes sociais existentes desde o periodo colonial,

modificada apenas pelas classes sociais presentes, mantendo as mesmas relagdes de poder (Di

Filippo, 2007).
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Assim, temas como a condi¢@o de subsisténcia de grande parte da populacdo latino-

americana entram em pauta na discussao estruturalista.
3.3. Anos 70: Dificuldade de crescimento e "estilos'" de desenvolvimento

A década de 70 foi marcada pelo movimento do pensamento cepalino "sobre seus dois
trilhos fundamentais, ou seja, o da natureza e dificuldades do crescimento e do

desenvolvimento industrial, e o da distribui¢ao de renda." (Bielschowsky, 2020, p.14).

No que diz respeito as dificuldades de crescimento e desenvolvimento industrial,
seguindo uma continuidade com a década anterior, alguns autores cepalinos comegam a se
preocupar com as insuficiéncias da industrializagdo, questionando assuntos relacionados ao
protecionismo ¢ o atraso em relacdo ao desenvolvimento técnico da regido, apds pelo menos

duas décadas do inicio do planejamento do processo de industrializagao.

A vulnerabilidade externa, causada pelo endividamento decorrente da importagdo de
bens de capital, essencial para o processo de substituicdo de importacdes dado pela expansao
da indastria na regido, ¢ discutida pela CEPAL, que de maneira geral, mantém um
posicionamento favordvel a expansao e desenvolvimento do mercado interno e das
exportagdes como maneira de enfrentamento a esses problemas, visando a continuidade do

incentivo ao processo de industrializa¢dao (Bielschowsky, 2020).

Dessa forma, a busca por um "estilo" de desenvolvimento, que promovesse também a
homogeneidade social, bem como expansdo da producdo pro-exportadora e fortificagdo do
mercado interno, se torna o foco de grande parte das discussdes de economistas da CEPAL na
década de 70. E importante ressaltar que, devido a circunstancias histéricas e politicas de
eclosdo de diversos regimes ditatoriais pela América Latina, a influéncia da organizacdo e do
pensamento cepalino sobre o planejamento estatal de diversas nagdes se mostrou restringido

(Bielschowsky, 1998).

Desde o "estilo" mais "maligno" (segundo alguns economistas criticos) do crescimento
com base na concentracdo de renda expressados nas obras de Conceicdo e Serra, até o
posicionamento de Anibal Pinto sobre o tema, englobando a expansdo da estrutura produtiva
atrelada a distribuicdo de renda (Bielschowsky, 1998), a discussdo seguiu forte, ndo apenas

por economistas da CEPAL, mas também socidlogos, bem como outras agéncias da ONU.
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"Os assuntos da pasta eram complicados. Tratava-se de ir muito além
de simplesmente identificar as diferentes dimensdes de cada
configuragdo histérica nos diferentes paises - politica, econdmica,
social, cultural etc. - e estabelecer critérios para integrar todas essas
dimensdes em uma analise consistente. Como uma tarefa que separava
o analista das mensagens otimistas, era necessario reconhecer
analiticamente a existéncia de estruturas de poder e dominagao e suas
relagdes remotas com a viabilidade de estratégias socialmente justas, e
incorporar centralmente a no¢do de 'conflitos' na geracdo de estilos
existentes e desejaveis." (Bielschowsky, 1998, p.36).

3.4. Anos 80: Recessao e divida external®

A manobra do aumento da taxa de juros realizada pelos Estados Unidos, ao fim da
década de 70, fez com que a maioria das economias da América Latina entrassem em
recessdo. A desvalorizagao das moedas perante o cenario internacional favoreceu o aumento
repentino e bruto da inflacdo, o que gerou um estado "megainflaciondrio” no mercado interno

da maioria das nac¢des latino-americanas (Bielschowsky, 1998).

Em meio a crise instaurada no inicio da década de 80, pronunciamentos do FMI
tentariam estabelecer tranquilidade, ao se posicionar perante o aumento da taxa de juros de
maneira otimista, no que diz respeito aos paises latino-americanos. A ideia era a de que
passando-se alguns anos, a América Latina voltaria a crescer novamente, perante a superagao

de suas dificuldades (Bielschowsky,1998).

"A atuagdo do secretario executivo Enrique Iglesias durante a sessao
da Comissdo em Lima em 1984 simboliza a posicdo da CEPAL
naquele periodo. Iglesias se opOs a esse argumento com projecoes
sombrias e corretas, projetando para a regido uma 'década perdida’,
expressdao que mais tarde seria cunhada pela CEPAL para descrever o
periodo." (Bielschowsky, 1998, p.37).

,

E neste momento que inimeros artigos e trabalhos desenvolvidos pela CEPAL
comecam a focar no progresso técnico. Segundo alguns economistas, a tendéncia do mundo
em progredir tecnicamente na producdo ndo estaria sendo aproveitada pelas economias latino-
americanas, de certa forma, fechadas por protecionismo e outras ferramentas econdmicas

utilizadas para expansao do processo de industrializacao da regido.

