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RESUMO

A crise geral do capitalismo de 2008 e a crise do euro de 2010 impactaram de forma
diferenciada os paises que constituem a unido monetaria do bloco europeu, evidenciando as
assimetrias econdmicas previamente existentes entre os paises periféricos e centrais da zona
do euro. A presente pesquisa tem por objetivo investigar as origens, os impactos € as
implicagdes da crise nos paises que constituem a integracdo monetaria, em particular na
Espanha, Grécia, Irlanda, Portugal, Alemanha, Austria, Paises Baixos ¢ Franca; bem como o
modus operandi da zona do euro e os seus reflexos no prolongamento das crises e no
aprofundamento das assimetrias econOmicas pré-existentes. Para a realizacao deste trabalho
foi feita uma leitura sistematizada de livros, textos, artigos, produgdes académicas, tratados e
periddicos que versam sobre a Unido Europeia, a Zona do Euro, a crise do euro, a crise geral
de 2008 e a natureza das crises econdmicas. A analise de dados econdmicos e sociais também
fizeram parte da metodologia utilizada. Esta pesquisa observou que a crise do euro ndo foi
apenas um subproduto da crise geral do capitalismo, mas foi também, produto da propria
estrutura de funcionamento da Eurozona; e que os paises da periferia da zona do euro foram
atingidos em maior grau pelas crises economicas do que os paises centrais. Conclui-se que o
modus operandi da unido monetdria em um contexto de assimetrias econdmicas agravou 0s
impactos da crise geral e da crise do euro nos paises da periferia e contribuiu para o
prolongamento da crise nesses paises.

Palavras-chave: Assimetrias Econdmicas; Crise do Euro; Crise Geral; Zona do Euro;
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CONTEXTO DE ASSIMETRIAS ECONOMICAS: IMPACTOS E IMPLICAC()ES DA
CRISE DO EURO. Dissertacio (Mestrado em Relagdes Internacionais). Universidade
Federal da Bahia, 2018.

ABSTRACT

The general crisis of capitalism in 2008 and the 2010’s euro crisis affected differently the
countries that constitute the monetary union of the European Union (EU), reinforcing existing
economic asymmetries between peripheral and central states of the euro zone. The research
aims to investigate the origins, impacts and implications of the crisis on the countries that
comprise monetary integration, as the cases of Spain, Greece, Ireland, Portugal, Germany,
Austria, the Netherlands and France; as well as the modus operandi of the euro zone and its
influence on the maintenance of the crisis and the deepening of pre-existing economic
asymmetries. To carry out this work, the methodology employed consisted of systematic
readings of books, texts, articles, academic productions, treaties and periodicals on the
European Union, the Eurozone, the euro crisis, the general crisis of 2008 and the nature of
crises and economic development, followed by critical analysis of the economic and social
data. The research suggests that the euro crisis was not only a product of the general crisis of
capitalism, but also a result of the euro zone's own operating structure; and that peripheral
members of the euro zone had suffered more dramatically the consequences of the crisis than
European central states. It concludes that the modus operandi of the EU’s monetary union, in
a context of economic asymmetries, has aggravated the impacts of the both general and euro
crisis on peripheral countries, as much as prolonged the effects of the crisis on those countries.

Keywords: Economic Asymmetries; Euro crisis; General Crisis; Euro area;
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INTRODUCAO

Desde a eclosdo da crise de 2008 a Unido Europeia (UE) vem enfrentando instabilidade
politica, econdmica e social. Principalmente apds a Crise do Euro de 2010, ponto critico da
reverberacdo da crise geral (de 2008) na Europa, em associacdo com as contradi¢des ja
existentes na propria constituicdo do bloco europeu. As proposi¢des/imposi¢des de aplicacao
de medidas austeras, feitas pelos 6rgaos supranacionais da UE (Comissao Europeia e Banco
Central Europeu) aos paises, como alternativa para saida da crise, ndo sé agravou a crise
como afetou significativamente a qualidade de vida dos cidaddos europeus. A austeridade
fiscal implementada pelos paises do bloco, principalmente pelos paises da periferia que
sofreram fortes imposi¢des dos 6rgdos supranacionais, promoveu o corte dos gastos publicos

na saude, educagdo, infraestrutura, assisténcia social etc.; além da elevagdo dos impostos.

O quadro de desemprego elevado, devido aos impactos dessas crises, e também da piora de
aspectos essenciais a qualidade de vida dos cidadaos e por vezes at¢ mesmo de sobrevivéncia,
levou as populacdes europeias as ruas a partir de 2010. A insatisfagdo popular foi alta, e o
voto de protesto repercutiu nas elei¢des gregas de 2015, com a aprovagdo de Alexis Tsipras,
membro de um partido de esquerda (o Syriza) na Grécia. O mesmo foi eleito com a proposta
de renegociar a divida grega e por fim a austeridade fiscal; contudo, Tsipras ndo conseguiu
cumprir com as propostas e aceitou as imposigdes da TROIKA (Fundo Monetario
Internacional, Banco Central Europeu e Comissdo Europeia) para obtencdo de mais

empréstimos.

Em 20 de agosto de 2018 o governo grego ¢ a TROIKA acordaram o quarto e ultimo
pacote de resgate a economia grega, ou seja, os anteriores ndo surtiram o efeito esperado de
reaquecer a economia, cumprir com o pagamento da divida publica grega e tirar o pais da
crise. O penultimo acordo foi aprovado no parlamento grego em maio de 2017, com a
intensificagdo das medidas de austeridade, pois foi estabelecido mais cortes de gastos e
aumento dos impostos até 2020. Com grande insatisfagdo, apos o penudltimo acordo, a
populagdo grega, que sofre ha quase 10 anos os terriveis impactos da crise, foi novamente as
ruas em protesto contra o novo acordo, além dos trabalhadores terem realizado uma greve
geral de 24h um dia antes da aprovacdo no parlamento grego. No total, os pacotes de regastes
concedidos a Grécia ja somaram cerca de 260 bilhdes de euros. Diante disso, observa-se um
protelamento e aumento da divida grega, pois até 2060 a Grécia seguird endividada

(EUROPEAN STABILITY MECHANISM, 2018).
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O cenério de recessdo econdmica nos paises da Unido Europeia, em especial da zona do
euro, promoveu também o aumento da xenofobia (que é o mesmo que aversao, intolerancia e
preconceito ao diferente), e, também, o fortalecimento da extrema direita e o pensamento anti-
europeu no quadro politico dos paises. A xenofobia ganhou folego pelas consequéncias das
crises e pelo aumento do nimero de refugiados provenientes do Norte Africa, quando do
aprofundamento da guerra na Siria. O sentimento xeno6fobo, de intolerancia por parte dos
europeus, nao s6 aumentou com relagdo aos imigrantes e refugiados provenientes de outras
regides do mundo, mas também para com os proprios europeus de nacionalidades e culturas

distintas.

A Unido Europeia demorou muito para apontar solucdes para o caso dos refugiados. As
medidas implementadas ndo foram suficientes para atender de maneira homogénea e eficaz a
todos que chegavam ao continente europeu. A demora em ndo resolver o caso e o recebimento
de um niimero maior de refugiados por parte de alguns paises do bloco, como Austria, Franga
e Alemanha, em relagdo aos demais (que por vezes sdo a porta de entrada, como a Grécia e a
Italia), contribuiu para a expansdo do pensamento anti-europeu, ou seja, da ndo aprovagao a
uma Europa unida no modelo de integragdo regional que se tem atualmente. Um exemplo
factual desse pensamento foi o anuncio da saida do Reino Unido da Unido Europeia, em razao
da vitoria do Brexit (referendo). A expansdo do pensamento anti-europeu pde em xeque a
continuidade da integracdo regional europeia, embora a improbabilidade de um desfecho

desse processo nesse sentido seja elevada.

Destaca-se que a integragdo regional europeia corresponde a um dos primeiros fendémenos
de integracdo econdmica no moderno sistema de Estados. A sua origem ¢ datada logo apés a
Segunda Guerra Mundial. A mesma foi tida como modelo, e influenciou outras iniciativas de
integracdo econdmica regional, como o NAFTA (Tratado Norte-Americano de Livre

Comércio) e o MERCOSUL (Mercado Comum do Sul).

A integracdo Regional ¢ um processo que ocorre dentro do Sistema Internacional, e ¢é
impulsionado pelo aprofundamento da interacdo entre os paises de determinadas regides,
apresentando motivagdes econdmicas, politicas, culturais e sociais. O estudo dos processos de
integracdo regional, em especial o europeu, levou a constru¢cdo de algumas teorias no ambito
académico. Dentre as principais, no ambito das relagdes internacionais, tem-se o Federalismo,
o Funcionalismo, o Neofuncionalismo, o Intergovernamentalismo Liberal e a Governanga

Supranacional. Todas elas partindo de pressupostos das correntes tedricas do mainstream das
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relagcdes internacionais, como o Realismo (Classico e Estrutural) e o Idealismo
(Internacionalismo Liberal, Interdependéncia Complexa e Institucionalismo Neoliberal).
Quanto as teorias provenientes de abordagens mais criticas, verifica-se que had poucas
producdes no que tange a analise desses processos de integragdo regional com base, por

exemplo, na corrente marxista das relagdes internacionais.

Considera-se relevante, portanto, expor, ainda que de modo breve, as principais teorias de
integracdo regional, pois elas foram elaboradas com base no caso europeu, que ¢ o foco de
analise deste trabalho. E, também, expor as principais concepc¢des da corrente marxista das
relagdes internacionais, uma vez que a mesma esclarece parte das consideragoes feitas nesta

pesquisa.
- As teorias de integracio regional e a teoria marxista das rela¢des internacionais

Como poderéd ser observado, ao longo dos capitulos desta dissertacdo, a pesquisa aqui
apresentada possui um carater critico as visoes do mainstream das relagdes internacionais ¢ da
teoria econdmica; aproximando-se das andlises das correntes marxistas das relagdes
internacionais e das analises de cunho heterodoxo da Economia Politica. Essa breve exposi¢ao

tedrica se inicia com as teorias das correntes do mainstream.

A respeito do federalismo, os seus pressupostos partem das obras dos Federalist Papers,
do século XVIII, que influenciaram de modo contundente a constituicdo de uma unidade de
natureza federalista nos Estados Unidos. Por outro lado, no continente europeu, o federalismo
tem suas origens no século XX, mais especificamente no periodo entre guerras, com a
divulgacdo das ideias do Conde Richard Coudenhove Kalegari, em 1923, no Manifesto Pan-

Europeu. O Conde defendia uma Europa federalista.

Em seguida, Altiero Spinelli, em 1941, também difundiu as ideias de uma unido federal na
Europa. Apresentou como sugestdo a elaboracdo de uma constitui¢do europeia ¢ a formacao
de uma assembleia parlamentar a nivel europeu, que se encarregasse de defender essa
constituicdo. Seu federalismo foi intitulado de radical, uma vez que além de ser um projeto
ambicioso, desmerecia a capacidade dos Estados nacionais de garantirem a propria seguranca
dos seus cidaddos - por meio de uma constitui¢do prépria-, ao buscar a nivel europeu um
modo de realizar as fun¢des dos Estados. A referida concepcdao de Spnelli foi claramente

influenciada pelo massacre da Segunda Guerra Mundial. (PANCERI, 2015, p.39)
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Outro importante propulsor do federalismo no continente europeu foi Jean Monnet, que
atuou com €xito no inicio da cooperagdo entre Franca e Alemanha aos moldes de uma
integracdo regional. Monnet defendia a evolugdo da integracdo por etapas, até que se
alcancasse o formato de uma federagdo. As ideias de uma Europa federal e também de uma
Europa intergovernamental foram discutidas no Congresso Europeu de 1948. (PANCERI,

2015)

As propostas federalistas ndo se desenvolveram como foram pensadas pelos seus
idealizadores, com excecdo, em parte, da concep¢ao de uma Europa Federal sendo constituida
“em pequenos passos”, como idealizou Monnet. De todo modo, ¢ relevante destacar que.
inicialmente, prevaleceu o carater estritamente intergovernamental no processo de integracdo

regional europeu.

De acordo com Burgess (2009), o federalismo ¢ interpretado como uma ideologia politica,
e carrega em sua esséncia a pluralidade de identidades e interesses no que diz respeito a
questdes historicas, culturais, sociais, econOmicas, intelectuais e filosoéficas. Observa-se,
portanto, na constru¢ao do bloco europeu, principios federalistas, tendo em vista a pluralidade
de atores, identidades e interesses que instituem esse bloco regional, concedendo ao mesmo
uma unidade. Ainda que nao possa ser identificada como uma federacdo — que tem a forma de
um Estado soberano e uma constituicdo que une diferentes unidades regionais, conservando
nas mesmas um determinado grau de autonomia -, a Unido Europeu contém em sua estrutura

principios do federalismo.

O federalismo foi interpretado mais como uma ideologia ou um movimento politico do que
como uma teoria de fato. Mas, ¢ inegavel a sua influéncia na constru¢do do bloco regional

europeu, por essa razao foi apresentado nesta Introducao.

O funcionalismo por sua vez, ao contrario do federalismo, ¢ interpretado como uma teoria
propriamente dita, que tem suas origens na corrente do internacionalismo liberal ou idealista
das relacdes internacionais. Foi desenvolvido por David Mitrany, em 1943, durante o periodo
da Segunda Guerra Mundial. O objetivo de Mitrany foi o de elaborar uma proposta para
estabelecer a paz no continente europeu ¢ no mundo. O caminho encontrado pelo tedrico foi o
da cooperacao internacional para o enderegamento de questdes técnicas nas areas economicas
e sociais, com as quais os Estados nacionais nao fossem “capazes” de lidar com eficiéncia.
Para isso, segundo Mitrany, seria necessario o desenvolvimento de organismos internacionais

funcionais para aplicacdo técnica e especializada em uma determinada tarefa ou funcdo. E
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através dos beneficios proporcionados pelas solugdes técnicas, a expansdo das tarefas se daria
de forma ampla, formando uma complexa rede de organismos internacionais funcionais. Esta

rede, por consequéncia, ampliaria a interdependéncia entre os Estados.

E preciso destacar que o enfoque de Mitrany reside na cooperagio técnica e na
administracao das fungdes por meio da burocracia, excluindo a motivagao e atuagdo politica.
Essa exclusdo ocorreu em virtude da desconfianca do autor em relagdo a uma unidade central
que tivesse carater politico e nacionalista, uma vez que o mesmo vivenciou os desastres
resultantes das politicas nacionalistas dos Estados europeus, que resultaram na Segunda

Guerra Mundial.

A teoria funcionalista, dentro do modelo proposto por Mitrany, ndo foi capaz de explicar a
realidade da cooperacao entre os Estados em sua totalidade, visto que a auséncia do elemento
politico ndo permitiu que essa teoria explicasse os problemas solucionados através da
cooperagdo politica entre os Estados nacionais. Mas, a énfase do tedrico nas questdes técnicas
e na criacdo de organismos internacionais funcionais, que poderiam se expandir para outras
fungdes, criando uma dimensao supranacional, isto ¢, a transferéncia da soberania nacional
em determinadas areas para instituicdes e organismos internacionais, cimentou as bases dos

principios da teoria neofuncionalista, abordada a seguir. (MALAMUD, 2011)

Apenas com o neofuncionalismo tem-se o surgimento de uma teoria que da conta,
parcialmente, das especificidades do processo de integragdo regional europeu, pela oOtica
idealista. Desenvolvida na década de 1950, tem por fundador Ernst Haas, um europeu que
ainda jovem emigrou para os Estados Unidos durante o periodo da Segunda Guerra Mundial.
Nao por acaso, ao iniciar seus estudos no meio académico, voltou-se para as questdes da
guerra ¢ da paz entre os Estados nacionais, partindo do pressuposto da cooperacao
internacional como meio de evitar novos conflitos. Recebeu também a influéncia da corrente
behaviorista das ciéncias sociais, desenvolvida nos Estados Unidos durante os anos de 1950
como tentativa de trazer maior rigor cientifico as teorias das ciéncias sociais, com a utilizagao

de métodos empiricos e hipoteses possiveis de serem submetidas a verificacdo empirica.

Haas e Leon Lindberg (outro importante tedrico do neofuncionalismo) buscaram dar
respostas aos questionamentos de como o processo da integragdo regional ocorre. Para
compreender este processo, 0os mesmos uniram principios funcionalistas com principios
federalistas, ressaltando que o processo de integragdo tem como caracteristica fundamental a

pluralidade, isto €, que o processo ocorre através de uma sociedade plural que possui a
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atuacdo de diversos atores. E o que ambos os tedricos deixam claro, ¢ que a integracdo ¢ um
processo, isto ¢, ndo ¢ um fim em si mesmo, estando sempre suscetivel a evoluir para novas

areas. (PANCERI, 2015)

A concepgdo da integragdo enquanto um processo fica clara pelo mecanismo denominado
“spillover”, desenvolvido por Haas. O “spillover” ¢ traduzido como “transbordamento”, e de
acordo com o autor, consiste em uma logica expansiva que ocorre no processo da integracao,
a medida que a mesma se aprofunda. Em outras palavras, com o aprofundamento da
integracdo novas demandas vao surgindo, de modo que ocorre a expansao para outras areas ou
setores. Através do “spillover”, os Estados vao transferindo suas lealdades e expectativas para
as instituigdes supranacionais, de modo a legitimar tais institui¢des e a conferir as mesmas
maiores poderes e responsabilidades. Ou seja, a integragdo em um determinado setor demanda

e pressiona para que ocorra a integragdo em outro setor e, assim, sucessivamente.

Observa-se, portanto, que a teoria neofuncionalista, foi evidenciada na pratica pelo
aprofundamento da integragdo regional europeia, que se iniciou com a integracdo econdmica
do carvao e do aco e foi transbordando para novos setores, como o de transportes, agricultura,
servigos e etc. Mas, o fato é que com a crise da “cadeira vazia” de 1965 (ver o Capitulo 1), a
teoria foi deixada de lado e, até mesmo, considerada obsoleta pelo proprio Haas. Essa crise
criou um impasse no processo de integracdo europeu, estagnando-o e impedindo a logica
expansiva do “spillover”, razao pela qual a teoria foi criticada. Porém, apesar de no inicio dos
anos de 1970 o neofuncionalismo ter sido considerado uma teoria obsoleta pelo proprio autor,
em 2004, na introducdo do livro “Uniting of Europe”, ele reconsidera a teoria como valida
para compreender o aprofundamento ocorrido no processo de integragdo da Unido Europeia

apos a década de 1980.