16° A questdo da divida externa é tratada de forma ampla na obra "Divida externa e politica econdmica: a
experiéncia brasileira nos anos setenta" de Paulo Davidoff Cruz. O autor relata sobre a questdo do
endividamento ocorrido entre a década de 60 e 70 no Brasil, quando diz que "o endividamento externo ocorrido
no periodo passou a ser apresentado como resultado necessario de um ciclo expansivo numa economia ainda em
desenvolvimento.", o que pode ser utilizado para compreensdo de um contexto geral em toda a América Latina.
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Claro que, cabe ressaltar, que as discussdes a respeito da melhor forma de passar pela
crise dos anos 80 foi a preocupacdo principal da CEPAL na década. Debates a respeito da
negociagao da divida publica, juntamente com os esfor¢os para ampliagdo da politica
exportadora de bens manufaturados, e consequente distribuicdo de renda pelo aumento do

processo de industrializagdo, eram o foco de diversos economistas (Bielschowsky, 1998).

Assim, a década de 80 se torna crucial para a determinacao do futuro da agéncia: com
a tendéncia critica de diversos membros da prépria CEPAL, relacionadas as politicas e
manobras de industrializagdo executadas até entdo, além da ascensdo norte-americana pelo
aumento da taxa de juros da divida publica, os debates e acontecimentos seguem o rumo
liberal ja conhecido, formalizado no Consenso de Washington, em 1990, que posteriormente

resultard em alteragdes ideologicas significativas na propria instituicao.

"A culpa pelos males do endividamento seria o Estado irresponsavel e
o modelo protecionista de industrializagdo, incapaz de gerar
importagdes sem recessdo e desvalorizagdes cambiais, por ser
ineficiente e fechado ao progresso técnico.[...] Isso leva ao livro de
receitas neoliberal chamado, por Williamson, de Consenso de
Washington." (Bielschowsky, 1998, p.37).

3.5. A mudanc¢a de rumo da CEPAL

As diversas conjunturas politicas e econdmicas as quais foram expostas as nagdes
latino-americanas, a partir da década de 80, deram o inicio @ mudan¢a de rumo das ideias da
CEPAL como organiza¢do. Apds o chamado "Consenso de Washington", a autonomia de
pensamento e ousadia caracteristicas da instituicdo, que perdurava desde 1950, da lugar a uma

certa subordinacao internacional.

"O 'marketing' das ideias neoliberais foi tdo bem feito que, além de
sua identificagdo com a modernidade, permitiria incluir no 'Consenso
de Washington', com toda naturalidade, a afirmativa de que as
reformas realizadas na América Latina se devem apenas a visdo, a
iniciativa e a coragem dos seus novos lideres. O que vinha de fora
emerge transmutado em algo que teriam resolvido fazer por decisdo
propria, no interesse de seus proprios paises e sem pedir
reciprocidade, compensagdao ou ajuda. Com o que perdiam, 'pour
cause', o direito a pleitear uma ou outra coisa." (Batista, 2009, p.120).

A grande mudanga de concepgdo da agéncia ocorre, seguindo de inimeras discussdes
e debates, envolvendo inclusive autores da propria agéncia, apos 1990. A adaptagdo -

interpretada por diversos pensadores como subordinacdo - da agéncia, junto aos interesses
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norte-americanos para paises de toda a América Latina, se faz extremamente presente apds o
Consenso de Washington, se formalizando apenas em 2002, com a publicagdo da Resolugdo

da CEPAL, a respeito dos objetivos e formas de atuacdo da agéncia, a partir de entao.

Segundo Bielschowsky (1998), a CEPAL '"logrou posicionar-se com grande
habilidade entre os dois extremos", onde enfatiza que a agéncia ndo se posicionou "contra a
mar¢ das reformas", e sim as apoiou, de forma a subordinar "sua apreciagdo do processo ao
critério da existéncia de uma 'estratégia' reformista que pudesse maximizar seus beneficios e

minimizar suas deficiéncias a médio e longo prazo". Surge entdo, o neoestruturalismo.

"[...] o pensamento neoestruturalista propde a ado¢do de um novo
modelo econdmico baseado na “‘competitividade sistémica”
impulsionada pela concorréncia intercapitalista ¢ mediada
gerencialmente pelo Estado, em um contexto de estabilidade
macroecondmica, abertura comercial e desregulamentacao financeira."

(Oreiro, 2012, p.25).
Dessa forma, mesmo partindo dos ideais estruturalistas, que basearam a criacdo do
pensamento cepalino em 1950, a ascensdo do neoestruturalismo enfatiza a mudanca de
concepgdo da CEPAL, no que diz respeito a sua autonomia em relacdo as economias latino-

americanas e sua ativa influéncia no planejamento econémico dessas nagoes.