Outra teoria que ganhou espago foi a do intergovernamentalismo; esta tem sua origem na
corrente realistas das relagdes internacionais, utilizando os principais pressupostos dessa
teoria, quais sejam: os Estados sdo os atores principais do sistema internacional; a busca e a
manuten¢do do poder sdo essenciais para a sobrevivéncia dos Estados. Neste sentido, os
teoricos do intergovernamentalismo, ao analisarem a integragdo regional europeia,
interpretam que os Estados europeus encontram nesse formato um modo de defenderem seus
proprios interesses no ambito interno, e também de retomarem suas capacidades de expressao
e forga politica no ambito internacional. Para Stanley Hoffmam, um dos tedricos de maior

destaque no intergovernamentalismo, as motivagdes dos Estados europeus para integracao sao



25

identificadas em questdes de cunho econdomico, com o objetivo de promoverem a recuperacao
de suas economias, ¢ também em questdes de ambito politico, como forma de conter o avango
da Unido Soviética na Europa Ocidental, bem como de impedir uma nova guerra no

continente europeu. (CALEGARI, 2009, p. 108 e PANCERI, 2015, p.59)

Stanley Hoffmann destaca que as areas em que se obtiveram maior €xito e aprofundamento
no processo de integracdo regional europeu correspondem as areas de baixa politica, isto &,
areas que nao dizem respeito a questdes de interesse nacional, cruciais a sobrevivéncia dos
Estados - na corrente realista -, como politica externa, seguranga e defesa. Mesmo que o autor
busque mostrar a preponderancia do cardter intergovernamental na integragdo, ha o
reconhecimento das instituicdes supranacionais - mas ressaltando que a existéncia das
mesmas € proveniente de decisdes estatais regidas pelos interesses nacionais. (PANCERI,

2015, p.60)

Depois de Hoffmann, outra teoria foi formulada por Andrew Moravcsik, na década de
1990, a teoria do Intergovernamentalismo Liberal, que une principios da corrente neorrealista
das relagdes internacionais ¢ do Institucionalismo Neoliberal. Deste modo, para Moravcsik,
no processo de integragdo regional europeu, os Estados sdo os atores principais, mas o papel

das instituigdes € indispensavel para que a integragdo seja duradoura.

Para esse autor, os Estados s3o atores racionais que calculam a utilidade de suas agdes,
escolhendo aquelas que lhes proporcionam a maximizagao de beneficios. E quando se trata de
acoes coletivas, o autor as explica como a soma das ac¢des individuais dos Estados em busca
da realizacdo dos interesses individuais com maior eficiéncia. Leia-se: interesses identificados
como preferéncias. O autor interpreta que as preferéncias dos Estados sdo formadas a partir da
disputa dos interesses dos grupos internos. Ou seja, as preferéncias sao formadas nos conflitos
domésticos entre grupos distintos e que a integragdo ocorre porque os Estados encontram nela
vantagens comerciais e politicas para concretizacdo das preferéncias de determinados grupos,
principalmente dos grupos de produtores agricolas e industriais que encontram nas relagdes
comerciais restri¢oes regulatorias e or¢gamentarias. (MORAVCSIK e SCHIMMELFENNING,
2009, p.70)

Outro elemento relevante da teoria do Intergovernamentalismo Liberal ¢ o da barganha nas
negociacdes entre os Estados nos processos de integragdo regional. De acordo com essa teoria,
“...the outcome of international negotiations, that is, whether and on which terms cooperation

comes about, depends on the relative bargaining power of the actors” (MORAVCSIK e



26

SCHIMMELFENNING, 2009, p.71). Ou seja, ha no processo de negociacao entre os Estados
0 que Moravesik denomina como “interdependéncia assimétrica”, que diz respeito a
distribuicdo desigual dos beneficios de um determinado acordo que esteja sendo negociado.
Neste sentido, o autor chama a atencdo para o poder de barganha dos Estados nacionais,
ressaltando que os Estados que ndo precisam da existéncia de um acordo em uma determinada
area, ou aqueles que possuem maiores informagdes sobre as preferéncias dos demais Estados,
terdo maior poder de barganha nas negociagdes ¢ poderdo obter maiores beneficios, uma vez
que serao capazes de impor concessoes ao acordo. Isto €, poderdo manipular o acordo de
modo a adquirir maiores vantagens dele, retirando a possibilidade de um resultado que

conceda vantagens equitativas a todos os Estados.

Por tultimo, a teoria da Governanga Supranacional, também conhecida como teoria da
governanga de multiplos niveis, foi desenvolvida na década de 1990, com o questionamento
de como as decisdes sdo tomadas no processo ja aprofundado da integracdo europeia, e
também pelo questionamento de como ocorre a governanca na integracdo. Diante disso, ao
invés de priorizar o ambito intergovernamental, ressaltando que as decisdes sdo em ultima
instancia proferidas pelos Estados, e ao invés de priorizar a dimensdo supranacional,
defendendo que a integracdo regional europeia ¢ dirigida pelos 6rgdos supranacionais, esta
teoria consagra o carater flexivel e dindmico da integra¢do - que se comunica constantemente
entre estes dois polos, o intergovernamental e o supranacional (CALEGARI, 2009). Os
principais teoricos dessa abordagem sdo: Gury Marks, Liesbet Hooghe, B. Guy Peters ¢ Jon

Pierre.

O conceito de governanca compreende a nogdo de quem governa € como governa, ou
ainda a nocdo da capacidade de identificar problemas e desenvolver medidas de solucao
pratica em ambito coletivo. Para a propria Unido Europeia, no Livro Branco sobre o futuro da
UE, publicado nos anos 2000, a governanga implica o estabelecimento de regras, processos ¢
praticas transparentes que envolvam a sociedade civil. Neste sentido, para que a governanca
seja exercida em ambito coletivo € necessario que haja comunicacgdo entre os distintos grupos
e atores da sociedade que se estruturam em redes (PANCERI, 2015). Para B. Guy Peters e Jon
Pierre (2009) a governanca e a integracdo possuem uma relagdo intrinseca na qual uma

favorece a outra e vice-versa, ou ainda em que uma desfavorece a outra e vice-versa.
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Observa-se, portanto, que a governanga supranacional analisa a atuagdo e a autonomia dos
orgdos supranacionais da UE; e analisa também a relacdo dada entre atores governamentais e

ndo governamentais que exercem a governanga europeia.

Por outro lado, a corrente marxista de relagdes internacionais, embora ndo trate
especificamente dos processos de integragdo regional, vai na contramdo das teorias
apresentadas, pois abrange teorias marcadas pela otica do materialismo historico. As teorias
dessa corrente tomam o sistema capitalista como unidade de analise central. Portanto,
consideram as desigualdades entre os Estados; a dinamica da evolucdo historica do sistema
capitalista; e os mecanismos de domina¢do e hegemonia na ordem internacional (Jatoba,
2013). Destaca-se aqui duas das principais teorias dessa corrente, quais sejam: a Teoria

Critica, na vertente de Robert Cox e a Teoria do Sistema-Mundo, pela analise de Wallerstein.

Robert Cox, um dos formuladores da Teoria Critica nas relagdes internacionais, identifica
uma questdo chave para delimitar epistemologicamente essa teoria: “Theory is always for
someone and for some purpose. All Theories have perspective. Perspectives derive from a
position in time and space, specically social and political time and space” (COX, 1986, p.
207). Para Cox, a teoria ndo ¢ livre de imparcialidade, muito pelo contrario, a teoria traz
consigo uma determinada perspectiva inicial, carregada de ideologia e de um contexto politico
e social de um tempo especifico. Ademais, em sua analise toda a teoria possui um viés, um
interesse particular, de conservar ou transformar a ordem sobre a qual ela se incumbiu de

analisar.

Ap6s identificar essa questdo prévia, o autor deixa claro que a Teoria Critica esta
preocupada com as mudangas das estruturas historicas e sobre como essas mudangas podem
ser realizadas. Com base nos estudos de Antonio Gramsci, que utilizou o materialismo
histérico para refletir a respeito dos processos politicos de transformacao no ambito nacional,
Cox faz “uma abordagem historicista das origens das estruturas historicas e de sua constante
transformagdo ao longo do tempo” (JATOBA, 2013, p.71), questionando e verificando o

papel social das ideologias, das estruturas de produ¢do e da hegemonia na ordem mundial.

De acordo com Gramsci, para constituir uma hegemonia é necessario coer¢ao € consenso.
Partindo dessa concepcao, Cox elabora o conceito de estrutura historica, o qual ¢ formado
por um conjunto de trés forgas que se articulam de modo dialético, constituindo uma dada
hegemonia, quais sejam: capacidades materiais - denotam as potencialidades da producdo e da

organizagdo econdmica-; ideias - carregam significados subjetivos que induzem a
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determinados comportamentos e expectativas, promovendo o consenso -; e institui¢des - sao
elementos que permitem estabilizar uma determinada ordem por fornecer mecanismos para

resolucdo de conflitos. (FARIA, 2013; JATOBA, 2013 ¢ MENESES SILVA, 2005)

Cox teceu muitas criticas as teorias positivistas provenientes das correntes do idealismo e
do realismo. A essas teorias, Cox (1986) denominou “problem- solving theories” porque as
mesmas possuem um viés conservador, isto €, ndo estdo interessadas em mudangas sociais,
uma vez que estdo preocupadas em manter a mesma estrutura ja existente; e as reformas que
propdem sdo para dar continuidade ao estado de coisas vigente, conforme os interesses
daqueles que dela se beneficiam (MENESES SILVA, 2005). De acordo com Cox, as teorias
positivistas analisam o mundo como ele €, concebendo os conceitos que utilizam como sendo
estaveis, permanentes e imutaveis; de modo que outras possibilidades e alternativas a ordem
vigente ndo sejam vislumbradas. Como exemplo de conceito imutavel, tem-se o Estado tanto

na corrente idealista quanto na corrente realista das relagdes internacionais.

Em uma de suas criticas, Cox considera que Kenneth Waltz, o principal tedrico do
neorrealismo, desconsidera as transformagdes ocorridas ao longo dos séculos nas estruturas
historicas (método utilizado pelo autor para analisar as relagdes e configuragdes de poder) e as
transformagdes que ainda podem acontecer nessas estruturas, que se expressam em trés niveis:
Forgas Sociais, Formas de Estado e Ordens Mundiais. Deste modo, o Estado ndo ¢ imutavel,
pois ndo assumiu uma Unica configuracdo ao longo de toda a histéria, como propde as
premissas das teorias do mainstream das relagdes internacionais, nas quais se inclui o trabalho
de Waltz. Por essa razdo, Cox utilizou o conceito de complexo Estado/sociedade de Gramsci,
ampliando, portanto, a analise das dimensdes sociais do Estado, que sdao a base para promover

mudangas e gerar diferentes formas de Estados.

Observa-se, portanto, que Cox desenvolveu uma teoria que questiona as proprias bases da
disciplina de Relac¢des Internacionais, buscando despertar a consciéncia sobre os processos de
transformagoes historicas pelas quais passam as estruturas que configuram as relagdes de
poder no ambito nacional e internacional; e também buscando despertar a consciéncia dos
agentes humanos para as possibilidades de alteragdo de uma determinada ordem hegemonica

vigente.

A respeito da teoria do sistema-mundo, cujo principal expoente ¢ Immanuel Wallerstein,
identifica-se uma perspectiva ainda mais oposta as teorias predominantes nas relagdes

internacionais. Wallerstein (1996) pondera que a geopolitica s6 pode ser analisada no ambito
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do sistema-mundo moderno, uma vez que, para o autor, ¢ neste sistema que a estrutura
interestatal esta inserida. Segundo este tedrico, houve diferentes sistemas-mundo ao longo da
historia, de modo que o sistema-mundo moderno é apenas mais um destes sistemas - que sao
regidos por uma determinada logica e um conjunto de interesses e valores. O sistema-mundo
moderno ¢ regido pela logica da economia-mundo capitalista, que tem como principio a

acumulagdo e a expansdo do capital. (WALLERSTEIN, 1996, p. 87-88)

A economia-mundo, foi um termo criado por Fernand Braudel para designar a existéncia
de uma unica economia (no sentido de que o capital ultrapassa fronteiras), composta pela
divisio social do trabalho e pela integragdo dos processos produtivos (JATOBA, 2013).
Wallerstein destaca que a divisdo social do trabalho define as relagdes entre centro, periferia e
semiperiferia. A semiperiferia, na descrigdo do autor, situa-se os paises que ja foram do centro,
mas passaram por um processo de declinio, e também aos paises emergentes da periferia que
ao mesmo tempo em que exploram, sdo também explorados (GRIFFITHS, 2011). O autor
salienta que a distingdo entre centro e periferia ¢ uma expressao do fluxo de mais-valia ao
longo de um século do sistema da economia mundo capitalista, que para se expandir depende

de uma estrutura de distribuicdo desigual da mais-valia.

No tocante ao desenvolvimento econdmico, Wallerstein aborda que “o desenvolvimento
de um pais ocorre em ultima instdncia a custa de outro pais qualquer” (WALLERSTEIN,
2006, 139). Ou seja, para que um Estado alcance um determinado nivel de desenvolvimento
outro Estado deixa de estar nesse mesmo nivel. E chama a aten¢@o para o fato de que toda a
competicdo entre os paises, na busca de desenvolvimento econdmico, apenas alimenta e

possibilita a expansdo da economia-mundo capitalista. (WALLERSTEIN, 2006)

Em tultima andlise, Wallerstein afirma que o sistema-mundo moderno caminha para o seu
fim, ressaltando que ¢ pouco provavel que a estrutura de Estados soberanos ira sobreviver
(WALLERSTEIN, 1996, p. 105-106). Contudo, enquanto este permanecer, a periferia sera
cada vez mais explorada a medida que os avancgos tecnoldgicos se aceleram. (GRIFFITHS,

2011)

Ao longo dessa breve exposicdo de algumas teorias das relagdes internacionais, pdde-se
observar que as teorias da integracdo regional baseadas na corrente idealista, veem o processo
de integracdo regional como um instrumento de promocdo do livre comércio, da paz, e do
desenvolvimento econdmico. Contudo, constata-se na base dos processos de integracdo um

contexto de assimetrias econdmicas e politicas entre os paises que os compdem; como pode



30

ser observado no caso da integragdo europeia, em particular no caso da integracdo monetaria
do bloco europeu. Nesse contexto, a corrente marxista das relagdes internacionais explica
melhor o contexto dessas assimetrias, considerando as contradi¢des do desenvolvimento da
economia capitalista em todo o globo e as relacdes entre os atores internacionais nela

inseridos. Por essa razao, essa corrente se aproxima mais das analises feitas nesta pesquisa.
- O processo de integragao regional europeu

A respeito do processo de integragdo regional europeu e de sua evolucao até a formacao da
unido monetaria, tem-se uma trajetoria que se relaciona estreitamente com as transformagoes
ocorridas no sistema capitalista ¢ na ordem mundial. A formacdo da CECA (Comunidade
Europeia do Carvao e do A¢o), em 1952, iniciou o processo da integragdo econdmica regional
que posteriormente veio a se tornar a Unido Europeia (UE). Identifica-se que desde a sua
formagdo, o bloco econdmico europeu visou atender aos interesses das burguesias nacionais
europeias, quando apdés a Segunda Guerra mundial alterou-se a configuracdo da ordem
mundial, cuja hegemonia foi transferida do continente europeu para os Estados Unidos. A
Europa destruida apos a guerra precisava se reerguer. Para a reconstrugdo, os paises europeus
se subordinaram aos ditames e condicionalidades do governo norte-americano que

disponibilizou auxilio, através do Plano Marshall. (OSORIO, 2016)

E importante ressaltar ainda, sobre o restabelecimento da estabilidade no continente
europeu, que o interesse norte-americano em disponibilizar ajuda a Europa foi, em grande
medida, econdmico e politico. Econdmico, uma vez que as empresas norte-americanas
precisavam escoar o seu excedente de producdo. Se os paises europeus permanecem
fragilizados por muitos anos ndo haveria para onde escoar (vender/exportar) os excedentes
produzidos, de modo que poderia levar os Estados Unidos a uma crise economica e por em
risco a consolidagdo da sua hegemonia. E politico, pelo conflito que se iniciava entre os
Estados Unidos e a Unido Soviética, que os motivou a criar zonas de influéncia politica para
angariar apoio a disputa da ordem bipolar que se instaurara (a Guerra-Fria). Ambas as
motivagdes foram cruciais para decisdo norte-americana de conceder auxilio a reconstrugao

do continente europeu. (EICHENGREEN, 2000; KRAYCHETE, 2016)

De todo modo, os paises europeus ao mesmo tempo em que se subordinavam a hegemonia
dos Estados Unidos, com suas elites nacionais burguesas se aliando ao capital estrangeiro

norte-americano, pretendiam também resgatar, na ordem mundial que entdo se constituia, o



31

posicionamento privilegiado que a Europa detinha no periodo anterior a Segunda Guerra

Mundial. (OSORIO, 2016)

Apbés a formagdo da CECA, pdde-se observar um fortalecimento da cooperagao
comunitaria com base em uma economia politica liberal de principios heterodoxos, mais
preocupados em corrigir as assimetrias estruturais, com a criacdo do modelo de bem-estar
social, onde o Estado passa a mediar os interesses de capitalistas e da classe trabalhadora. Esta
ultima conquistou direitos e garantias sociais importantes, uma vez que, entre outras razoes, o
crescimento econdmico do periodo e o aumento dos postos de trabalho, permitiu-lhe alcangar
maior poder de barganha. Subjacente a esse processo encontrava-se o novo padrio de
desenvolvimento capitalista gestado no pds-guerra: o fordismo, que proporcionava a elevacao
dos salarios reais, com o aumento do consumo por parte da classe trabalhadora, contemplando
também o interesse dos capitalistas; a maior demanda ampliava a produ¢do e gerava um novo
ciclo do capital de modo que obtivessem ainda mais lucro. Ou seja, o periodo que ficou
conhecido como a “Era de Ouro do Capitalismo”, marcado pelo forte crescimento econdmico
das economias, “pleno emprego” e o Estado de bem-estar social, permitiu ndo s6 a
concretiza¢do da reconstru¢cdo da Europa e melhorias nas condigdes da classe trabalhadora
como também viabilizou a construgdo e fortalecimento da cooperagao comunitaria - que foi se
estendendo para outras areas, com o Tratado de Roma em 1958 e depois com a Unido

Aduaneira em 1968.

A partir da década de 1970, com a crise do padrio de desenvolvimento fordista, e a
desaceleragdo do crescimento, a cooperacdo europeia passou por um momento de estagnagao
e sO retoma com forga a partir da década de 1980. Mas ai, sob a pauta de uma vertente mais
liberal, com principios ortodoxos. Nesse periodo o aprofundamento da integracdo europeia se
deu com a onda do processo de globalizagdo financeira e a exteriorizacdo das praticas
neoliberais dos governos de Ronald Reagan e Margaret Thatcher. Disso decorreu o Ato Unico
de 1986, que estabeleceu metas para a conclusdo do mercado unico europeu até¢ 1992. Em
1992, houve a assinatura do Tratado de Maastricht, concretizando o que foi estabelecido no

Ato Unico de 1986.

O Tratado de Maastricht acordou a unido politica e econdmica, configurando a integracao
do mercado Unico que passou a ser chamado de Unido Europeia, substituindo a anterior
Comunidade Europeia. O tratado estabeleceu as regras e diretrizes para a constru¢do de uma

unido monetaria, da livre circulagdo de pessoas, mercadorias, servigos e capitais. Mas, a livre
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circulagdo de pessoas s6 entrou em vigor em 1995 com o Tratado de Schengen e a moeda
unica (o euro) em 1999, sendo que a circulagdo de cédulas e moedas de euro sé passou a
acontecer a partir de 2002. O Tratado de Maastricht estabeleceu um novo marco a integracao
europeia, baseado em uma politica de cunho neoliberal, promoveu maior liberalizacao e

flexibilizag@o das politicas e processos econdomicos por parte dos membros da Unido Europeia.

Observa-se que com o aumento do grau de aprofundamento da integracdo econdmica
europeia, houve uma diminui¢do do grau de autonomia por parte dos paises que a compdem,
visto que apds o Tratado de Maastricht (1992), que deu origem a unido monetaria, criando a
zona do euro (utilizagdo de uma moeda comum), as decisdes de politica monetaria foram
transferidas para o Banco Central Europeu, um 6rgdo supranacional. Um fator agravante ¢ que
as politicas adotadas pelo Tratado de Maastricht tiveram forte interferéncia na estabilidade do
consolidado Estado de bem-estar social de muitos paises da EU. Apds as crises econdmicas, a
adogdo das politicas de bem-estar social se tornou mais dificil, principalmente pelos paises da
periferia do bloco - que para obterem os pacotes de socorro concedidos pela TROIKA, foram

obrigados a adotar politicas de austeridade economica.

A Unido Europeia avangou na concretizagdo de uma unido monetaria; todavia, ndo obteve
0 mesmo tipo de aceitacdo por parte dos seus membros com relacdo a uma unido fiscal, o que
levou a realizagao de um pacto em 1997 que prevé parametros de meta de crescimento do PIB,
relacdo divida publica/PIB, nivel de inflagdo mais baixo, dentre outros. O pacto ficou
conhecido como Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC). Contudo, os parametros
estabelecidos estavam muito apartados da realidade de alguns paises que compunham o bloco.
E para alcangar o que se propunha, em determinados momentos, poder-se-ia ter a
predisposicao a utilizacdo de medidas mais austeras, uma vez que como mencionado
anteriormente, a integragcdo tomou o corpo de uma politica e economia de cunho neoliberal,
com a aplicagdo de uma politica monetaria ortodoxa. E, sendo essa a politica posta/imposta
pelo BCE (Banco Central Europeu), restou aos paises com menor desenvolvimento
econdmico e peso politico, a utilizacdo da politica fiscal como a margem de manobra para
equilibrar as contas fiscais, uma vez inviabilizada a autonomia da politica monetaria. Por essa
razdo, as medidas austeras (de reducdo dos gastos fiscais em &areas mais onerosas aos
governos, como saude, previdéncia social e educagdo) tornaram-se o meio de alcangar os
parametros postos no Pacto de Estabilidade e Crescimento, principalmente apds as crises

financeiras.
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Retomando a questao das assimetrias econdomicas e de poder entre os paises da periferia e
os paises centrais da Unido Europeia, observa-se que a mesma tem raizes histéricas, sendo
anterior a formag¢ao do bloco. Contudo, o Tratado da Unido Europeia (Tratado de Maastricht)
que consagrou a unido econdmica e politica em um mercado Gnico com a unido monetaria e a
livre circulagdao de pessoas, expoe a intencionalidade de reduzir as disparidades economicas
entre as distintas regides que compdem o bloco. Como mencionado no artigo 130 A do
Tratado da Unido Europeia: “... a Comunidade procurara reduzir a disparidade entre os niveis
de desenvolvimento das diversas regides e o atraso das regides menos favorecidas, incluindo
as zonas rurais.” (Tratado da Unido Europeia, 1992, p.53). Porém, ao longo dos anos tem-se
observado um aprofundamento das disparidades econdmicas e sociais entre os paises da
Unido Europeia, em especial entre a periferia e os paises centrais do bloco. Isto pode ser
observado principalmente apds a crise econdomica de 2008 e, em seguida, a crise do euro de
2010, que evidenciaram as assimetrias ¢ a maior dificuldade da periferia em enfrentar essas

crises.

Neste sentido, a fim de compreender a ampliagdo dessas assimetrias, ¢ fundamental
abordar os impactos que o aprofundamento da integragdo europeia, pautada em uma logica
neoliberal a partir do Tratado de Maastricht, ocasionou no interior do bloco. Osoério (2016, p.
50) constata que “nesta nova configuragdo, o viés da justica social foi desmontado, enquanto
o capital financeiro emergiu definitivamente como o condutor dos rumos no continente, desde

Maastricht até os dias atuais.”

Deste modo, compreende-se que a Unido Europeia se tornou um espago de livre comércio,
de livre circulacdo de pessoas com politica monetaria comum e legislacio comum em diversas
areas, favorecendo em grande medida o capital industrial e financeiro em detrimento dos
beneficios sociais e garantias trabalhistas. De acordo com Pedro Duarte (2014, p. 15), a
arquitetura da unido monetaria iria contribuir para acentuar os desequilibrios nos paises da

periferia.

Tendo em vista o cendrio de implementacdo de praticas neoliberais, os meios que o0s
Estados t€ém de restaurar a estabilidade econdmica, de modo a atrair capital industrial e
financeiro, que viabilize o crescimento econdmico, s6 sdo possiveis pela via fiscal. Do lado do
capital industrial, para atrair grandes empresas ¢ preciso flexibilizar leis trabalhistas, o salario
minimo dos trabalhadores ndo deve ser tdo alto, entre outros. Pelo lado do capital financeiro, é

preciso ter uma boa relagdo divida publica/PIB, isto €, se um pais tiver que direcionar boa
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parte do seu PIB para pagamento da divida publica torna-se um pais de alto risco,

prejudicando a venda de novas titulos publicos.

A situagdo tornou-se realmente grave, para os paises da periferia que fazem parte da Unido
Europeia, quando a crise de 2008 repercutiu fortemente no continente europeu e deu inicio a
crise da divida soberana nos paises da zona do euro. A Grécia, como relatado foi um dos
paises mais atingidos. Os ultimos dados econdmicos publicados pelo governo grego em 2017
demonstra uma divida publica que corresponde a 176,1% do PIB, com uma taxa de
desemprego na casa dos 21,49%, sem falar na continua retracdo econdmica por que passou o
pais. Por outro lado, a Alemanha que também foi atingida pela crise de 2008, sofreu impactos
bem menores, devido a solidez de sua economia e poderio politico, demonstrando uma
recuperagdo muito maior em relagdo ao outro extremo do bloco. A Alemanha apresentou, nos
ultimos dados publicados, uma divida ptblica que corresponde a 63,9% do PIB, uma taxa de

desemprego em 3,75%, e a atividade econdmica em continuo crescimento desde 2010.

Além da Grécia que passou por uma grave situacdo econdmica, politica e social, e que por
essa razao recorreu aos pacotes de socorro, outros paises da periferia do bloco europeu
também precisaram recorrer aos pacotes de ajuda apo6s as crises de 2008 e a do euro. Em 2011,
Portugal solicitou ajuda financeira a Unido Europeia, BCE e ao FMI (Fundo Monetario
Internacional), a Irlanda pouco antes de Portugal também solicitou ajuda financeira aos
mesmos € em seguida, em 2012 a Espanha recorreu aos pacotes (LOPES, 2013). A culpa das
dificuldades financeiras vivenciadas por esses paises da periferia foi posta sobre seus
governos. Nao levaram em consideracdo as condicionalidades acordadas no Tratado de
Maastricht que formou uma unido monetaria sem uma unido fiscal ¢ que estabeleceram
parametros a serem algados de modo idéntico por paises que t€m entre si grandes distancias

econdmicas, tecnologicas, sociais e politicas.

Neste sentido, observa-se que os paises centrais do interior do bloco europeu colocaram a
culpa da situagdo critica e alarmante da periferia do bloco como sendo proveniente da
irresponsabilidade dos seus governos em nao administrarem ‘“‘corretamente” suas politicas
fiscais, esquecendo-se ou ocultando a parte que concerne a propria estrutura e conformagao da
integracdo de um mercado Unico que se preocupa em atender muito mais os interesses
econdmicos das elites financeiras e industriais dos paises centrais do que buscar uma corre¢ao

das assimetrias estruturais entre os paises membros da Unido Europeia e da zona do euro.
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Logo, os paises periféricos da zona euro que j& possuiam tendéncias estruturais de
expansdo de déficits publicos e em conta corrente, com a chegada da crise de 2008 no
continente europeu, tiveram agravados ainda mais o quadro do endividamento publico, em
propor¢des maiores do que nos paises centrais, pois, 0s governos iniciaram operagdes de
salvamento do sistema financeiro com dinheiro publico. Além dessas operagdes, com a crise a
atividade econdmica reduziu-se, o desemprego cresceu, bem como a inadimpléncia, reduzindo
a arrecadagao tributaria e ampliando os niveis da divida. Em 2010, quando os niveis da divida
publica ultrapassaram de modo alarmante o parametro estabelecido no Tratado de Maastricht,

identificou-se a crise da divida soberana do euro.

O Tratamento homogéneo a economias tdo dispares e a estrutura de funcionamento da
unido monetaria ndo contribuiram para o bom funcionamento do mercado Unico europeu, e
impediram que os paises da periferia conseguissem sair da crise sem se endividarem ainda
mais com os pacotes de resgate. Impediram também que os mesmos obtivessem uma rapida
recuperagdo econdmica como 0s paises centrais tiveram. Além disso, fez com que as
economias dos paises centrais, desde o inicio da criagdo da zona do euro, se beneficiassem em
maior medida da moeda comum, ja que por questdes estruturais tendiam a ter menos déficits
fiscais e maior nivel de competitividade, ao contrario do que se verifica com os paises da

periferia.

Portanto, nota-se que as assimetrias econdmicas e de poder entre os paises da Unido
Europeia tém raizes histdricas, sendo anteriores a conformagao do bloco. Nota-se também que
o discurso do Tratado da Unido Europeia, que relata a intencionalidade de reduzir as
assimetrias, ndo se configura na pratica. Pelo contrario, as condicionalidades acordadas no
Tratado, da implementagdo de uma moeda unica, politica monetaria comum e contencao de
déficits publicos dos respectivos paises, s6 contribuiram para agravar a crise soberana do euro
de 2010 e acentuar as assimetrias entre os paises do bloco europeu, conforme evidenciado

mais adiante nesta dissertacao.

Como relatado, a crise econdmica de 2008 e a crise do euro de 2010 impactaram
fortemente as economias dos paises da Unido Europeia, em especial dos paises que compdem
a zona do euro, deixando em evidéncia as assimetrias econdmicas ¢ de poder entre os mesmos.
Nos extremos dessas assimetrias, observou-se a Grécia, pais que faz parte da periferia da UE e
que vivenciou de modo mais aprofundado os impactos dessas crises; do outro lado a

Alemanha, pais que faz parte do centro de poder da UE e que apresentou rapidos sinais de
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recuperagdo dessas crises. A evidéncia das assimetrias ¢ a perpetuacdo das mesmas, ¢ um
fator intrigante, visto que as integragdes econdomicas t€m por intuito promoverem 0 progresso
econdmico e social dos seus paises membros - a0 menos essas intencionalidades fazem parte
do discurso. E ainda mais intrigante as assimetrias permanecerem na UE, uma integracio
econdmica e politica complexa, com alto grau de aprofundamento e significativas concessdes

de soberania por parte dos paises membros para as suas instituigdes supranacionais.
- O objeto de estudo da pesquisa

Tendo por base as assimetrias economicas ¢ de poder entre os paises da Unido Europeia,
em particular os da zona do euro, esta pesquisa observou que os impactos da crise de 2008, ¢
em seguida, da crise do euro em 2010, atingiram os paises do bloco de forma diferenciada. A
periferia (Portugal, Irlanda, Grécia e Espanha) sofreu impactos maiores e mais dolorosos do
ponto de vista econdmico e social do que os paises centrais (Alemanha, Franga, Holanda e
Austria). Por essa razio, o questionamento: qual a relagio que pode ser estabelecida entre as
assimetrias pré-existentes no bloco europeu, as politicas implementadas apds o Tratado de
Maastricht (que constitui o mercado comum europeu e a zona do euro), a crise geral do
capitalismo eclodida em 2007/2008 e a crise da zona do euro (2010)? Como elas se conjugam
para aprofundar as assimetrias economicas e de poder previamente existentes, para agravar a
crise do euro, para impactar de forma diferenciada os paises do bloco europeu e para dificultar

a saida da crise dos paises periféricos?

Portanto, a presente pesquisa trabalhou com a seguinte hipdtese: a crise do euro ndo ¢
somente o desdobramento ou subproduto da crise geral do capitalismo, mas ¢ também
decorrente das assimetrias estruturais no interior do bloco europeu, bem como das politicas
econdmicas que regem o modo de funcionamento da zona do euro. E para a comprovagao ou
refutacdo dessa hipdtese, proveniente da problematizacdo exposta acima, julgou-se
indispensavel tratar os seguintes temas: as crises econdmicas, em especifico a crise geral do
capitalismo que atingiu o mundo e a zona do euro; a possibilidade da existéncia de uma
relacdo entre as assimetrias estruturais presentes no bloco, as politicas que o constituem, a
unido monetaria e a crise do euro na contribuicio do aprofundamento das assimetrias
econdmicas e de poder; e a dificuldade dos paises periféricos em sairem da crise. Em suma,
compreende-se que as assimetrias ja existentes na zona do euro e as politicas operantes apos o

Tratado de Maastricht agravaram a crise do euro ¢ a ampliagdo das assimetrias entre os paises
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periféricos (Grécia, Espanha, Irlanda e Portugal) e os paises centrais (Alemanha, Franga,

Holanda e Austria) da mesma.

Em busca de responder os questionamentos levantados e de verificar a validade da referida
hipotese, esta pesquisa investigou: a natureza da crise geral do capitalismo eclodida a partir
2007 e 2008 e seus impactos sobre a zona euro; se a crise do euro ¢, ou ndo, um
desdobramento ou um subproduto determinado pela crise geral do capitalismo e as assimetrias
econdmicas e de poder previamente existentes na eurozona; se ha uma relagdo entre as
assimetrias pré-existentes no bloco europeu e as politicas do Tratado de Maastricht com o
impacto diferenciado da crise da zona do euro nos paises periféricos e centrais do bloco, bem
como com o agravamento dessa crise; € se a relacdo entre as assimetrias pré-existentes, as
politicas do Tratado de Maastricht e a crise do euro, contribuiu para inviabilizar uma rapida

saida da crise por parte dos paises periféricos do bloco.

A respeito do recorte feito para a realizagdo desta pesquisa ¢é relevante esclarecer a escolha
de uma determinada parte da periferia do bloco europeu como foco de andlise, bem como a
escolha dos paises centrais. A periferia europeia da qual trato comporta os seguintes paises:
Espanha, Grécia, Irlanda e Portugal, que sdo vulgarmente chamados de PIGS. A Itdlia,
embora também tenha sido muito atingida pela crise do euro, destaca-se como um pais
intermediario no quadro de paises periféricos e centrais pelo grau de poder politico que possui
no contexto da unido europeia; foi incluida na analise dos dados da pesquisa, contudo, nao faz
parte do foco desta pesquisa. Na composi¢do dos paises centrais do bloco foram selecionados
os seguintes: Alemanha, Franga, Holanda e Austria. Os oito paises sdo membros da Unifio
Europeia desde antes de a mesma se tornar um mercado Unico: o fato dessa periferia e desses
paises centrais terem feito parte dos processos de negociagdo, com excecio da Austria (ano de
adesdo 1995), que levaram ao aprofundamento da integracdo com a criagdo da zona do euro,
possibilita analisar de um modo mais aprofundado a acentuacio das assimetrias de poder entre

os paises da unido europeia apos o Tratado de Maastricht (1992) e a crise da zona do euro.