4. A dificuldade de industrializacdo da periferia latino-americana

De acordo com as discussoes realizadas ao decorrer da primeira se¢cdo deste artigo, a
respeito da dindmica dos conceitos de centro e periferia, proprios do Estruturalismo Latino-
americano, ¢ possivel identificar que, apesar de mais de meio século apds a sua compreensao
e discussdo, a relacdo ainda se faz presente na atualidade: a falta de industrializagdo,
caracteristica da periferia em contrapartida ao forte desenvolvimento industrial no centro em
1950, perdura como caracteristica marcante na regiado, mesmo ap6s os inimeros esforcos para

a consolidagdo de investimentos na industria, na periferia latino-americana.

Em outras palavras, o atraso do processo de industrializagdo, que em 1950 definia uma
das principais caracteristicas da periferia, ainda permanece como forte preocupacao dos paises
latinos, no que diz respeito ao seu crescimento € desenvolvimento econdmico. Entretanto, o
que outrora era exclusivamente definido com acordos entre nagdes, como forma de melhorar a
inser¢do internacional da regido no comércio mundial, atualmente se forma também em torno

das grandes corporagdes: assumem O protagonismo as empresas transnacionais, que
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consagram a posi¢ao central dos paises de centro e a posicdo periférica dos paises latino-

americanos em questao.

De acordo com Celso Furtado (1992, p.7), o "progresso técnico, cuja propagacao
conformou o sistema centro-periferia, manifesta-se sob a forma de processos produtivos mais
eficazes e também de novos produtos que sdo a face exterior da civilizagdo industrial.". Por
1sso, ¢ importante ressaltar que o presente trabalho se foca na industrializagdo como principal
pilar de "periferizacao" dos paises latino-americanos, bem como o desequilibrio da

propagacao do progresso técnico, adquirido nos paises centrais.

Segundo o cendrio criado pelos processos econdmicos, cujas economias latino-
americanas vivenciaram a partir de 1980, a preocupagdo com o nivel de endividamento fez
com que o investimento na industria de bens de capital fosse praticamente paralisado.
Somando isso ao fato da ascensdo neoliberal nos paises de centro - mais especificamente nos
Estados Unidos -, que possuiam (e possuem) influéncia na economia da América Latina, o
carater agrario exportador dessas nacdes, de certa forma, se consolidou.

"Importante destacar que do ponto de vista dos paises periféricos, a
abundancia de liquidez na década de 70 se traduziu em crédito farto,
permitindo o ciclo de endividamento e a continuidade das estratégias
de industrializagdo. Ao mesmo tempo, o choque de juros e os seus

efeitos sobre os paises devedores da periferia deu inicio a um processo
de estagnagdo, em especial na América Latina." (Hiratuka, 2010, p.6).

Atualmente, a inser¢do dos paises da América Latina no comércio mundial ndo se da
apenas com a exportagdo em massa de commodities. Apesar dessa ainda ser uma
caracteristica periférica marcante e majoritaria, a periferia latino-americana, em sua maioria,
compde sua exportacdo de manufaturados por mercadorias que ndo exijam um processo de

produgdo mais complexo.

A empresa transnacional, que dividiu a producdo para aproveitar da melhor forma as
economias de escala, investe em diferentes territorios do globo, de maneira com que possa
otimizar seus lucros. Por isso, a "transferéncia" da producdo de baixa tecnologia para os
paises periféricos se torna atraente para a industria mundial: a ndo especializacdo da mao de
obra, que diminui também seu custo, assim como uma série de acordos politicos e isencdes
fiscais para instalacdo de plantas nesses paises (tentativa dos governos de industrializarem
sua nacdo, aumentar nivel de emprego, etc.) torna essas nagdes muito atrativas para o objetivo

das multinacionais.

Analise, Jundiai, v.15, n.1, Jan-Jun 2020



101

"O impulso verificado a partir da década de 80 no grau de
internacionalizacdo das grandes corpora¢des mundiais € a forma como
a expansdo ocorreu estiveram, portanto, associados a busca de
exploracdo de ativos capazes de propiciar assimetrias concorrenciais,
com racionaliza¢ao de recursos, diminui¢do de sunk-costs e aumento
de flexibilidade, em simultaneo a necessidade de encontrar novos
espacos de acumulagdo, e aumentar a valorizacdo associados a esses
mesmos ativos." (Hiratuka, 2010, p.7).

Segundo Hiratuka (2010), é possivel observar que houveram formas diferentes de se
reagir perante ao processo de "globalizagdao da producdo". Alguns paises asiaticos, entre eles a
China, se mostraram muito mais propensos a incorporagao de alta tecnologia caracteristica do

centro, em seu processo de producdo, do que o restante.