Esclarece-se também que os paises da periferia do leste da UE se tornaram membros apos
a formagdo do mercado unico ¢ da zona do euro, tendo que se adequarem ao que foi
anteriormente negociado e acordado pelos outros paises. A Inglaterra, como pais do centro da
UE ndo ird compor o quadro dos paises centrais selecionados uma vez que a mesma nao faz
parte da zona do euro e também por ja ter anunciado a sua saida do bloco. Por essas razoes,

nem a periferia do Leste e nem a Inglaterra compuseram o foco de anélise dessa pesquisa.
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Por ultimo, para viabilizar a realizagdo desta pesquisa foi feita uma analise sistematizada
de livros, textos, artigos, produgdes académicas, tratados e periddicos que tratam a respeito da
Unido Europeia, da Unido Monetaria, dos processos de integracao regional, da natureza das
crises econdmicas, da crise de 2008 e da crise do euro de 2010. Também foram analisados

dados econdmicos dos paises que constituem a periferia e o centro do bloco europeu.

No que tange o estudo quantitativo e empirico desta pesquisa, foram considerados e
analisados a evolucdo dos seguintes indicadores econdmicos, que permitiram evidenciar e
discutir a questao das assimetrias economicas e¢ de poder entre os paises selecionados: taxa de
juro real, inflacdo, crédito fornecido pelo setor financeiro, precos dos imdveis, Investimento
em P&D (Pesquisa e Desenvolvimento), solicitacdo de patentes, indice de competitividade,
transacdes correntes, déficit e superavit publico, divida publica, PIB (Produto Interno Bruto),
desemprego, pessoas severamente privadas de meios materiais, coeficiente de GINI e taxa de
incidéncia de pobreza.

Também foi analisado de modo mais aprofundado o tratado mais importante da integragao
econdmica, politica ¢ monetaria europeia, o Tratado de Maastricht (1992), que consolida a
Unido Europeia e constitui as bases da unido monetaria. A andlise deste tratado foi essencial
para esta pesquisa, uma vez que o mesmo alterou significativamente o grau de autonomia dos
paises em relacdo a sua politica monetaria e redefiniu a estrutura das relagdes econdmicas
entre os paises na zona do euro. De modo que permitiu investigar os reflexos que as politicas
desse tratado tiveram no agravamento da crise do euro de 2010 e no impasse da saida da crise,
em especial pelos paises da periferia (Portugal, Irlanda, Grécia e Espanha) que sofreram os
seus impactos com maior intensidade.

E para a confirmacdo dos pressupostos desta pesquisa, foi essencial (além da andlise dos
indicadores macroecondmicos ¢ da analise dos tratados) a realizagdo de um estudo
sistematizado das origens e implicagdes da crise econdmica de 2008 e da crise do euro de
2010, para compreender a relacdo existente entre as assimetrias economicas do bloco europeu,

as politicas do Tratado de Maastricht e a duas crises mencionadas, dentre outros aspectos.

Portanto, a presente dissertagdo teve por objetivo a investigacdo de como as assimetrias
econOmicas entre os paises do bloco europeu e as politicas definidas no Tratado de Maastricht
contribuiram para a intensificagdo da crise do euro e para a acentuacao das assimetrias entre
0s paises membros, bem como a inviabilizagdo de uma saida da crise por parte dos paises da

zona do euro, em especial no caso dos paises periféricos.
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Esta dissertacdo ¢ composta por trés capitulos. No primeiro capitulo, “A Formagdo do
Mercado Unico Europeu em um Contexto de Assimetrias Econdmicas: Maastricht o ponto de
inflexdo”, sdo apontados os elementos historicos da formag¢@o do mercado Unico europeu, as
motivagdes politicas e econdmicas que impulsionaram a construcdo da Unido Europeia, e da
Zona do Euro. Esse capitulo aborda o processo de expansdo da integracdo europeia até os dias
de hoje e as influéncias da evolucdo do sistema capitalista sobre o proprio processo de
evolucdo dessa integragcdo, em especial sobre o Tratado de Maastricht que deu origem a unido
monetaria. Discute-se também a politica regional da Unido Europeia e o reconhecimento das
assimetrias econdmicas entre os paises membros. Por ultimo, sdo apresentadas as principais
instituicdes que compdem o bloco europeu e as suas respectivas funcdes.

No segundo capitulo, sdo analisados os principais aspectos da crise de 2008 e os elementos
basilares que permitem compreender a natureza das crises econdmicas, através das
concepgOes tedricas de Karl Marx, John Maynard Keynes e Hyman Philip Minsky.
Verificam-se também como as transformag¢des ocorridas no sistema economico ¢ financeiro
internacional, apds a crise de 1970, contribuiram para a intensificacdo da globalizacdo
financeira e para as inovagdes na arquitetura do sistema financeiro - dando lugar a uma nova
relagdo entre Estados e Mercados. Em suma, evidencia-se que a crise do euro foi,
parcialmente, um subproduto da crise geral de 2008.

Por fim, o terceiro capitulo aborda a estrutura de funcionamento da unido monetaria, os
aspectos fundamentais da crise do euro, a analise de diversos dados econdmicos e sociais, €
evidencia que a crise do euro nao foi apenas um subproduto da crise geral do capitalismo em
2008, mas foi também, produto das politicas do Tratado de Maastricht que regem a unido
monetaria. Ademais, evidencia-se também o impacto diferenciado dessas crises entre os

paises da zona do euro.
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1. ELEMENTOS HISTORICOS DA FORMACAO DO MERCADO UNICO
EUROPEU: MAASTRICHT O PONTO DE INFLEXAO

1.1 Contexto Historico Internacional

A histéria da Unido Europeia tem suas origens mais profundas no desfecho da
Segunda Guerra Mundial (1939-1945); o conflito mais abrangente e terrivel na historia das
guerras deixou o continente europeu devastado, ocasionando prejuizos humanos, fisicos e
econdmicos, entre outros. Ao fim do conflito, ascenderam duas superpoténcias, a Unido das
Republicas Socialistas Soviética (URSS) e os Estados Unidos (EUA), transformando o
sistema mundial em uma ordem bipolar. De um lado, estabeleceu-se um polo capitalista ao
ocidente e do outro um polo socialista ao oriente, firmando-se um conflito politico-ideoldgico
com elevado acirramento militar denominado Guerra Fria (1945-1989). A divisdo da
Alemanha em Alemanha Ocidental (capitalista) e Alemanha Oriental (socialista) foi a maior
expressao, e simbolo, da configuragdo do mundo bipolar e da disputa ideologica, econdmica e

militar estabelecida entre EUA e URSS.

Ainda que houvessem duas superpoténcias apos a Segunda Guerra Mundial, ¢ relevante
deixar claro que era indiscutivel a robustez da supremacia dos Estados Unidos em relagcdo a
todos os outros paises do globo, pois, fora a superpoténcia que saira praticamente intacta da
guerra, ja que tivera um Unico ataque militar em seu territdrio (o ataque japonés a base de
Pearl Harbor). A guerra movimentou fortemente a sua economia que ja se encontrava forte e
em bases claramente delineadas, tendo como modo de produgdo o fordismo que reestruturou
toda a sociedade norte-americana apds a crise de 1929. E relevante destacar também que o
ataque a base militar norte-americana em Pearl Harbor fez desmoronar a postura histérica do
isolacionismo estadunidense. De acordo com Giovanni Arrighi (2012):

A Segunda Guerra Mundial demonstrara que os Estados Unidos podiam tornar-se
ricos e poderosos em meio ao crescente caos sistémico, mas também demonstrara
que o isolacionismo politico norte-americano atingira o nivel dos retornos
decrescentes. A postura isolacionista dependia da crenca de que a seguranga norte-
americana era inviolavel. Depois que o bombardeio de Pearl Harbor abalou essa
crenga; o presidente Roosevelt usou astutamente os sentimentos nacionalistas,
despertados pelo primeiro ataque estrangeiro ao territdrio norte-americano desde
1812, para enxertar uma visdo unimundista em sua ideologia do New Deal. A viséo

de Rossevelt da nova ordem mundial foi uma extensdo de sua filosofia do New Deal
(ARRIGHI, 2012, p.296).
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Os Estados Unidos reorganizaram o sistema econOmico e financeiro internacional,
definiram uma nova ordem mundial, na qual as institui¢des idealizadas e impulsionadas por
esse pais foram fundamentais, quais sejam: a Organiza¢do das Nag¢des Unidas, o Banco
Mundial, o Fundo Monetario Internacional, a Organizacdo do Tratado do Atlantico Norte e
também os acordos de Bretton Woods e do GATT que estabeleceram novas regras e
eliminaram os vestigios da antiga ordem imperial centrada na Gra-Bretanha. A ONU, por
exemplo, passou a integrar as recentes ex-colonias na estrutura da Assembleia Geral; por
outro lado, deixou na estrutura do Conselho de Seguranca as principais poténcias da antiga
ordem, e adicionou as novas poténcias da ordem redefinida, quais sejam: o proprio Estados
Unidos, A Unido Soviética (atualmente a Russia), a Gra-Bretanha, a Franga e, mais tarde, a

China.

Na area militar, a OTAN, desempenhou um papel crucial na manutencao do status quo no
continente europeu. Primeiro, porque fomentou a cooperagdo militar entre paises com
rivalidades historicas, e segundo, porque serviu como um mecanismo de contencdo do
comunismo na parte ocidental do continente. A Organiza¢do também foi extremamente
favoravel a industria bélica norte-americana que apds a Segunda Grande Guerra encontrava-se
com elevada capacidade ociosa (EVEDOVE, 2004). Neste sentido, fomentou a produgdo de
armamentos e reforcou o arsenal bélico dos paises europeus. Isso ocorreu principalmente pela
ocasido da Guerra Fria que levou os paises a se armarem em grande escala pelo “medo” de
que a guerra se tornasse concreta em termos de enfrentamento. Na andlise de Eric Hobsbawm
(2008):

[...] a Guerra Fria encheu o mundo de armas num grau que desafia a crenca. Era o
resultado natural de quarenta anos de competicdo constante entre grandes Estados
industriais para armar-se com vistas a uma guerra que podia estourar a qualquer
momento; quarenta anos de competigdo das superpoténcias para fazer amigos e
influenciar pessoas distribuindo armas por todo o globo, para ndo falar de quarenta
anos de constante guerra de “baixa intensidade”, com ocasionais erupg¢des de grande
conflito. Economias largamente militarizadas, ¢ de qualquer modo enormes e

influentes complexos industrial-militares, tinham interesse econdmico em vender
seus produtos no exterior... (HOBSBAWM, 2008, p.199).

Com relacdo a ordem econdmica, financeira e comercial, destaca-se que a adogao das
politicas keynesianas por parte dos EUA e dos Estados europeus, bem como a criacdo de
institui¢des e de acordos internacionais (o Fundo Monetario Internacional, o Banco Mundial,
o Acordo de Bretton Woods e o GATT, idealizados antes mesmo do fim da Segunda Guerra
Mundial) foram essenciais a obtengdo de um arcabougo convincente para a “venda” da

concepgdo de superioridade da ideologia do capitalismo como o melhor sistema econdmico, e
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da democracia liberal como o melhor modelo politico; e foram fundamentalmente essenciais,
no contexto do modo de produgdo fordista, para o estabelecimento de um capitalismo
regulado, que impulsionou o crescimento econdmico para niveis muito elevados em inameros
paises do globo. Esse periodo ficou conhecido na denominagdo de Eric Hobsbawm como “A

Era de Ouro do Capitalismo”.

Fala-se em capitalismo regulado pelo modo de funcionamento do sistema monetario
mundial sob as regras do Acordo de Bretton Woods (1945-1971/1973); este ultimo
caracterizou-se por definir a estrutura do sistema monetario internacional nos seguintes €ixos:
taxas de cambio fixas em relacdo ao doélar; o dolar como a moeda internacional de reserva,
que tinha por obrigagdo manter uma paridade fixa com o ouro; e a mobilidade restrita de
capitais (CINTRA e MARTINS, 2013, p.24). E também porque no plano interno haviam as
politicas estatais keynesianas que se expressavam pela maior interven¢do do estado na
economia, como agente regulador, impulsionador do pleno emprego e garantidor de direitos
sociais basicos aos cidaddos, como saldrio minimo, seguro desemprego, previdéncia social,
jornada de trabalho estabelecida para a existéncia de um tempo de lazer para consumo. Estes
dois aspectos que operavam no plano internacional e interno, juntamente com o modo de
producao fordista, foram essenciais para dar ao sistema capitalista e a sua sociedade uma nova
roupagem e um novo modelo de sociedade que os EUA exportariam para os paises que

optassem por fazer parte do “mundo livre” capitalista.

A respeito do fordismo, compreende-se um padrdo de desenvolvimento capitalista
caracterizado pela organiza¢do do trabalho taylorista, producao de bens e consumo em massa,
trabalhadores sem muita qualificagdo e racionalizacdo e intensificacdo do trabalho devido a
divisdo, repeticdo e velocidade pela qual os trabalhadores eram submetidos na linha de
montagem. Caracterizava-se também por saldrios relativamente elevados — quando
comparados com o periodo anterior - pagos a classe trabalhadora, em decorréncia do pacto
intermediado pelo Estado entre os sindicatos e os capitalistas da época. Pela primeira vez na
histéria, o sistema capitalista permitiu compatibilizar o crescimento constante dos salarios ao
mesmo tempo em que havia lucro crescente para os capitalistas. Isso foi possivel devido a
manuten¢do dos altos salarios que era a base da realizagdo dos lucros dos capitalistas. A
jungdo do padrdo de desenvolvimento fordista e do estado keynesiano constituiu o New Deal
nos Estados Unidos e o estado de bem-estar social ao lado ocidental do continente europeu

(HIRSCH, 2010).
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Sobre o estado de bem-estar social na Europa, Hobsbawm (2008) o abordou no seguinte
trecho:
Tratava-se de um pacto aceitavel para todos os lados. Os patrdes, que pouco se
incomodavam com altos salarios num longo boom de altos lucros, apreciavam a
previsibilidade que tornava mais facil o planejamento. A mao-de-obra recebia
salarios que subiam regularmente e beneficios extras, ¢ um Estado previdenciario
sempre mais abrangente e generoso. O governo conseguia estabilidade politica,
partidos comunistas fracos (exceto na Italia) e condi¢cdes previsiveis para a
administracdo macroecondmica que todos os Estados entdo praticavam. E as
economias dos paises capitalistas industrializados se deram esplendidamente bem,
no minimo porque pela primeira vez (fora dos Estados Unidos e talvez da Australia)
passava a existir uma economia de consumo de massa com base no pleno emprego e

rendas reais em crescimento constante, escorada pela seguridade social, por sua vez
paga pelas crescentes rendas publicas (HOBSBAWM, 2008, p.221).

As questoes centrais até aqui abordadas, para uma melhor analise das razdes que
levaram os Estados Unidos a aprovarem o Plano Marshall, dizem respeito ao comércio
internacional, ao excedente de producdo norte-americano, a sua capacidade ociosa em
determinados setores como o setor militar ¢ o avango do comunismo ao leste do continente
europeu, que ameagava avancar também pelos paises do centro do continente como a Franga e
a Italia. Isto ¢, apds a Segunda Guerra Mundial, com os paises europeus fragilizados tanto do
ponto de vista, social, politico e econdmico, foi reduzida a demanda por produtos
estadunidenses, afetando o comércio internacional entre os Estados Unidos e a Europa, o que
contribui para o acumulo do excedente de producdo dos Estados Unidos. Por outro lado, a
disputa ideologica e militar da Guerra Fria, impulsionou a criagdo da Doutrina Truman, que
tinha por objetivo proteger e garantir a permanéncia do “mundo livre” - onde em hipotese, de
acordo com a sua doutrina havia democracia, livre iniciativa e livre concorréncia - de modo a
impedir que o comunismo avangasse € ameacasse a propria estrutura capitalista dos Estados

Unidos (ARRIGHI, 2012, p.306-307).

Pelas principais razdes mencionadas, o Plano Marshall se constituiu para promover a
reconstru¢do da Europa, e, a criagdo da OTAN, como dito anteriormente, para impedir o
avango do comunismo na Europa central e ao seu lado oeste. Vale destacar que a primeira
razdo (econdmica) motivou a criacdo do Plano Marshall, j4 a segunda (o ameaca do
comunismo) permitiu a aprovacdo do mesmo no congresso norte-americano que relutara em
aprova-lo visto os altissimos custos que impunha. A segunda razdo também facilitou o
consenso por parte dos paises europeus de que o comunismo era um perigo a ser contido e
caso necessario, combatido; por isso, o Tratado do Atlantico Norte foi acordado sem grande

contrariedade (KRAYCHETE, 2016).
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O Plano Marshall, serviu para a reconstru¢do da Europa Ocidental e para acelerar o
crescimento dos paises capitalistas dessa regido, e claramente serviu aos interesses norte-
americanos de manter sua economia em expansiao e também de manter a
internacionalizacdo/transnacionaliza¢do de suas grandes empresas, bem como para expandir o
seu modo de producao fordista e modelo de estado keynesiano aos paises da Europa Ocidental.
O Plano foi essencial também para a reproducdo do desenvolvimento capitalista em ampla
escala, impedindo que as economias fragilizadas apoés a II Guerra se voltassem ao
protecionismo e arrefecesse o crescimento dos paises centrais. Ainda sobre o Plano Marshall,
Giovanni Arrighi (2012) argumenta o seguinte:

Ironicamente, porém, a contradi¢do mais grave entre os objetivos de poder do
governo dos EUA e a expansdo transnacional das firmas comerciais norte-
americanas desenvolveu-se, ndo onde sua complementaridade era mais fragil (no
leste asiatico), mas onde sua complementaridade era mais so6lida (na Europa
Ocidental). Ali, o governo norte-americano usou o Plano Marshall e o rearmamento
como meios para integrar num s6 mercado as diferentes economias internas dos
Estados europeus, e insistiu em que as subsidiarias norte-americanas no emergente
Mercado Comum europeu fossem tratadas como empresas “europeias”. Gragas a
essas medidas politicas, a Europa Ocidental logo se transformou no terreno mais
fértil para a expansdo transnacional das empresas norte-americana, € essa expansao,

por sua vez, consolidou ainda mais a integragdo da Europa Ocidental no regime
norte-americano de dominagéo ¢ acumulagdo (ARRIGHI, 2012, p.318).

Neste trecho, Arrighi (2012), nitidamente, busca evidenciar a centralidade da
acumulacdo do sistema capitalista no eixo norte-americano e¢ a consolidacdo da hegemonia
mundial dos EUA, e demonstra a importancia do Plano Marshall para essa centralidade e
consolida¢do. E também demonstra o quanto o mesmo foi estratégico para atender aos
interesses estadunidenses em garantir o aquecimento de sua economia expandindo as suas
empresas ao redor do globo, e, para exportar o modelo de sociedade capitalista norte-

americano pautado no consumo de massa.

De todo modo, ¢ importante destacar que os paises europeus a0 mesmo tempo em que
se subordinavam a hegemonia dos Estados Unidos, com suas elites nacionais burguesas se
aliando ao capital estrangeiro norte-americano, pretendiam também resgatar, na ordem
mundial que se constituia, o posicionamento privilegiado que a Europa detinha no periodo

anterior a Segunda Guerra Mundial (OSORIO, 2016).

1.2 A Formagio do Mercado Unico Europeu: Uma trajetoria em expansao
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A formag¢do da Comunidade Europeia do Carvao e do Aco fundada em 23 de junho
de 1952, teve por objetivo estabelecer relagdes econdmicas de carater cooperativo, de modo a
diminuir os acirramentos entre as elites econdmicas e politicas da Franca e da Alemanha
Ocidental. Ou seja, as elites econdmicas e politicas desses dois paises, com grande poderio e
peso politico no continente europeu, tiveram que promover bases cooperativas para que a
reconstrucdo fisica e econdmica do continente de fato se concretizasse com o apoio do Plano
Marshall. E também, para buscarem autonomia em relagdo aos Estados Unidos (OSORIO,

2016).

A rivalidade entre os dois paises tem sua origem em divergéncias religiosas, dindsticas
e principalmente apds a Guerra dos Trinta Anos, na disputa do territorio da Alsacia-Lorena,
rico em recursos naturais de carvao e possuidor de uma enorme bacia hidrografica, que era
pertencente ao Sacro Império Romano-Germanico até o século XVII. O territorio foi tomado
pela Franga apos o fim da Guerra dos Trinta Anos, em 1648, e da Paz de Westifalia. Mas,
retornou a Alemanha quando esta j4 se encontrava unificada, uma vez que saiu vitoriosa da
guerra Franco-Prussiana de 1871. Depois, ao fim da Primeira Guerra Mundial, pelo Tratado
de Versalhes o territorio foi novamente anexado pela Franga, que o perde no inicio da
Segunda Guerra Mundial, quando o mesmo ¢ tomado pelo exército alemao sobe o comando
de Hitler. Por ultimo, a Alsacia-Lorena ¢ devolvida a Franca ao fim da Segunda Guerra

Mundial.

Para que se pusesse freios a rivalidade franco-alema, Jean Monnet, diplomata e
comissario do Plano de Modernizagdo do Estado francés, iniciou um plano para dar inicio a
integracdo econdmica entre a Franga ¢ a Alemanha. O plano foi implementado por Schuman,
ministro das relagdes exteriores da Francga, e ficou conhecido como Plano Schuman. Tinha por
objetivo principal realizar uma cooperacdo econdmica com a Alemanha Ocidental de modo
que pudessem compartilhar a producdo de carvao mineral e minério de ferro da regido da
Alsacia-Lorena (Franga), de Sarre (Alemanha) ¢ do Ruhr (Alemanha) sem que houvesse a

incidéncia de taxagoes.

O Plano Schuman se dera ndo por benevoléncia dos franceses, mas por receio de que os
alemaes se tornassem outra vez uma poténcia forte e indomavel na Europa, visto o potencial
de desenvolvimento econdmico que 0os mesmos possuiam e ainda possuem nos dias atuais. E
também porque, como aponta Eric Hobsbawm (2008), o periodo em que o plano de Monnet

foi iniciado encontrava-se marcado pela Guerra Fria ¢ o fato de a Alemanha Ocidental se
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colocar ao lado dos EUA, retirou da Franga parte da carga de desconfianga e incerteza que a
mesma tinha para com a Alemanha, uma vez que a mesma tinha a percep¢ao de que os norte-
americanos puxariam as rédeas dos alemaes (HOBSBAWM, 2008). Nas palavras do proprio

autor:

[...] A Franca e a Alemanha (Ocidental) enterraram o velho machado depois de 1947,
ndo porque um conflito franco-alemao houvesse tornado impensavel — os governos
franceses pensavam nisso o tempo todo — mas porque sua filiagdo comum no campo
americano ¢ a hegemonia de Washington sobre a Europa nio deixariam a Alemanha
escapar do controle (HOBSBAWM, 2008, p.234).

Deste modo, a partir do Plano Schuman iniciou-se o processo de integra¢do regional
europeu, formando-se incialmente, como mencionado, a CECA, que firmou uma cooperacao
econdmica entre as principais poténcias europeias com exce¢do da Inglaterra que ndo se
interessara pelo projeto europeu logo em seu nascimento. Posteriormente, os paises
fundadores da Comunidade do Carvao e do Aco aprofundaram suas relagdes interestatais e
através do Tratado de Roma, em 1957, firmaram dois acordos: a Comunidade Econdmica
Europeia (CEE) e a Comunidade Europeia para a energia atdmica (CEEA, também chamada
de Euratom). Ambos os acordos entraram em vigor a partir de 1958. A CEE, aprofundou a
integracdo com as determinacdes para a formac¢do de uma unido aduaneira (que se concretizou
em 1968), para a instauracdo de uma politica agricola (PAC) e a unificagdo dos transportes.
Por outro lado, a Euratom buscou aprimorar o desenvolvimento das industrias nucleares, além

de estabelecer uma coordenacao dos programas nucleares ja em curso nos paises signatarios.

Com o Tratado de Fusdo de 1965, houve a unifica¢ao das intui¢des das Comunidades
Europeias (CECA, CEE e Euratom) em um unico Conselho e uma unica Comissao,
substituindo a Comissao e o Conselho de Ministros da Euratom, e também, a Alta Autoridade
e 0 Conselho de Ministros da CECA. Desde o Tratado de Roma, em 1958, o Parlamento

Europeu e o Tribunal de Justica ja haviam se tornado comum para ambas.

Ainda em 1965, a Comunidade Europeia sofreu o inicio de uma longa estagnagdo no
aprofundamento do projeto de integragdo europeu e o fim da vertente que defendia uma
federacdo de estados europeus. A crise da “Cadeira Vazia”, foi a expressao da insatisfagdao da
Franca, em especial do seu presidente o general De Gaulle, que ndo concordara com a
alteracdo do voto por unanimidade para o voto por maioria qualificada no Conselho de
Ministros, alteracdo esta que fora acordada na assinatura do Tratado de Roma, um ano antes
da chegada do general De Gaulle a presidéncia da Franga. A outra insatisfagdo esteve

relacionada com a defini¢cdo de uma politica agricola comum em termos supranacionais.
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A reacdo francesa frente as duas questdes acima mencionadas, se deu em maior
medida pelo plano de fundo politico do general De Gaulle. Este ultimo, baseado em sua
defesa nacionalista, partia de uma visdo “soberanista” para a integracdo do projeto europeu,
isso €, era a favor de estabelecer negociacdes e firmar acordos desde que os mesmos nao
limitassem a soberania do Estado francés. Por essa razdo, o presidente francés em julho de
1965, retirou o seu representante permanente de Bruxelas (sede da Comunidade Econdémica
Europeia e da atual Unido Europeu) e anunciou que nao iria ocupar o seu lugar no Conselho
de Ministros; e assim permaneceu por seis meses sem participar das reunides do Conselho,
deixando o seu lugar vago. Esse fato explica o porqué de a crise ter sido conhecida como a
crise da “Cadeira Vazia”, e s6 chegou ao final sete meses depois com o Compromisso de

Luxemburgo.

O Compromisso de Luxemburgo determinou que caso uma medida afetasse os
interesses nacionais cruciais de um ou mais estados membros, e tivesse sido aprovada por
meio de um processo decisoério que utilizasse o sistema de votagdo por maioria qualificada, o
(os) Estado (0s) membro (os) teriam o direito de vetar a decisdo. Contudo, o Compromisso
nao encontrou validade legal no quadro dos direitos da UE, uma vez que a Comissao Europeia
e o Tribunal de Justica ndo o reconheceram como tal e foi deixado para tras. Ou seja, o
Compromisso de Luxemburgo serviu apenas para possibilitar a retomada das negociagdes

com a Francga e encerrar a crise da “Cadeira Vazia.

A crise no aprofundamento e reforma dos tratados se estendeu até o Ato Unico
Europeu de 1986, porém houve alguns avangos concretos como a alteragdo das disposigdes
or¢amentais da CEE determinada pelo Tratado de Luxemburgo de 1971, que concedeu ao
Parlamento Europeu (PE) o direito de alterar o projeto de orcamento das despesas nao
obrigatdrias e determinou também que o financiamento da Comunidade Econdmica teria por
fonte os recursos provenientes da contribuicao propria dos Estados Membros. J& o Tratado de
Bruxelas (1975) responsabilizou o Parlamento da fiscalizagdo do orcamento comunitario ao
fim de cada exercicio, e, em 1979, foi aprovada as elei¢des do PE por sufrdgio direto; ambas
as implementagdes favoreceram o aumento do poder do PE. Além disso, ocorreu em 1973 o
primeiro alargamento da CEE, com adesio da Dinamarca, Irlanda e Reino Unido;
posteriormente, em 1981, a Grécia também se tornou um estado membro e, em 1986, Espanha

e Portugal seguiram o mesmo caminho. (TOSTES, 2017, p.41-43)

Na 4rea monetaria, com o fim do Sistema de Bretton Woods em 1971, instaurou-se o

Sistema Monetario Europeu (SME) e Unidade de Conta Europeia (ECU) para auxiliarem nos
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problemas de instabilidade monetaria dos paises membros, ocasionados pelo fim do Sistema
Monetério anterior. Deste modo, a partir do SME criou-se um sistema de taxas de cambio
fixas, no qual ndo poderia haver flutuagdes superiores a 2,25% entre as moedas europeias,
sendo isso possivel gragas a interven¢do coordenada nos mercados cambiais por parte dos
paises. O Sistema Monetario Europeu possuia um fundo pelo qual era alimentado pelas
reservas internacionais de seus membros, 0 mesmo também possuia no ECU uma moeda de
referéncia, e as moedas dos paises membros tinham que ser conversiveis a ela. De acordo com

Ana Paula Tostes (2017):

Tendo entrado em vigor em 1979, o SME sustentava-se em trés elementos principais:
uma moeda de referéncia constituida pelas moedas de todos os Estados membros, a
European Currency (ECU); um mecanismo de taxas de cambio, em que cada moeda
tinha uma taxa de cambio central conversivel 3 ECU; um mecanismo de crédito em
que cada pais transferia 20% de suas reservas em divisas ¢ em ouro para um fundo
comum aos Estados membros do SME. O SME foi o primeiro passo para a Unido
Econdmica ¢ Monetaria (UEM) [...] (TOSTES, 2017, p.48-49).

E importante ressaltar ainda que durante a crise da implementa¢do de reformas dos
tratados anteriores, ocorreram graves crises que atingiram o sistema internacional, quais sejam:
o fim do padrao délar-ouro do Acordo de Bretton Woods, em 1971, as duas crises do Petroleo
(1973 ¢ 1979) e a crise do fordismo ao final da década de 1970. Apds essas crises, a partir da
década de 1980, houve alteragdes no padrio de reprodugdo do capital, quando do
aprofundamento e intensificacdo do processo de globalizacdo financeira e produtiva. Nesse
periodo foi introduzido o modelo japonés “just in time”, também denominado de Toyotismo ¢
Producao Flexivel; as taxas de cambio passaram ser flutuantes; e o fluxo de capitais passou a
ser livre. Os padrdes globais se alteraram, e a ordem politica, economica e financeira

organizada pelos Estados Unidos, ap6s a Segunda Guerra Mundial, entrou em decadéncia.

Neste sentido, devido as transformacdes ocorridas no cenario internacional ¢ no modo
de produgdo e reproducdo do capitalismo, a Comunidade Economica Europeia sentiu a
necessidade de propor reformas de seus Tratados e Instituigdes de modo que pudesse adaptar
a sua atuagdo com a nova realidade do mercado mundial, que passou a ser regido pelos
ditames do neoliberalismo e da intensificacdo da globalizacdo produtiva e financeira. Para
isso, o Tratado do Ato Unico Europeu, que foi assinado em 1986 e entrou em vigor em 1987,
definiu os novos rumos do projeto de integracao europeu, que passaria adquirir um maior grau
de aprofundamento politico e econdmico e também um maior grau de concessdo de soberania
dos Estados membros em favor das instituigdes europeias, € por consequéncia, devido aos

moldes para os quais se caminhou a integracdo, a conceder mais poderes ao mercado comum
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europeu e ao capital internacional, produtivo e financeiro. Nao € por acaso que futuramente a
Unido Europeia se tornou um importante player global no sistema internacional, isto é, um

ator autonomo e reconhecido enquanto tal nas relagdes internacionais entre os Estados.

Duas passagens anteriores a 1986 contribuiram para as determinagdes do Ato Unico
Europeu. Sendo a primeira, a proposta do italiano Altiero Spinelli de unificar em um tnico
tratado todas as trés comunidades europeias (CECA, CEE e Euratom). Para isso, foi criada a
Comissao Parlamentar dos Assuntos Institucionais para elaborar o tratado que unifica todas as
comunidades acima. Em 1984 o projeto ¢ aceito pelo Parlamento Europeu. A segunda
passagem ¢ a publicacdo do Livro Branco em 1985, pela Comissdo Europeia presidida na
época por Jacques Delors, um politico francés. O Livro Branco continha 279 medidas
consideradas necessarias para a concretizagdo de um mercado europeu interno, € também
estabeleceu um prazo limite para o referido objetivo, sendo este prazo o dia 31 de dezembro
de 1992. Sob essas influéncias, o Tratado do Ato Unico Europeu estipulou metas para a

realizacdo do objetivo de construir-se um mercado tnico europeu que seria chamado de Unido

Europeia.

O Ato Unico Europeu, definiu: o aumento do nimero de questdes e casos em que o
Conselho poderia deliberar por maioria qualificada ao invés de deliberar por unanimidade; as
bases que tornam possivel a criagdo do Tribunal de Primeira Instdncia (TPI); uma politica
comunitaria e social para diminuir as assimetrias de desenvolvimento econOmico entre os
Estados membros, através do Fundo Europeu de Orientagdo e Garantia Agricola (FEOGA) e
dos Fundos Estruturais; e adotou a data proposta pelo Livro Branco, definindo, portanto, a
constru¢do de um mercado Unico ¢ da Unido Europeia até o final de 1992. Compreende-se
assim que, o Ato Unico Europeu foi o pilar para o Tratado de Maastricht que deu origem a

Unido Europeia em primeiro de janeiro de 1993.

O Tratado de Maastricht também denominado Tratado da Unido Europeia, assinado
em 1992, e efetivado em 1993, uniu as trés comunidades europeias em um Unico organismo, a
Unido Europeia, e aprofundou a integragdo com o estabelecimento de cooperagdes nas areas
de politica externa, defesa, meio ambiente e justica, além de criar uma cidadania europeia
garantida por suas instituicdes supranacionais, € 0 seu maior simbolo, a unido econdmica
monetaria, que levou a ado¢do do euro como moeda Unica pelos paises membros. Sobre o

Tratado de Maastricht, Tostes (2017) ressalta o seguinte:

O Tratado de Maastricht, além de determinar os Gltimos passos ¢ metas para a unido
monetaria, estabelecia uma cidadania europeia. Uma cidadania Unica e supranacional
para todos os individuos cidaddos nos Estados membros traria consequéncias
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inimaginaveis naquele momento para a sociedade europeia do futuro: direitos de
reconhecimento reciprocos de diplomas, direito de residéncia e voto em eleigdes
locais, direito de trabalhar e estudar, aposentar-se ou adquirir bens e outros direitos em
toda a regido da Unido. Tudo isso era absurdamente inovador e transformaria a
sociedade europeia para sempre, como de fato transformou (TOSTES, 2017, p.76).

De acordo com essa autora, Ana Paula Tostes, as medidas eram extremamente
inovadoras, como a unido econOmica monetaria ¢ a criagdo de uma cidadania europeia
garantida pelas instituicdes europeias apos a assinatura do Tratado de Maastricht. As
inovagdes de Maastricht levaram as populagdes dos Estados Membros a um intenso debate.
Na Franga, por exemplo, foi realizado um referendo no qual 50,8% dos cidaddos que foram as
urnas, votaram a favor do Tratado. Por outro lado, na Dinamarca, que também realizou um
referendo, o resultado foi contrario a ratificagdo do Tratado de Maastricht. O pais foi levado a
solicitar exceg¢des quanto as disposi¢des do Tratado referentes a: cidadania europeia,
integracdo da politica de defesa comum e a cooperagdo policial e judicial. As solicitagdes
foram concedidas e a Dinamarca realizou um outro referendo, do qual obteve um sim para
ratificagdo do Tratado. Outras solicitagdes de excegdo também foram feitas por outros paises,
como o Reino Unido que inicialmente foi contrario as defini¢cdes da politica social comum. As
solicitagbes do Reino Unido também foram aceitas. Por ultimo, a Alemanha também
demonstrou insatisfacdo quanto a diretriz da primazia do direito comunitario frente ao direito
nacional, mas, apds uma longa discussdo, cedeu a ratificacdo sem solicitar excecdes. Esses
eventos aqui descritos, representaram a “crise de Maastricht” que durou de 1992 a primeiro de

novembro de 1993, quando o Tratado entrou em vigor. (TOSTES, 2017, p.54-59)

No que tange a estrutura da Unido Europeia, Maastricht estabeleceu trés pilares de
funcionamento para a UE. O primeiro pilar, o da Comunidade Europeia tem por principais
objetivos garantir o bom funcionamento do mercado uUnico e da unido monetaria, o
desenvolvimento das atividades econdmicas e o elevado nivel de emprego e de protecao
social e igualdade entre os membros. Este pilar possui um procedimento decisorio
supranacional. J& o segundo Pilar, da Politica Externa e de Seguranga Comum (PESC) tem
por prioridades salvaguardar os valores comuns da UE e a independéncia e integridade das
comunidades europeias, além de promover a sua seguranca e o fomento da cooperacdo
internacional do bloco europeu com outros paises, ¢ também de preservar a aplicacdo dos
Direitos Humanos e das liberdades fundamentais. O segundo pilar possui procedimento
decisério governamental. Por fim, o terceiro Pilar é o da cooperacdo nos dominios da justica e

dos assuntos internos, que através de uma cooperacdo comum dos métodos governamentais de
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seguranga, que deu origem a Europol — Servigo Europeu de Policia, busca promover a luta
contra o terrorismo, o trafico internacional de drogas, os crimes transfronteiricos, ¢ a
imigracdo irregular nas fronteiras do bloco. Este terceiro pilar é responsavel também pela
defini¢do da politica de asilo comum, e tem por procedimento decisério os ambitos

governamental e supranacional.