Sem a forte preocupacdo a respeito da renegociagdo da divida externa, a China
assumiu um protagonismo inédito perante a industrializagio mundial. E interessante observar
que, num momento de recessdo latino-americana, onde a participagdao dos paises periféricos
no desenvolvimento de produtos de média e alta tecnologia cai de 5,1 em 1980 para 4,2% nos
anos 2000, a gigante asiatica se mostra num processo rapido e intenso de desenvolvimento

tecnologico, passando de 1,3 em 1980, para 6,8% em 2000 (Hiratuka, 2010).

E interessante entender um pouco de sua estratégia: por ser um pais extremamente
populoso e farto de mao de obra com e sem especializagdo, a China desenvolveu sua
economia, ndo apenas com estratégia estatal de investimento na produgdo de tecnologia (dado
a instalacdo de plantas industriais com esse fim no territdrio), mas também com a ampliagao
do comércio e desenvolvimento de "setores intensivos em trabalho e recursos naturais em

razao das atividades de subcontracdo nos setores téxteis e de vestuario." (Hiratuka, 2010,
p-18).

Por isso, um pais asidtico que, em 1980, estaria longe de ser considerado pais central
pelo desenvolvimento técnico presente em sua induUstria, atualmente ajuda a consolidar o
processo de "periferizacao" na América Latina. O processo de industrializagcdo pelo qual o
mundo passou com a "transnacionaliza¢cdo" das economias e da industria, assim como o forte
desenvolvimento industrial chinés, coloca mais uma vez as nagdes latino-americanas como

periferia mundial em seu processo de producado e inserc¢do internacional.

Dessa maneira, ¢ possivel compreender o dinamismo do processo de industrializagao
mundial e desenvolvimento de novas tecnologias, uma vez que algumas das mesmas nagdes

que outrora foram consideradas de centro, por ndo se consolidarem como centro hegemonico
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na pesquisa e propagacdo do progresso técnico ao longo dos anos, hoje abrem espago para
outras regides com investimentos agressivamente competitivos na area, como ¢ o caso citado

chinés.

Portanto, observando as mudangas no processo de industrializagdo mundial ao longo
dos anos, entende-se o dinamismo da concepg¢do centro-periferia previsto no estruturalismo
latino-americano, que diverge totalmente da ideia de um conceito fixo e enrijecido. De acordo
com Hiratuka (2010, p.6), a "busca de capacitacdo para inovagao em produtos € processos € o
aumento dos gastos em P&D deu origem a uma aceleracdo na mudanga tecnologica", o que

também acelerou a difusdo de tecnologias ligadas a informagdo e comunicagao.

Assim, o centro detentor de maior progresso técnico, atualmente se caracteriza por
estruturalmente agrupar empresas que mantenham suas matrizes de desenvolvimento
tecnologico em seu territorio, expandindo a industrializacdo de producdo simplificada para a
periferia. Com isso, ¢ possivel compreender que, além da falta de industrializacdo como
consolidagdo do sistema centro-periferia mundial, o carater da industria presente na periferia

latino-americana também acentua essa relagao.

5. Consideragoes Finais

A hipotese central, a respeito do entendimento de que o pensamento estruturalista
original cepalino ainda ¢ essencial para compreender as razdes do subdesenvolvimento latino-

americano, se confirma ap0s a trajetoria de pesquisa utilizada no presente trabalho.

Assim como ja discutido, a dinamica centro-periferia, que baseia a constru¢do do
pensamento estruturalista latino-americano, além de sustentar também discussdes da CEPAL,
a partir de 1950, se d4 como a relagdo estrutural e historica construida pelas relagdes
internacionais das nagdes da regido, bem como seu modo de inser¢do no mercado mundial,

que se originam, muitas vezes, desde a formagao desses paises (colonizagdo, por exemplo).

Por uma série de fatores, como o nivel de industrializagdo, a dependéncia econdmica
de exportagdo de produtos primdrios (matérias primas ou setor agrario), a estratégia de
"desenvolvimento para fora", a heterogeneidade estrutural em relagdo ao nivel de
especializacdo da mao de obra, bem como a concentragdo de renda, a periferia latino-
americana se caracteriza de forma a ser diagnosticada conjuntamente, pelo estruturalismo

latino-americano.
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Como ja identificado em 1950, o processo de industrializacdo se mostra como
elemento crucial da definicdo da periferia latino-americana: enquanto as nagdes de centro,
detentoras de industrias fabricantes de bens de capital e de grande parte de bens de consumo
manufaturados, possuem maior remuneragao sobre a comercializagdo de seus produtos no
mercado internacional, bem como a gera¢do de novas tecnologias industriais, a periferia,
majoritariamente agraria até entdo, se destaca pela deterioracdo nos termos de troca, ao
exportar produtos primarios e importar sempre produtos manufaturados, com prego elevado.
Esse processo ainda gera o efeito concentrador de renda na periferia, cuja mao de obra nao
necessita de especializagdo ou remuneragdo compativel com a comercializagdo dos bens de
consumo manufaturados, de forma a constituir o0 mercado interno, oposto do que acontece no

centro.

Assim, o tema da industrializagdo ¢ utilizado como principal fator para analise da
contemporaneidade do estruturalismo latino-americano, proposta no trabalho. O
restabelecimento da dificuldade de se manter o processo de industrializagdao na periferia, de
forma a estabelecer juntamente o desenvolvimento de novas tecnologias, ou pelo menos de
acompanhar de forma relativamente proporcional a disseminacdo do progresso técnico
existente nos centros hegemonicos, traz consequéncias complexas para as economias latino-

americanas.

,

E compreensivel dizer que, de certa forma, a periferia latino-americana perdura com
0s mesmos problemas identificados desde a década de 50. Apesar do avanco tecnologico geral
e do processo de "transnacionalizacdo" das economias, o cariter atrasado e simplorio da

industrializacdo da regido consolida sua "periferiza¢do" diante do progresso técnico mundial.

A desigualdade de formacgado bruta de capital fixo no processo de industrializacdo de
alta tecnologia, que em 1950 era detida pelos paises centrais, atualmente, além destes, se
expande para as empresas transnacionais e para a China. Assim, o que antes era mantido por
acordos politicos entre as nagdes, bem como relagdes imperialistas de submissao econdmica e
politica, hoje também se estende para o comércio internacional ligado entre as sedes e
matrizes dos conglomerados multinacionais, aumentando a complexidade da dependéncia

econdmica dos paises periféricos em questao.

Dessa forma, assim como abordado no presente estudo, a periferia latino-americana,
apesar de ter passado por processos de planejamento e execu¢do de investimento de sua

industria interna, ainda se encontra em sua posicdo de desvantagem no comércio
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internacional. Apesar da perdurar em seu carater agrario, a industria da regido, voltada para a
producdo de bens de consumo, ndo possui caracteristicas semelhantes ou concorrentes para os

grandes conglomerados contemporaneos.
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RESENHA
Luiz Gonzaga Belluzzo e Gabriel Galipolo. A escassez na abundéncia capitalista.

Sao Paulo, Editora Contracorrente, 2019. 207 pp.
SILVA, Paulo Daniel !’

Em tempos pandémicos, muito questiona-se qual ¢ o verdadeiro papel da ciéncia
econdmica. Neste turbilhdo, algumas formas de pensar esta ci€ncia triste, estdo
completamente em xeque, sobre quais rumos as relagdes de producdo e distribuicdo devem

seguir.

Para tanto, o livro de L.G. Belluzzo ¢ Gabriel Galipolo — A escassez na abundancia
capitalista — ajuda compreender concretamente, o processo de formacao e as formas de pensar

a economia, particularmente a economia politica.

Ao procurar desvendar as angustias da economia e do processo econdmico ¢
importante desenvolver os caminhos que o conhecimento e suas perspectivas sdo oferecidas.
Neste sentido, Belluzzo (2013), elenca uma passagem importante de Lukécs ao salientar as

determinagdes e o processo do pensar e do conhecimento.

“O método de conhecimento ¢ determinado pela constituicdo objetiva (ontologica,
categorial) de seu objeto [...]. O conhecimento cientifico e também filos6fico deve partir da
objetividade concreta do existente que a cada vez torna-se seu objeto e desemboca no

esclarecimento de sua constituicao ontoldgica.” (Lukacs, 2010, p.129 Apud Belluzzo, 2013,
p.45).

Lukécs reafirma a visdo de Marx sobre o método da economia politica, na qual seria
impraticavel e equivocado alinhar as categorias econdmicas na ordem em que foram
historicamente determinantes. Como lembra Belluzzo (2013), sua ordem de sucessao esta, ao
revés, determinada pelas relagdes que existem entre elas na moderna sociedade burguesa e

que ¢ exatamente o inverso do que parece ser sua ordem natural.

17 Economista, mestre em Economia Politica pela PUC-SP, doutorando em economia pelo Instituto de
Economia da Unicamp (Universidade de Campinas), Professor Titular do Centro Universitario Padre
Anchieta (Unianchieta)
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Portanto, ao apontarem a “captura intelectual” a qual os economistas em geral estdo
submetidos, explicam que “em economia, conclusdes podem vir primeiro, com economistas

gravitando na dire¢do de uma tese que se encaixa em sua visao moral do mundo” (p. 9).

Conforme lembra Skidelsky (2020), desde os anos 80 até a crise financeira global de
2008, a politica macroecondmica foi conduzida a sombra de Friedman, ou seja, o unico
estabilizador necessario para uma economia de mercado capitalista era o nivel de precos,
desde que a inflagdo fosse controlada por bancos centrais independentes e os orgamentos do
governo fossem mantidos "equilibrados", as economias seriam normalmente estaveis em sua

"taxa natural de desemprego".

No fim do século XX e inicio do século XXI deu-se em uma revisdo das praticas e
principios tedricos das politicas de desenvolvimento, decorrente da aplicacdo das politicas
econdmicas ortodoxas determinadas pelas agéncias multilaterais, sobretudo Banco Mundial,

FMI e OMC.