O Tratado de Maastricht (1992) reconfigurou o modelo da integragao, introduzindo
politicas macroecondmicas comuns de cunho neoliberal e em conformidade com os ditames
da globalizagdo financeira, isto ¢, dando importancia extremada a manutencdo dos niveis de
inflagdo em um patamar nao elevado e a manutencao dos déficits orgamentario dos paises em
um patamar de até¢ 3% do PIB e uma divida publica que ndo ultrapasse 60% do PIB (in:
Tratado da Unido Europeia, 1992). Essas metas sdo consideradas importantes no que se refere
a credibilidade dos paises em um mercado financeiro cada vez mais globalizado e competitivo.
Porém, para as economias com problemas estruturais e com grande disparidade em relagdo
aos paises centrais, de poderio econdmico, tecnoldgico, social e politico, estes pardmetros sao

ainda mais dificeis de serem alcangados, bem como de se estabelecerem permanentemente.

Em 1993, foram definidas as regras para a adesdo de novos membros a Unido
Europeia, o conjunto dessas regras foi denominado de Critérios de Copenhague (contido nos
artigos 6° e 49° do Tratado da Unido Europeia) que estabeleceu as seguintes regras/critérios
aos paises que quisessem se tornar membros da UE: ter estabilidade das instituicdes
democraticas e a defesa do Estado Direito e dos direitos humanos, bem como a protecao das
minorias; uma economia de mercado claramente definida e efetivamente operante; e a
completa aceitagao e cumprimento do Direito Comunitario Europeu, que inclui os tratados, as

diretivas, atos, regulamentos e decisdes judiciais.

A Austria, a Finlandia e a Suécia ja seguiam os Critérios de Copenhague e tornaram-se
membros efetivos da Unido em 1995. Neste mesmo ano o Tratado de Schengen suprimiu os
controles das fronteiras entre Bélgica, Alemanha, Espanha, Franca, Luxemburgo, Paises
Baixos e Portugal, permitindo a livre circulagdo de pessoas entre esses paises. Mais tarde com
o Tratado de Amsterda, o Espago de Schengen foi integrado ao quadro juridico da Unido
Europeia, tornando-se parte das normas europeias, € em 2011 com a supressdao dos controles
nas fronteiras com o Principado de Listenstaine (em alemao: Liechtenstein, ¢ um micro-
Estado do continente europeu ¢ ndo membro da UE) o espaco de livre circulagdo de pessoas

chegou ao 26° pais membro.
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E relevante mencionar que o projeto do euro sé pdde se consolidar na pratica, uma
década depois do Tratado que dera origem a unido monetaria. Uma das razdes que levou ao
adiamento da moeda tunica, foi a reunificacdo da Alemanha logo ap6s a queda do Muro de
Berlin (1989) e o fim da Guerra Fria (1991), que trouxe custos altos a Alemanha Ocidental e
impactou negativamente o projeto do euro. Se durante o processo de reunificagcdo, a
Alemanha Ocidental chegou a descumprir as metas do Sistema Monetario Europeu (SME),
alcangar os requisitos de Maastricht seria uma utopia. Por essa razdo, a moeda do euro sé
passou a entrar em circulacdo em janeiro de 2002. Mas, foi introduzida nos mercados
europeus ¢ mundial desde 1999, servindo como unidade de conta em substituicio a ECU

(Unidade Conta Europeia) (PECEQUILO, 2014).

Outra razdo que levou ao atraso do projeto do euro corresponde a incapacidade da
estrutura econdmica de muitos paises membros de adotarem o euro logo apds o Tratado de
Maastricht. Isto €, os paises ainda ndo estavam prontos para adotarem o euro enquanto moeda
comum, pois, ndo possuiam uma estrutura econdmica que possibilitasse aos mesmos
cumprirem com os requisitos do Pacto de Estabilidade e Crescimento juntamente com os
Critérios de Convergéncia para adesdo e formagao da zona do euro. Desses requisitos pode-se
destacar a inflacdo que ndo pode ser superior a 1,5% da média dos paises da UE com as
melhores taxas de inflagdo, as taxas de juros a longo prazo que ndo deve exceder em mais de
2% a verificada nos trés paises da UE com os melhores indicadores de estabilidade de precos,
e o ja mencionado déficit orcamental equivalente ou inferior a 3% do PIB e a divida publica

equivalente ou inferior a 60% do PIB do pais;

A titulo de esclarecimento, o Pacto de Estabilidade e Crescimento foi um acordo
firmado em agosto de 1997 entre os paises membros da Unido Europeia e anexado ao Tratado
de Maastricht. Complementa os Critérios de Convergéncia que ¢ também denominado de
critérios de Maastricht. Ambos, o PEC e os Critérios de Convergéncia, fixaram pardmetros no
ambito da politica macroecondmica (descritos acima) pelos quais os paises que aderiram a
unido monetdria e que viessem a aderir deviam seguir. O PEC tem por objetivo a fixacdo de
parametros a serem seguidos em termos de politica fiscal, para que os paises ao introduzirem
0 euro como moeda Unica tenham condigdes estaveis para gerir suas financas publicas, de

modo que ndo impacte negativamente o euro e o funcionamento da zona do euro.

Contudo, os parametros determinados pelo PEC e os Critérios de Convergéncia nao

foram devidamente cumpridos, pois, de acordo com a analise de Cristina Pecequilo (2014), o
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Conselho da Unido Europeia, uma das principais instituicdes da UE que decide por maioria
qualificada a admissdo dos paises da Zona do Euro, negligenciou os parametros (descritos
acima) quando aceitou a adesdo da Bélgica e da Italia, que possuiam déficits superiores a 60%
do PIB. E desde a crise do euro de 2010, a maior parte dos paises da Zona do Euro,
principalmente os paises membros da periferia, ndo conseguem seguir todos os pardmetros
estabelecidos, com destaque os que fixam o limite do déficit orcamental e da divida publica.
A Grécia, por exemplo, possui atualmente uma divida publica de 176,1% do PIB, ¢ a maior

entre os paises da UE.

Para os casos extremos como o da Grécia, ¢ usado o artigo 126° do Tratado de
Funcionamento da Unido Europeia que versa sobre o procedimento em caso de déficit
excessivo, no qual o Conselho da Unido Europeia langa recomendagdes com base nas
proposi¢cdes da Comissdo Europeia para que o pais em questdo apresente um plano com
medidas corretivas, além de apresentar os prazos para a conclusao das medidas. Caso o pais
ndo cumpra as recomendagdes, 0 mesmo estd sujeito ao pagamento de multas a Unido

Europeia.

Logo apds a realizagdo do PEC o Tratado de Amsterda foi assinado em outubro de
1997, entrou em vigor em 1999 e estabeleceu os seguintes objetivos: desenvolver o que foi
firmado em Maastricht, aprofundar o aspecto democratico da Unido Europeia, adaptar a
mesma a realidade do pos-guerra fria ao passo em que preparava mecanismos para um futuro
alargamento com os novos e antigos paises do leste europeu. Com este tratado, o primeiro
Pilar da Unido Europeia passou a cuidar também de outros aspectos, anteriormente velados
pelo terceiro pilar, como a cooperagdo judiciaria em matéria civil e as politicas de asilo e
imigracdo. Por outro lado, o segundo pilar implementou um novo cargo, o cargo de
Secretario-Geral do Conselho que passou a ser responsavel pela Politica Externa e de
Seguranca Comum. Esta inovagdo delimitou claramente a Unido Europeia ndo apenas como
um bloco econdmico e politico, mas também como uma organizagdo governamental que atua
como um ator nas relagdes internacional e € reconhecido enquanto tal na comunidade de

Estados do Sistema Internacional.

Outras importantes inovacgdes que o Tratado de Amsterdd trouxe, foi a “abstencao
construtiva” que permitia aos Estados membros a partir de uma acdo conjunta, recorrer as
instituicdes europeias a respeito de questdes e agdes comuns das quais eram contrarios € que

ndo estivesse sob competéncia exclusiva da comunidade europeia. O estabelecimento de um
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processo de codecisdo, no qual o Parlamento Europeu ¢ o Conselho da Unido Europeia
tornaram-se colegisladores em quase todos os dominios que o Conselho deliberava por
maioria qualificada. Essas duas inovagdes deram ao Parlamento Europeu poder politico em
termos mais concretos, além de o tratado ter determinado uma expansdao no numero de
eurodeputados de 626 para 700. Por ultimo, cabe destacar a “clausula de suspensao”, aplicada
em caso de violagdo grave, por parte de um Estado membro, dos principios da Unido Europeia
estabelecidos no artigo 6° do Tratado da Unido Europeia, os quais sdo: liberdade, democracia,
respeito pelos direitos humanos e liberdades fundamentais; em caso como este a UE pode
suspender os direitos do Estado que violou os principios sem retirar as suas obrigagdes
enquanto Estado membro da UE. (Tratado de Amsterda, 1997; Tratado da Unido Europeia,
1992; PECEQUILO, 2014; TOTES, 2017, p.57-58)

O Tratado de Amsterda foi eficaz em tornar a estrutura de funcionamento da UE mais
democratica, principalmente no ambito do parlamento europeu. Contudo, o déficit
democratico ainda persistiu e o tratado ndo alcangou por completo o seu objetivo de preparar
a UE para a adesdao de novos membros. Neste sentido, o Tratado de Nice assinado em
fevereiro de 2001, entrou em vigor em fevereiro de 2003 com o objetivo de dar continuidade
ao que foi iniciado em Amsterda, ao que se refere a questdo de tornar a estrutura da UE pronta
para os futuros alargamentos. Para promover as reformas institucionais, necessarias para o
alargamento, ampliou o numero maximo de deputados no Parlamento de 700, fixados em
Amsterda, para 732. Ao Parlamento foi concedido o direito de interpor uma ag¢ao judicial aos
atos do Conselho Europeu, da Comissdao e do Banco Central Europeu que se apresentem com

sinal de incompeténcia, ou, violagdo dos Tratados e de normas juridicas.

As mudangas institucionais estabelecidas pelo Tratado de Nice tiveram um arduo e
longo debate entre os Estados Membros da Unido Europeia. Isso ocorreu porque as reformas
necessarias para o alargamento implicavam em uma alteracdo na balanga de poder da
composi¢do das principais institui¢des europeias, como o Conselho da Unido Europeia
(Conselho de Ministros), o Conselho Europeu, o Parlamento Europeu, a Comissdo Europeia e
o Tribunal de Justi¢a da Unido Europeia. Os paises que haviam apresentado candidatura até as
negociacdes de Nice foram os seguintes: Eslovaquia, Eslovénia, Republica Tcheca, Polonia,
Estonia, Hungria, Lituania, Letonia, Chipre, Malta, Bulgaria, Roménia ¢ Turquia; em sua
totalidade, pertencentes ao leste europeu. TOSTES (2017) faz uma analisa sobre as tensdes

em torno das reformas institucionais da UE, em suas palavras:
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A discussdo sobre as reformas institucionais, necessarias para a acomodagdo dos
novos membros, ndo era uma questdo formal, pois precisamos lembrar que os
alargamentos envolveram sempre novos calculos de distribuicdo de poder dentro das
instituicdes decisorias. Estava na agenda a decisdo sobre uma nova ponderacido de
votos no Conselho de Ministros (que ja sofria criticas suficientes) e, além disso, a
restri¢do (cada vez maior) do uso da unanimidade para a deliberagdo do Conselho.
Nenhum desses itens era pacifico e, ao fim da conturbada Conferéncia de Nice, o que
ficou evidenciado foi a tensdo existente entre as intengdes francesas ¢ alemas.
Enquanto os alemdes defendiam uma maior representatividade junto ao Conselho
devido ao aumento de sua populacdo desde a unifica¢do alema, a Franga (que ocupava
a presidéncia rotativa da UE na ocasido do Conselho de Nice) era absolutamente
contraria a isso. O aumento do poder de voto da Alemanha dentro do Conselho
implicaria a sua lideranga politica, o que, obviamente, também foi rechagado pelos
demais Estados Membros (TOTES, 2017, p.59).

Com base nesse trecho pode se observar que a tensdo existente em relagdo aos calculos
de distribui¢do de poder na Conferéncia de Nice reflete que a resisténcia dos paises com
maior poder dentro da Unido Europeia ¢ grande, como o verificado nas tensdes entre Franca e
Alemanha em torno das reformas propostas nas instituicdes europeias. Ao fim das discussoes
a respeito de uma nova ponderacdo de votos no Conselho da Unido Europeia para a maioria
qualificada, ficou acordado em Nice o aumento de votos para todos os Estados membros, mas
a propor¢do dos Estados membros mais populosos diminuiu de 55% dos votos para 45%, e
para 44,5% em 2007. Foi acordado também que um Estado-membro pode solicitar, quando da
aprovagdo de alguma medida, que se verifique se a maioria qualificada representa, no minimo,
62% da populagdo total da Unido. Caso ndo represente o minimo de 62%, a medida ndo ¢

aprovada.

O Tratado de Nice preparou as institui¢des da Unido Europeia para que o alargamento,
na pratica, fosse viabilizado. E, em 2004, houve a adesdo de dez novos membros: Chipre,
Eslovaquia, Eslovénia, Estonia, Hungria, Letonia, Litudnia, Malta, Polonia e Republica
Tcheca. Depois, em 2007, houve a adesdo da Bulgaria e da Roménia. Por tltimo, a adesdo da
Croacia em 2013, tornando-se o vigésimo oitavo membro da UE. A Turquia, por sua vez,
permanece com o pedido de adesdo em aberto no bloco europeu desde 1987, tendo o seu
pedido aceito em 1997. As negocia¢des com a Turquia se iniciaram em 2005, porém, segue
sem grandes avanc¢os. A Unido Europeia alega que a Turquia ainda ndo cumpriu com todos os
requisitos para se tornar uma pais membro da Unido Europeia, apesar de a mesma j& fazer
parte da unido aduaneira e de ter estabelecido cooperagdo com a UE para enfrentar a Crise dos

Refugiados, iniciada em 2014 como reflexo do conflito na Siria.

E relevante ressaltar que antes da ultima expansdo da Unido Europeia - em 2013 com a

entrada da Croéacia - o Tratado de Lisboa foi assinado e ratificado. Este foi o ultimo tratado
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celebrado pela UE desde 2009 até a presente data. O mesmo buscou reduzir o déficit
democratico que persistia nos processos decisorios e atos legislativos da UE, deu ao
Parlamento, portanto, maior capacidade de agdo, alargando as suas competéncias legislativas
para mais de 40 novos dominios, no qual passou ter codecisdo com o Conselho da Unido
Europeia. Os novos dominios sdo da area da agricultura, seguranca energética, imigracao,
justica e fundos or¢amentarios da UE. Com as alteragdes de Lisboa, o Parlamento passou
também a eleger o presidente da Comissdo Europeia — o 6rgao executivo da Unido Europeia —
tendo por base os resultados das elei¢cdes europeias que expressam a escolha dos cidadaos dos

Estados membros.

Outras disposicdes dadas ao Parlamento Europeu correspondem a decisdo do
or¢amento, sobre a qual passou a decidir em conjunto com o Conselho da Unido Europeia
todo o orcamento do bloco e ndo apenas sobre despesas ndo obrigatorias, como fazia
anteriormente. Além disso, passou a velar pelos direitos de iniciativa dos cidadaos europeus
(diz respeito a possibilidade de um grupo de um milhdo de pessoas apresentar uma proposta
legislativa a UE), introduzido nesse mesmo tratado. E por fim, passou a ter o direito de

aprovar ou rejeitar acordos internacionais.

O Tratado de Lisboa estabeleceu um procedimento formal de saida do bloco, caso
algum Estado membro deseje sair, como ocorreu recentemente com o anuncio de saida por
parte do proprio Reino Unido, que passou a seguir os procedimentos formais estabelecidos no
artigo 50° do Tratado de Lisboa. Outra inovagdo foi a concessdo de mais poderes a Unido
Europeia, conferindo a ela uma personalidade juridica propria, através da qual a mesma pode
concluir tratados internacionais ou aderir a uma organizagdo internacional ao passo que os
Estados membros passaram a ter a restricdo de celebrar acordos internacionais apenas se oS
mesmos estiverem em conformidade com o direito comunitario da UE. Essa ultima inovacgao,
juntamente com a proposi¢ao inicial no Tratado de leis pro-aborto, eutanasia e casamento gay,
levou a um resultado negativo do referendo da Irlanda, realizado em 2008, para a aprovacao
do mesmo. Isso porque, havia um temor quanto a neutralidade do pais em questdo de sua
politica externa, e por outro lado os radicais catolicos temiam a aprovagao de leis contrarias
aos seus principios, como a defesa contra o aborto e a eutandsia. Em fun¢ao da negativa dos
irlandeses, a Irlanda realizou uma emenda constitucional ¢ a UE decidiu ndo impor as leis
sobre pro-aborto e outras voltadas a questdo da “familia”. Deste modo, em um segundo

referendo feito em 2009, o Tratado de Lisboa foi ratificado pela Irlanda.
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Por fim, o Tratado de Lisboa passou a ser denominado Tratado Sobre o
Funcionamento da Unido Europeia e alterou significativamente a estrutura institucional da UE,
permitindo ao bloco alcangar o melhor nivel democratico desde a sua formacgdo. E ainda
relevante destacar que o Tratado de Lisboa surgiu de um projeto constitucional para a Unido
Europeia em 2001, contido na Declaragdo do Conselho Europeu sobre o Futuro da Unido
Europeia (Declaracdo de Laeken) que em 2002 e 2003 se formalizou em um Tratado que
ficou conhecido como Tratado Constitucional e também como Novo Tratado de Roma. Este
obteve uma negativa dos referendos realizados na Franga e na Holanda, que contribuiram para
o enfraquecimento do projeto constitucional uma vez que o mesmo nao foi ratificado por
todos os paises membros. Apenas com o Tratado de Lisboa, uma parte do conteudo do

Tratado Constitucional foi incorporado e as reformas institucionais propostas foram realizadas.