No entanto, apds a 2. Guerra Mundial ganhou for¢a uma pratica intervencionista do
Estado que encontra sua matriz tedrica na Teoria geral do emprego do juro e da moeda, que
Keynes publica em 1936. Conforme (Dardot e Laval, 2016), constituiu em reexaminar o
conjunto dos meios juridicos, morais, politicos, econdmicos e sociais que permitiam a
realizacdo de uma “sociedade de liberdade individual”, em proveito de todos, conceituada

como ‘“novo-liberalismo”.

De forma geral, a politica econdmica ortodoxa parte da suposi¢cdo de que a economia €
formada por um conjunto de agentes econdmicos, e que estes sdo possuidores, de um lado, de
preferéncias ou escalas de utilidade e, do outro, de dotacdes de fatores, dentre as quais se
incluem determinadas "quantidades de capital". A tarefa, entdo, de todas elas foi a de mostrar
como o "mecanismo de mercado", por meio da produ¢do, da circulagdao e da reparticdo, faz
um casamento Otimo ou quase Otimo entre o emprego dos fatores e a satisfacdo dos

consumidores. (Prado, 2001)

A partir dos anos 70, o Estado surge como vilao. Todos os males parecem poder ser
resolvidos pela abertura da economia, pela diminui¢do do Estado e/ou pela contragdo de seus
gastos. “No cora¢do do sistema, os Estados Unidos atacam de reaganomics e supply side
economics; a Inglaterra vem com Mrs. Thatcher e suas privatizagdes; para o terceiro mundo

reserva-se o Consenso de Washington.” (Paulani, 1999, p.121).
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De acordo com Dardot e Laval (2016), o “neoliberalismo” apresenta-se como uma
decantacdo do “novo liberalismo” e, em outros momentos, como uma alternativa aos tipos de

intervencgdo econdmica e reformismo social pregados pelo “novo liberalismo”.

Desta forma, os dois primeiros capitulos, compreendem “os momentos de ruptura e
continuidade que marcaram o desenvolvimento da Economia Politica” (p.15), realizando um
passeio por diferentes autores e correntes do pensamento econdmico, desde os fisiocratas do
século XVIII — passando pelo utilitarismo, pela revolugdo marginalista e a “rebelido dos
historicistas” do final do século XIX e inicio do XX — até as principais inflexdes do século

XX (sobretudo o neoliberalismo de Friedrich Hayek e de Ludwig von Mises).

De forma sintética e, ao mesmo tempo, densa, os dois principais objetivos ficam
claros; elencar e questionar o “quarteto naturalismo, individualismo, nacionalismo e
equilibrio, mimetismos cientificos da dita corrente principal” (p.15); e mostrar como
economia e politica sdo indissociaveis, de modo que esta permeia as producdes e embates

intelectuais reativos aquela.

Ao tentar compreender os transtornos da modernidade, o metabolismo social e
ideologico promovido pela sociedade capitalista, particularmente na identificagdo do
significado de liberdade, os autores mergulham em Nietzsche e observam com rigor, as
vicissitudes da contemporaneidade; “o homem sofre remorso e arrependimento porque se
considera livre, ndo porque ¢ livre. Ninguém ¢ responsavel. O ser ¢ consequéncia dos

elementos e influxos de coisas pesadas e presentes.” (p.59).

Essa é uma verdade assustadora, que todos preferem ndo enfrentar. E mais comodo
para os espiritos mergulhados na servidao, retornar a sombra e a inverdade. Ja esté ai sugerido
que o prémio da liberdade esta reservado para o super-homem, ou seja, para quem se alcar
acima daquilo que ¢ humano, demasiado humano. O rebanho humano, os perdedores, os
fracos nao se dao conta de que entre eles nascera o “além do homem”, como o pequeno-
bugués ou o burgués pequeno ndo podem acreditar que sua crenca nas virtudes da livre

concorréncia va torna-lo uma vitima do ser além-do-humano encarnado no super-capitalista.

(13

Norbert Trenkle reconhece a modernidade da Vontade de Poténcia nietzschiana: “o
que Nietzsche aqui revela ¢ muito diferente de uam vontade de poder arcaica, mas a expressao
mais avangada da disposi¢do interna do sujeito empenhado na concorréncia desenfreada do

Capitalismo. Coisas menos patéticas, mas ndo menos agressivas podem encontrar-se em
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inimeros manuais de gestdo e nos panfletos social-darwinistas da propaganda do Liberalismo

e do Neoliberalismo”.

No capitulo IV — Karl Marx, sociedade moderna e autonomia do individuo — de forma
extensa e aprofundada, ndo s6 apresenta conceitos fundamentais d’O Capital, como
formulagdes dos Grundrisse (texto menos conhecido do grande publico) que se relacionam
estreitamente com questdes contemporaneas fundamentais, tais como revolugdes

tecnologicas, globalizagao, financeirizagao, monopolizacao e hiperindustrializagao.

Na contramao de Nietzsche, a critica de Marx ¢ uma exaltacdo esperangosa das forgas
socias capazes de realizar o projeto de liberdade e igualdade, as consignas do Iluminismo.
Como os autores destacam, Marx é um herdeiro do Iluminismo ao desenvolver sua Critica:
critica da filosofia, critica da alienagdo religiosa, critica da alienagdo politica, critica da
Economia Politica. Marx persegue as promessas € as contradi¢des do pensamento moderno,
liberal-democratico, mas rejeita as visdes organicistas do romantismo alemdo, que nascem
neste periodo para reincorporar o individuo a comunidade. Reincorporar o sujeito que estd

separado, isolado, sozinho, irremediavelmente sozinho.

Na Critica a Filosofia do Direito de Hegel, Karl Marx, dizia que “Na sociedade
burguesa a contradi¢do suprema se estabelece entre o0 homem real, ou seja, o individuo egoista
e o homem verdadeiro, ou seja, o cidaddo “abstrato”. O entrechoque entre o home real — o
individuo egoista — e 0 homem verdadeiro — o cidaddo abstrato — ¢ mediado pelo conjunto de
direitos produzidos historicamente pela luta social e politica. Por isso, a democracia ndo ¢ a
ultima forma de emancipagdo humana, mas a forma mais avangada da emancipacdo humana
dentro dos limites da organizagdo atual da sociedade.” Marx, pensador infatigavel da
liberdade, escreveu ainda: “na democracia o principio formal ¢ ao mesmo tempo o principio

material”.

Neste sentido, os autores argumentam que, para além dos mecanismos de base, a
escassez contemporanea se produz tanto pela criacdo ilimitada de necessidades
(“consumismo”) quanto pelo endividamento das familias e pela valorizagao do capital ficticio.
O rentismo ganha, assim, destaque como meio de apropriacdo da riqueza alheia e nao se
mostra passageiro, pois esta enraizado na configuragdo atual do capitalismo financeirizado: “a
financeirizagdo ndo ¢ uma deformacgdo do capitalismo, mas um ‘aperfeigoamento’ de sua

natureza” (p. 91).
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Marx analisa a natureza do capital ficticio e vai mostrar que, no capitalismo, todas as
formas de valorizacdo aparecem como se fossem subordinadas a essa valorizacdo de capital
ficticio. Todas as formas de renda aprecem necessariamente sob a forma de renda capitalizada
(isso se estende até aos salarios). Marx da o exemplo de uma aplicacao de 100 libras que
rende 5%. Isso significa que qualquer aplicagdo de 100 libras, tomando a taxa de juros média
do mercado, deve render 5%. Quando ele faz esta afirmacdo, esta dizendo que a taxa de juros

aparece efetivamente como o limite inferior da aplica¢dao de qualquer capital.

A existéncia da capitalizagdo ou dessa forma de remuneracdo do capital determina o
preco de aquisicdo de ativos. Todos os capitalistas, inclusive os capitalistas em funcao,
passam a calcular seu capital a partir desse critério. A forma-propriedade do capital, a relagao
juridica de propriedade reaparece no capital financeiro e passa a se sobrepor as demais: as

normas da valorizagao do capital efetivo sdo ficadas no mercado de valores ficticios.

Os titulos representativos de direitos a riqueza impdem nova forma de calculo, de
avaliacdo do valor de todo o capital. Essa nova forma se da pelos rendimentos esperados que
o capitalista pretenda obter de uma soma qualquer que seja a aplicagdo, quer em um titulo ja
existente, quer em titulos novos, quer ainda em capital produtivo. H4 um deslocamento de

eixo de calculo capitalista.

O capital ficticio tem importancia teérica maior do que os marxistas costumam lhe
atribuir. O capital ficticio introduz critérios de valorizagdo do capital distintos do capital
efetivo. Esses critérios sdo necessariamente especulativos, no sentido de que se apoiam na
avaliagdo do curso esperado do preco dos titulos. E o rendimento esperado descontado pela

taxa de juros do mercado.

No capitulo V, sdo apresentadas concepgdes alternativas (baseadas fundamentalmente
em Marx, Kalecki e Keynes) para se pensar a macroeconomia. Necessariamente mais técnica,
discutem-se ai questdes importantes: os determinantes do investimento, o sistema de crédito e
os bancos, a moeda ¢ o dinheiro, taxa de cambio, a natureza das crises (sobretudo financeiras),
desregulamentacdo e inovacdes financeiras, sempre com vistas a se contrapor, direta ou
indiretamente, aos pressupostos neoclassicos (equilibrio, decisdes racionais, simetria de

informacao, neutralidade da moeda, etc.) e a fazer a critica do rentismo.