Antes do Tratado de Lisboa entrar em vigor, houve a eclosdo da crise de 2008 nos
Estados Unidos, também conhecida como o estouro da bolha imobilidria que afetou alguns
paises da Europa, como a Islandia e Irlanda. Em dois anos a crise se alastrou pelo continente
europeu atingindo demasiadamente a periferia da Europa que por questdes estruturais
possuem maior vulnerabilidade economica, € por ndo possuirem mecanismos de politica
monetaria autonomos tiveram que se valer de suas politicas fiscais, ainda que as mesmas
estivessem amarradas ao Pacto de Estabilidade e Crescimento de 1997. As consequéncias
dessa tentativa de os paises tentarem equilibrar suas economias - afetadas pela crise de 2008 -
se utilizando apenas de uma politica fiscal direcionada ao problema sdo evidenciadas na
eclosdo da crise do euro de 2010 (brevemente mencionada acima), conhecida também como a

crise da divida publica dos paises pertencentes a zona do euro.

Os paises da Zona do Euro (corresponde a unido monetaria), que estavam
comprometidos com a PEC, passaram a possuir dividas publicas superiores a 60% do PIB e
déficit orcamentario superiores a 3% do PIB. Apds esse quadro, os paises membros da unido
monetaria assinaram, em mar¢co de 2012, o Tratado sobre Estabilidade, Coordenagdo e
Governanca na Unido Economica e Monetaria (TECG) que entrou em vigor em janeiro de
2013, dando origem a um novo Pacto Or¢amental. O TECG ¢ ainda mais rigido que o PEC.
Determina que os Estados membros da Zona do Euro devem comunicar seus planos de
emissdo de divida publica e ter um déficit fiscal que ndo ultrapasse 0,5% do PIB; caso
ultrapasse esse parametro, medidas corretivas devem sem acionadas, e, caso o déficit fiscal

exceda 3% do PIB (como fixado desde o PEC) os Estados ficam sujeitos a sangdes. Por
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ultimo, com o novo Tratado a divida publica ndo deve ser superior a 60% do PIB (pardmetro

previsto desde o PEC).

Contudo, o Tratado sobre a Estabilidade, Coordenacdo e¢ Governan¢a na Unido
Econdmica e Monetaria ndo teve resultados efetivos, pois, como destacado acima, a Grécia
ainda em 2018 vivéncia esse quadro, com uma divida publica que ultrapassa 170% do PIB.
Diante disso, ndo apenas pelo caso da Grécia, mas também pelo caso de outros paises da
periferia da zona do euro, o Parlamento Europeu, em agosto de 2017, apresentou uma
proposta de resolucdo contra a integragdo do Pacto Orgamental no quadro juridico da Unido
Europeia entre o periodo de 2017 e 2019. Caso o TECG seja integrado ao quadro juridico da
UE, os paises membros da unido monetaria irdo se tornar responsaveis pelas politicas
orcamentais perante ao Tribunal de Justica Europeu. Engessando, portanto, até mesmo a
politica fiscal dos paises que compdem a Zona do Euro. Os eurodeputados apresentaram a
seguinte proposta de resolucao 4.7.2017 - B8-0478/2017:

O Parlamento Europeu, tendo em conta o artigo 133° do seu regimento, (A)
considerando que a Uni@o Europeia atravessa a crise econdmica, social e politica mais
profunda desde a sua fundacgdo; (B) considerando que esta crise foi agravada por
politicas de austeridade que tiveram efeitos pro-ciclicos consideraveis e produziram
niveis insustentaveis de desemprego, pobreza ¢ desigualdade nos paises da periferia da
area do euro; (C) considerando que as politicas monetarias ndo convencionais que
contribuiram para a recuperagdo econdmica fragil se encontram na via de uma
diminui¢do gradual; (D) considerando que, no inicio de 2018, os Estados-Membros
terdo de decidir sobre a integragdo do Pacto Or¢amental no ordenamento juridico da
UE, o que os torna responsaveis perante o Tribunal de Justica em matéria de restrigdes
orcamentais; (E) considerando que o Pacto Orgamental obriga os governos a
prosseguir objetivos orgamentais tecnicamente irrealistas e insustentaveis do ponto de
vista econdmico, politico e social; (1) considera que as restrigdes orgamentais
previstas no Pacto Orgamental condenam os Estados-Membros a adotar medidas de
austeridade cada vez mais drasticas, alimentando assim a recessao e o afastamento dos
cidaddos em rela¢do a UE; (2) opde-se a integracdo do Pacto Orgamental no quadro
juridico da Unido; (3) exorta os Estados-Membros a revogarem o referido pacto ¢ a

procederem a renegociag@o global das restri¢des econdmicas e financeira resultantes
do quadro de governanga econémica (PARLAMENTO EUROPEU, 2017).

Como destacado na Proposta de Resolugdo, as politicas de austeridade e as politicas
monetarias ndo convencionais do Banco Central Europeu (o programa de injecao de liquidez
iniciado em 2014 e denominado “Quantitative Easing”) ndo foram suficientes para solucionar
as problematicas postas pela crise do euro de 2010 e resultaram em uma fragil e débil
recuperagdo econdmica. De modo que os paises ainda continuam fora dos parametros
determinados no Pacto de Estabilidade e Crescimento. Intensificar a austeridade (corte de
gastos publicos) através de cortes ainda mais rigidos no orgamento fiscal para alcangar o

parametro de 0,5% de déficit orcamental em relacdo ao PIB, ¢ no minimo, como dito no
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trecho acima, perseguir um objetivo irrealista dentro do cendrio de crise em que os paises da
Zona do Euro ainda se encontram. Neste sentido, se os paises ainda ndo atingiram as metas do
PEC e se a recuperagdo econdmica ¢ fragil e ndo homogénea para todos os Estados membros,
O TECG nao pode ser cumprido por todos os membros, podendo resultar em sang¢des
econdmicas, caso o tratado seja integrado ao quadro juridico da UE, e implicar em uma maior

fragilidade econdomica da Zona do Euro.

Ao fim de toda a trajetdria da formagao da Unido Europeia, da Comunidade do Carvao
e do Aco (1952) ao Tratado de Lisboa (2009), compreende-se que o Tratado de Maastricht foi
o Tratado da inflexdo da comunidade de Estados europeus até o presente momento. Isto €, a
trajetoria da Unido Europeia seguiu em paralelo a trajetdria do capitalismo mais atual,
adaptando-se ao novo padrdo de desenvolvimento. A CECA surgiu em um capitalismo
organizado aos moldes fordista e keynesianos, com a constru¢do do Estado de bem-estar
social que vigorou até o final dos anos de 1960. Contudo, a crise do capitalismo da década de
1970, implicou na estagnagdo do projeto europeu a0 mesmo passo em que a adogdo de um
novo padrao de desenvolvimento do capitalismo, baseado nas politicas neoliberais da década
de 1980, deu novo folego & integragio europeia com a assinatura do Ato Unico Europeu em
1986 ¢ a definigdo de novas politicas que pudessem preparar os paises membros para a uniao
monetaria. Por fim, Maastricht (1992) concebeu um novo modelo de integragcdo regional, no
qual, adequou-se a realidade dos mercados mundiais, perpassados pela globalizacio

financeira e produtiva.

Ademais, observa-se que ainda em 2017 o padrdo de reproducao do capital baseado no
projeto de politicas neoliberais permanece e se intensifica. Da mesma forma, o que foi
acordado em Maastricht a respeito da criagdo de uma unido monetaria que viabilize a
reproducao do capital aos moldes requeridos pelos mercados, permanece e se intensifica em
Tratados como o do TECG. E relevante observar que os Tratados ratificados apés Maastricht
alteraram a estrutura de funcionamento das instituicdes europeias para promover uma reducao
do déficit democratico e permitir a adesdo de novos paises membros, mas, nenhuma alteragao
foi feita nos principios do Banco Central Europeu, os quais permanecem os mesmos: busca
por manuten¢do da estabilidade dos pregos, apoio ao crescimento econdomico e a criagio de
empregos; dentre todos a estabilidade de precos é o objetivo primordial. Por outro lado, na
Comissdao Europeia, que propde a legislagio da UE ao Parlamento e ao Conselho, houve

alteragdes, como o compartilhamento de inimeros dominios da politica europeia com o
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Parlamento, mas os dominios referentes a politica econdmica permanecem exclusivos da

Comissao e do Banco Central Europeu.

Neste sentido, a reducdo do déficit democratico em diversas areas das politicas
europeias serviram para camuflar o déficit democratico nos dominios econdmicos e
financeiros, dos quais a Comissdo Europeia e o Banco Central Europeu seguem impondo
politicas macroecondmicas distantes da realidade de muitos paises da Zona do Euro,
principalmente dos paises da periferia que possuem questdes estruturais problematicas e que
exigem tratamento diferenciado e ndo homogéneo como tem acontecido com as politicas

comuns do bloco.

1.3 A politica regional da Unido Europeia - o reconhecimento das assimetrias

entre os paises membros.

A evolugdo da integragdo europeia foi sendo realizada a medida que a evolugdo do
capitalismo provocava transformacdes nas estruturas econdmicas, financeiras, sociais e
politicas em todo o globo. Desse modo, as mudangas institucionais e os aprofundamentos da
integracdo em diversas areas foram realizados para que a Unido Europeia se adequasse as
transformagoes do sistema capitalista e da ordem internacional por ele regida. Neste sentido, a
criacdo da zona do euro que deu inicio a unido monetaria foi uma expressao de adequacao as
novas exigéncias do capital, unindo paises com histérico de instabilidade monetéria, cujas
moedas passavam por dificuldades de conversdo, o que afetava negativamente o comércio

intra-bloco europeu.

A criagdo do euro deu-se, portanto, ndo apenas por uma motivagdo politica, mas
também pela busca por estabilidade cambial em um mundo regido pela interdependéncia
econdmica ¢ com um sistema de cambios flutuantes; bem como pela facilitagdo do comércio
intra-bloco e deste com o resto do mundo (GIDDENS, 2014). Sua criacdo foi também
motivada pela necessidade de integrar os seus sistemas financeiros nacionais como meio de se
adequarem aos ditames da globalizagdo financeira. Neste sentido, a Unido Monetaria e o
Sistema Monetario Europeu de 1978, traduzem as adaptagdes das economias europeias as
transformagdes do sistema capitalista durante as suas fases de expansdao e depressao

economica. Mas, diferente do outro sistema de estabilizagdo monetaria, a zona do euro
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persiste mesmo ap6s uma crise geral do capitalismo. As razdes de sua continuidade sdo
expressas nos altos custos que envolvem uma decisdo de por fim a area monetéria. Devido ao
alto grau de integracdo dos sistemas econdmicos e financeiros entre os paises que compoem a
unido monetaria, o fim do euro pode provocar prejuizos muito maiores do que os ja
provocados pela ameaca de um colapso irreversivel na Eurozona com a crise de 2010. A
respeito dos custos de um colapso irreversivel do euro, Anthony Giddens (2014) expde o
seguinte:
Os paises fora da eurozona seriam afetados tdo imediata e radicalmente quanto seus
proprios membros. Dividas teriam de ser canceladas ou redenominadas em moedas
locais, e enormes desequilibrios resultariam disso. Alguns paises seriam obrigados a
declarar faléncia. Bancos e empresas iriam a bancarrota, ja que seus passivos interno e
externo ndo seriam mais compativeis. Todos os atuais Estados bem-sucedidos seriam
afetados tdo profundamente quanto os mais fracos, principalmente porque, como no

caso da Alemanha, seus niveis de competitividade se devem em grande parte ao fato
de pertencerem a zona do euro (GIDDENS, 2014, p.251).

Como exposto por GIDDENS (2014), o fim da Unido Monetaria acarretaria grandes
perdas para todos os paises membros da Eurozona. O nivel de interdependéncia entre esses
paises tornou-se muito alto a partir da integragdo. Foi justamente por essa interdependéncia e
pelos custos envolvidos por um possivel colapso irreversivel do euro, que o Banco Central
Europeu quebrou algumas clausulas do Tratado de Maastricht, para salvaguardar a
continuidade da unido monetaria. Contudo, ndo se pode negligenciar o fato de que a
continuidade do euro também traz elevados custos aos paises membros, € que a unido
monetaria apresenta graves falhas em sua estrutura -desde a sua formagao-, e em seu modo de
funcionamento. Como ja mencionado anteriormente os custos e as duras consequéncias de
ceder a soberania monetdria do Estado para uma instituicdo/orgdo supranacional foram
evidenciadas pela crise do euro, principalmente nos paises periféricos, os mais atingidos.

Quanto as falhas de formagao, t€ém-se as limitagdes das diretrizes e regras de atuagdo
do BCE, que em momentos de crise sdo insuficientes para gerir os desequilibrios econdmicos,
bem como sdo insuficientes para promover a saida da crise. Quebrar as regras estabelecidas
nos Tratados, foram necessarias diante do caos que se intensificou pela propria estrutura da
unido monetaria. Estrutura que para além de ser deficiente por separar o centro das decisoes
de politica fiscal e de politica monetaria, e por escolher principios de linha teorica da
economia que perde a nogao da complexa realidade econdmica - principio da neutralidade da
moeda - trata de forma homogénea paises com estruturas politica, econdmica e social

completamente distintas. Logo, as necessidades de um pais em um determinado momento do



62

ciclo econdmico sdo muito diferentes da necessidade de um outro pais que também faz parte
da Eurozona, porém, ambos aplicardo a mesma politica monetaria, com a qual um sera mais

beneficiado do que o outro (MARQUES, 2006).

A criagdo do euro respaldou-se na falsa esperanga de que a convergéncia entre
economias tdo heterogéneas fosse alcancada a longo prazo. Na tentativa de diminuir as
disparidades econdmicas, a politica regional da UE - politica que se estenda a todos os paises
da UE - despendeu mais importancia as regides e paises menos desenvolvidos, tanto em
termos econdmicos quanto sociais. E com o objetivo de alcangar mais convergéncia entre os
paises membros candidatos a criagdo do euro foi criado o Pacto de Convergéncia e a PEC,

como descritos anteriormente.

A politica regional compde a principal politica de investimento da UE, e tem por
objetivo estimular o crescimento das regides do bloco europeu e dos seus respectivos paises
membros, além de conceder maior apoio as regides menos desenvolvidas desde os
alargamentos de 1973. Sua execucao realiza-se por meio dos seguintes fundos estruturais ¢ de
investimento, os quais: Fundo Social Europeu (FSE), criado em 1958; o Fundo Europeu de
Desenvolvimento Regional (FEDER), criado em 1975; o Fundo de Coesao (FC), criado em
1993; o Fundo Europeu Agricola de Desenvolvimento Rural (FEADER) e o Fundo Europeu
para os Assuntos Maritimos ¢ as Pescas (FEAMP); sendo os trés primeiros os mais
importantes para a execucao da politica regional. Como pode ser observado, essa politica foi
criada antes da unido monetaria, mas se intensificou apds o Tratado de Maastricht (1992) e
apos a crise de 2008 e 2010. S3o quatro as prioridades da politica regional: criacdo de
empregos, promocao da competitividade empresarial e de inovagao, promogao do crescimento
economico e do desenvolvimento sustentavel, ¢ a melhoria da qualidade de vida dos cidadaos

curopceus.

E por meio da politica regional que os objetivos estratégicos das politicas do bloco
europeu sdo em sua maioria viabilizados. Sem essa politica de investimentos em todos os
paises da UE, o aprofundamento da integragdo seria prejudicado. A importancia da politica
regional ¢ tamanha que para propiciar a unificagdo monetdria, logo ap6és o Tratado de
Maastricht foi criado o FC, em 1993, e ja em 1994 foram duplicados os recursos destinados a
todos os fundos estruturais. O principal objetivo do FC ¢ reduzir as disparidades economicas e
sociais entre os paises membros por meio do apoio a projetos de infraestrutura de transportes

e de meio ambiente que promovam o desenvolvimento sustentavel. O apoio a esses projetos
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nao pode exceder 85% das despesas totais do mesmo. Sao elegiveis ao FC os paises membros
que possuam um Produto Nacional Bruto (PNB) per capita inferior a 90% da média
comunitaria e que estejam em cumprimento com a PEC. Este fundo estrutural ¢ o tinico que se
destina exclusivamente as regides e paises menos desenvolvidos da Unido Europeia, com o

intuito de reduzir as disparidades econdmicas, sociais e territoriais entre os paises membros.