Numa economia monetaria, o enriquecimento privado s6 pode ser alcangado mediante
a producdo de mercadorias ou a posse de ativos novos ou ja existentes, que dao direito a

rendimentos sob a forma monetaria. Em condigdes de incerteza, os possuidores de riqueza
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apostam na possibilidade de as foras “particulares” de riqueza preservarem seu valor no

momento crucial e inescapavel da conversdo para a forma “geral”, o dinheiro.

Em Keynes, como em Marx, o dinheiro nao ¢ apenas o intermediario das trocas, mas,
simultaneamente, um bem publico e a TtUnica forma socialmente reconhecida de
enriquecimento privado. Enquanto “bem publico”, o dinheiro ¢ referéncia para os atos de
producao e intercambio de mercadorias, assim como para a avaliacao da rqieza e das dividas.
Por isso, o dinheiro deve estar sujeito a normas de emissdo, circulagao e destruigdo que
garantam a reafirmacdo de sua universalidade como padrdo de pregos, meio de pagamento e

reserva de valor.

Na orbita monetario-financeira, o desenvolvimento da economia capitalista suscitou a
metamorfose do sistema de crédito: a atividade principal dos bancos aos primoérdios do
capitalismo, concentrou-se no financiamento da divida publica (garantida por impostos) e do
comércio a longa distdncia. Depois da Revolugdo Industrial, coma a aceleragcdo dos negocios,
os bancos ingleses ampliaram as operacdes de desconto mercantil, ampliando sua func¢ao de
sistema de crédito internacional. Nos paises de industrializacdo retardataria, sobretudo nos

Estados Unidos e Alemanha, o ¢'redito assume a func¢do de antecipagdo de capital monetario.

O processo de reprodugdo capitalista, em suas indissocidveis dimensdes material e
monetaria, impds, portanto, a consolidagao do sistema bancario (inclusive o Banco Central) e
sua dominancia na hierarquia de poderes que comandam a concorréncia entre as empresas.
Nessa economia com grande concentragdo d capital fico e dominancia dos bancos na
intermediagdo financeira, a dindmica de longo prazo estd fundada na busca do aumento da
produtividade social do trabalho, o que, por sua vez, impulsiona a competicdo feroz pela
inovacdo tecnologica incorporada nas novas geragdes de insumos e equipamentos. A
acumulacdo produtiva foi acelerada peal capacidade de os bancos adiantarem liquidez,
emprestando um multiplo dos depdsitos a vista escriturados em seus registros — passivos que
podem ser exigidos pelos depositantes sem pré-aviso € mobilizados por estes como meios de

pagamento.

O ultimo capitulo ¢ dedicado ao processo mais recente de globalizacdo, cujo
“verdadeiro sentido”, segundo os autores, “¢ o acirramento da concorréncia entre empresas,
trabalhadores e nagdes, inserida em uma estrutura financeira global monetariamente
hierarquizada, comandada pelo poder do dolar” (p.193), e a partir do qual as mazelas

econdmicas comuns na periferia assolam cada vez mais o centro. O paralelo estabelecido
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entre o ambiente social e econdmico contemporaneo e o periodo dos anos 1920 e 1930 do
século passado — demonstragdo da poténcia criativa e destrutiva do capitalismo,
monopolizacao do capital e pratica de protecionismo, instabilidade das moedas e desemprego
— ¢ a chave para a compreensao dos fatores que compdem o contexto politico-economico no

qual se d4 a atual ascensdo da extrema-direita em diversos paises.

Em sintese, esses fatores representam a “fratura do arranjo geoecondmico erigido nos
ultimos 40 anos” (p.196). Tal arranjo foi o resultado da derrocada do fordismo, do Estado de
Bem-Estar ¢ dos Acordos de Bretton Woods nos paises centrais, ¢ da implementagdo do
Consenso de Washington e arrefecimento das iniciativas desenvolvimentistas na maior parte

dos ‘emergentes’.

Os efeitos do acirramento da concorréncia entre empresas e trabalhadores sdo
inequivocos: forma revertidas as tendéncias & maior igualdade observadas no periodo que vai
do final da Segunda Guerra Mundial até meados dos anos 70 — tanto no interior das classes
sociais, quanto entre estas. Na era do capitalismo “turbinado” e financeirizado, os frutos do
crescimento concentraram—se nas maos dos detentores de carteiras de titulos que representam
direitos a apropriagdo da renda e da riqueza. Para os demais, perduravam a ameaga do

desemprego, a crescente inseguranga e precariedade das novas ocupacgdes, a exclusdo social.

A disseminac¢dao das formas mais agressivas de concorréncia encontrou, até agora,
pouca resisténcia em seu incessante trabalho de reduzir os “contetidos” da vida humana a
relagdes dominadas pela expansdo do valor de troca. Mas pode se tornar intoleravel para os
individuos — ou para a maioria deles — a sensa¢do de que o seu cotidiano e seu destino sdo
governados pelas tropas de uma “racionalizacdo” sufocante, destruidora do projeto de uma

vida boa e decente.
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