Por sua vez, os recursos do FEDER e do FSE sdo destinados a todos os paises do
bloco europeu. O FEDER apoia projetos na area inovacdo por meio de pesquisa e
desenvolvimento, de redugdo de emissdes de carbono nas areas urbanas, de desenvolvimento
as pequenas e médias empresas (PME) e de infraestrutura. J4 o FSE, apoia projetos que visam
a criacdo de empregos, o combate a discriminagdo de comunidades marginalizadas na
sociedade, como os ciganos € migrantes, bem como projetos que visem o combate a pobreza e
a melhoria da educacdo. Para o periodo de 2014 a 2020, dos 960 bilhdes de euros do
orcamento total da Unido Europeia (valor total fixado para o mesmo periodo) foram
disponibilizados aos fundos estruturais 351,8 bilhdes de euros, dos quais 64,3 bilhdes de euros
foram direcionados exclusivamente para o FC. No graficol, abaixo, pode se observar os
valores disponibilizados para cada pais membro da UE pelos trés principais fundos estruturais

(FSE, FEDER e FC) para o financiamento de projetos no periodo de 2014 a 2020.
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Grifico 1: Orcamento Disponivel por Estado Membro da Unido Europeia - Para o

periodo de 2014 a 2020 (em milhées (M) e bilhdes (B) de euros)

P Pe—— Austria Bélgica

Bulgaria
19.234,9 (B) \1.235,6 (B)| 2.283,9(B)

7.588,4(B)
Chipre
735,6 (M)
Dinamarca
553,4 (M)
Eslovaquia
13.991,7 (B)

Eslovénia
3.074,8 (B)
Espanha
28.559,5 (B)
Estonia
3.590,0 (B)

Roménia
22.993,8 (B)

Republica Checa
21.982,9 (B)

Reino Unido
11.839,9 (B)

Portugal
21.465,0 (B)

Finlandia
1.465,8 (B)

Franca
15.852,5 (B)

Grécia
Polonia 15.521,9 (B)
77.567,0 (B)
Hungria

21.905,9 (B)
Paises Baixos Irlanda
1.404,3 (B)  1.188,6 (B)
Italia
Malta GXemburgo Leténia 32.823,0 (B)
725,0 (M) 59,7 (M) 4.511,8 (B)

Fonte: European Commission (2016). Elaboragdo prépria.

E relevante destacar que o FC financiou projetos nos seguintes paises: Bulgaria,
Chipre, Crodacia, Eslovaquia, Eslovénia, Estonia, Grécia, Hungria, Letonia, Litudnia, Malta,
Poldnia, Portugal, Reptblica Checa e Roménia. O FEDER e o FSE financiaram projetos em
todos os paises da UE, incluindo os que o FC financiou. Contudo, por mais que os paises
periféricos do bloco tenham recebido recursos de trés dos fundos estruturais, ao em vez de
dois, como os demais membros, o apoio ¢ insuficiente para a reducdo das assimetrias
econdmicas e sociais entre os paises do bloco, principalmente apds o Tratado de Maastricht

que definiu os rumos da unido monetaria e alterou a estrutura econdmica dos paises menos
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desenvolvidos da UE que fazem parte da zona do euro. Quando se observa as categorias dos
projetos que cada fundo apoia, os projetos de maior peso para a reducdo das
assimetrias/disparidades econdmicas, como os que contribuem para o desenvolvimento das
PME e da pesquisa e desenvolvimento (importantes para a inovacdo tecnoldgica), que sio
projetos que elevam a competitividade dos paises, sdo apoiados pelo FEDER. Este ultimo
financia os referidos projetos em todos os paises da Unido Europeia e ndo apenas nos paises
que mais necessitam desse financiamento, os paises da periferia. Como abordado por Alfredo
Marques (2006) ndo ha justificativa para que a assisténcia dos fundos estruturais se estenda
aos paises mais desenvolvidos da Unido Europeia. Em suas palavras:
A politica regional da UE ndo se tem limitado a prestar assisténcia as regides
subdesenvolvidas da Comunidade (ou seja, as regides de nivel NUTE II com um
PIB/habitante inferior a 75% da média comunitaria), as quais, na grande maioria dos
casos, se encontram em paises com um PIB/habitante inferior a média da Unido. Esta
politica tem igualmente tido interven¢do em regides de paises ricos, as quais, embora
apresentado problemas no contexto nacional, sdo, em geral, de pequena dimensio e
tém um PIB/habitante superior & média comunitaria. As consideragdes que se seguem
sobre a necessidade de uma politica regional a nivel da UE aplicam-se, sobretudo, as

primeiras, pois ndo ¢ evidente a justificacdo para a extensdo desta politica as segundas
(MARQUES, 2006, p.370).

Observa-se, portanto, que o objetivo de reduzir as disparidades econdmicas e sociais
entre os membros e de promover coesdo econdmica, social e territorial entre as regides do
bloco dificilmente serdo alcancados com essas diretrizes que a politica regional da UE tem
definido. Destaca-se também que de um orgamento de 960 bilhdes de euros, menos da metade
sdo direcionados para os fundos estruturais, e apenas 63,4 bilhdoes sdo destinados
exclusivamente aos paises com maior disparidade em relagdo aos paises mais desenvolvidos.
Ou seja, por mais que a Unido Europeia reconhega que ha assimetrias econdmicas e sociais
entre os seus paises membros, € que apds as definicdes da integragdo econdmica em 1992,
tenha criado mais incentivos para a resolugdo dessa problematica, os esfor¢os ainda sdo muito
pequenos e insuficientes diante de disparidades de ordem estrutural e ndo apenas conjuntural

entre os paises do bloco europeu.

Ademais, a tentativa de alcancar convergéncia econdmica entre esses paises por meio
das politicas da PEC, sdo tdo agravantes quanto promover uma unido monetaria sem
antecipadamente corrigir os problemas estruturais e propiciar uma homogeneidade coerente
com as politicas que buscam implementar com a unido monetaria. Ao mesmo tempo,
contrapondo o peso dos interesses dos paises com maior poderio econdomico e politico dentro

do bloco europeu, em um sistema econdmico no qual a competicdo se torna cada vez mais
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acirrada, e pelo desenrolar que tivera a crise do euro, considera-se improvavel que com essas
politicas as assimetrias sejam reduzidas e que um nivel de homogeneidade entre os paises
membros seja alcangado. Pelo contrario, € mais provavel que as disparidades se aprofundem,

como podera ser observado nos capitulos seguintes.

1.4 Estrutura de Funcionamento da Unido Europeia — Instituicées principais

No tocante a estrutura de funcionamento da Unido Europeia, tem-se uma complexa
rede de intuicdes e 6rgdos que legislam, executam, fiscalizam e julgam as disposi¢cdes dos
tratados. Dentre as principais institui¢cdes, estdo: o Conselho Europeu, o Conselho da Unido
Europeia, a Comissao Europeia, o Parlamento Europeu, o Tribunal de Justiga, o Tribunal de
Contas Europeu, o Banco Central Europeu e os 6rgaos consultivos: O Comité das Regides e o

Comité Economico e Social Europeu.

O Conselho Europeu tem a funcdo de discutir e avaliar as politicas propostas pela
Comissdao Europeia, elaborar e apresentar diretrizes estratégicas para o futuro da Unido
Europeia (como por exemplo a declaragdo de Laeken sobre o Futuro da Unido Europeia), e
também de eleger o presidente do Conselho de Politica Externa e Seguranga (Pesc), além do
presidente da Comissdo Europeia - sdo as unicas decisdes proferidas por maioria qualificada.
Nao cabe a ele fungdes legislativas ou de iniciativas legislativas. Seu processo de decisdo ¢
pautado pelo consenso, e os temas pelos quais pode decidir sdao os de politica externa,
atualizagdo dos tratados e coordenagio de procedimentos decisorios. E composto pelos chefes
de Estado ou de governos dos Estados membros, pelo presidente da Comissdo Europeia, pelo
Alto representante da Unido Europeia para os Negdcios Estrangeiros e de Politica e pelo seu
proprio presidente eleito pelos seus membros para um mandado de dois anos e meio.

(PECEQUILO, 2014; TOSTES, 2017, p.93)

Ja o Conselho da Unido Europeia, conhecido também como Conselho de Ministros,
tem a fun¢do de aprovar a legislagdo da Unido Europeia, coordenar as politicas econdmicas
gerais dos paises membros, assinar acordos internacionais da Unido Europeia com outros
paises, aprovar o orcamento anual e definir as politicas externas e de defesa da UE, e
coordenar a cooperagdo entre as for¢as policiais e os tribunais entre os paises da UE. E uma

das instituicdes mais importantes para o funcionamento da Unido Europeia, e seu
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funcionamento ¢ dado pela assessoria do Comité de Representantes Permanentes (COREPER)
que se divide em dois para desempenhar fungdes em areas distintas. O COREPER 1, ¢
responsavel pelas questdes referentes ao mercado unico europeu; pela conciliagdo de decisdes
legislativas nos assuntos pelos quais divide com o Parlamento Europeu em um processo de
codecisdo; pelo meio ambiente, emprego, politica social, satde, direito dos consumidores,
transportes, telecomunicagdes, energia, pesca, agricultura, juventude e cultura. Por outro lado,
o COREPER II lida com as areas da politica externa, dos assuntos domésticos e de justi¢a, do
orcamento, dos acordos de associacdo de desenvolvimento e do acesso a conferéncias
intergovernamentais. A composi¢do do Conselho da Unido Europeia ¢ dada por ministros, um
ministro de cada pais membro que sdo indicados pelos proprios Estados membros e sdo,
também por eles, alternados a depender do assunto em pauta. (PECEQUILO, 2014; TOSTES,
2017, p.90-91)

A Comissdao Europeia ¢ uma institui¢do supranacional da Unido Europeia, possuindo
fungdes executivas e de iniciativa legislativa, além de ter autonomia politica. E relevante
destacar que € a unica institui¢do da UE que tem iniciativa legislativa, de modo que elabora e
apresenta novas propostas e atos legislativos para o Parlamento Europeu e o Conselho da
Unido Europeia. E a instituicdo responsavel por executar as decisdes do Parlamento e do
Conselho da UE; assegurar o interesse geral da Unido Europeia; fiscalizar e garantir de forma
conjunta com o Tribunal de Justi¢ca o cumprimento dos Tratados da Unido Europeia; definir as
prioridades de despesa da EU, juntamente com o Conselho ¢ o Parlamento; elaborar
orcamentos anuais; controlar as despesas de forma conjunta com o Tribunal de Contas;
negociar acordos internacionais em nome da UE, sem deixar de lado as prioridades definidas
pelo Conselho Europeu; impor sangdes as autoridades publicas e as empresas privadas que

tenham violado as disposi¢oes dos Tratados.

A Comissao Europeia é composta por membros indicados pelos Estados membros; ao
todo sdo vinte e oito, um de cada pais, € possuem um mandato de cinco anos. Os membros
tém total autonomia em relagdo aos seus Estados que os indicaram, mas em contrapartida
devem preservar em sua totalidade os interesses da Unido Europeia, isto ¢, ndo podem
representar, de modo algum, os interesses nacionais do seu pais em questdo. O processo
decisério da Comissao se da por maioria qualificada. Cabe destacar que a Comissao ¢ liderada
por um presidente que ¢ nomeado pelo Conselho Europeu, que deve levar em conta os
resultados das eleigdes para o Parlamento Europeu; e para que o presidente seja eleito €

necessario que a maioria dos eurodeputados o apoiem. O presidente define as principais
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orientacdes para a Comissdo, seleciona os vice-presidentes que passam por uma votacdo no
Parlamento ¢ que em seguida ¢ deliberado pelo Conselho Europeu através do processo

decisério por maioria qualificada.

Por sua vez, o Parlamento Europeu ¢ denominado como o 6rgdo legislativo da Unido
Europeia, contudo, o mesmo adota a legislagdo proposta pela Comissdo de forma conjunta
com o Conselho da Unido Europeia através de um processo de codecisdo, e também, pelo
mesmo processo aprova o or¢amento da UE. As fun¢des do PE foram ampliadas com as
reformas das instituigdes iniciadas no Tratado de Amsterda (1997) e “concluidas” no Tratado
de Lisboa (2009), as mesmas proporcionaram o aumento do poder do Parlamento ao passo em
que reduziu, em certo nivel, o déficit democratico. O Parlamento ¢ composto por deputados,
chamados também de eurodeputados, cada um deles ¢ eleito diretamente por seus cidadaos
nacionais de cinco em cinco anos (as ultimas elei¢des ocorreram em 2014). Como visto
anteriormente, o Tratado de Nice ampliou o nimero membros do Parlamento Europeu de 700
para 736, ¢ em 2013, através de uma proposta feita pelo proprio PE, o nimero de
eurodeputados (membros) foi ampliado dos 736 de Nice para 751. Para a distribuicdo dos
assentos ¢ utilizado o principio da proporcionalidade, isto é, a distribuicao ¢ feita de acordo

com o numero populacional de cada pais membro.

Atualmente a distribuicdo do niimero de deputados no Parlamento Europeu encontra-
se assim: Alemanha possui 96 eurodeputados; Franca — 74; Italia — 73; Reino Unido — 73;
Espanha — 54; Polonia — 51; Roménia — 32; Paises Baixos — 26; Bélgica -21; Grécia — 21;
Hungria — 21; Portugal — 21; Republica Checa — 21; Suécia — 20; Austria — 18; Bulgaria — 17;
Finlandia — 13; Dinamarca — 13; Eslovaquia — 13; Irlanda — 11; Lituania — 11; Croacia — 11;
Leténia — 8; Eslovaquia — 8; Chipre — 6; Estonia — 6, Luxemburgo — 6 ¢ Malta — 6. A

distribuicdo de eurodeputados pode ser observada no grafico 2, abaixo.
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Grafico 2: Nimero de Eurodeputados por Estado Membro no Parlamento Europeu em

2017
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Fonte: Parlamento Europeu (2017). Elaboracao propria.

Apo6s observar a distribuicdo do nimero de eurodeputados por Estado membro, resta
destacar a distribuicdo dos mesmos dentro do Parlamento Europeu. Os eurodeputados sdo
agrupados por filiagdo politica, preferencias ideoldgicas e lobbies de interesse, em uma
propor¢do que integre no minimo um quarto dos Estados membros, logo os grupos nio sao
formados por uma unica nacionalidade, mas, por varias. O nimero minimo de deputados para
a formag¢@o de um grupo deve ser de vinte e cinco. Esses grupos formam os seguintes partidos
europeus, que ndo possuem atuacdo fora do escopo da Unido Europeia: Partido Popular
Europeu (PPE) — Democratas Cristdos; Partido dos Socialistas Europeus (PSE); Alianca dos
Democratas e Liberais pela Europa (ALDE); o Partido Verde Europeu - Alianga dos
Conservadores ¢ Reformistas Europeus (AECR); Partido da Esquerda Europeia (EL), Partido
Democratico Europeu (EDP); Alianca Livre Europeia (ALE); Alianca Europeia para a
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Liberdade (EAF); Alianca dos Movimentos Nacionais Europeus (AEMN), o Movimento
Politico Cristao da Europa (ECPM) e a Alianga para a Democracia Direta na Europa (ADDE).

Os partidos descritos acima sofrem variagdes em suas composi¢des, ¢ atualmente sdo
oito os que atuam efetivamente no PE, acrescido ainda do grupo dos ndo inscritos -
eurodeputados que ndo se filiaram a nenhum dos partidos europeus. Historicamente os grupos
que possuem o maior numero de membros € que consequentemente lideram o processo da
integracdo europeia, sdo os grupos do partido PPE, PSE e o AECR, que considerando as
nacionalidades possuem majoritariamente deputados da Alemanha, Franca, Reino Unido,
Italia e Polonia; como pode ser observado nos graficos abaixo. Mas, alguns grupos de extrema
direita ganharam f6lego nos ultimos anos da integracao, os quais: o partido EAF, liderado por
Marine Le Pen e o partido ADDE criado pelo antigo lider do Partido de Independéncia do
Reino Unido (UKIP), (TOTES, 2017, p.102). E relevante destacar também, que no
Parlamento Europeu ha um presidente escolhido entre os europutados e que este tem a
responsabilidade de supervisionar os debates nas sessdes plenarias do PE, assegurando que o
Regulamento seja cumprido, e possui também a responsabilidade de representar o PE no

exterior e nas outras intuigdoes da UE.

Graifico 3 - Numero de Eurodeputados por Nacionalidade no Partido
Popular Europeu em 2017
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Grafico 4 - Numero de Eurodeputados por Nacionalidade no Partido

dos Socialistas Europeus em 2017
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Fonte: Parlamento Europeu (2017). Elaboragao propria.

Grafico S - Numero de Eurodeputados por Nacionalidade no Partido da

Alianca dos Conservadores e Reformistas Europeus em 2017
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Através dos graficos 2,3,4 ¢ 5 e dos dados descritos acima, torna-se nitida a tentativa
de fazer com que o Parlamento Europeu represente as populacdes nacionais dos Estados
membros a partir do principio da proporcionalidade. Contudo a utilizagdo deste principio gera
um quadro de assimetrias de poder politico nos processos decisorios da UE. Pois, por esse
principio, os paises que possuem uma populagdo menor t€ém menor peso politico € um poder
de decisdo menor nos processos decisorios que passam pelo PE, enquanto que os paises que
possuem uma populacdo maior detém maior poder politico e decisorios nesses processos.
Através desse principio a Franga e a Alemanha possuem os maiores contingentes
populacionais do bloco europeu (ver tabela 1, abaixo), t€ém por direito o maior nimero de
vagas para eurodeputados no PE por Estado Membro. Diante disso, observa-se que a
utilizacdo desse principio forja uma cidadania europeia que ofusca as distintas realidades

econOmicas, politicas e sociais que os cidadaos nacionais que cada pais membro vivéncia.

Tabela 1: Populaciao Total - Paises Membros da Zona do Euro

1960 1990 2000 2010 2017
Alemanha 72.814.900 | 79.433.029 | 82.211.508 | 81.776.930 | 82.695.000
Austria 7.047.539 7.677.850 8.011.566 8.363.404 8.809.212
Bélgica 9.153.489 9.967.379 10.251.250 | 10.895.586 | 11.372.068
Chipre 572.930 766.614 943.286 1.112.607 1.179.551
Eslovaquia 4.068.095 5.299.187 5.388.720 5.391.428 5.439.892
Eslovénia 1.584.720 1.998.161 1.988.925 2.048.583 2.066.748
Espanha 30.455.000 | 38.867.322 | 40.567.864 | 46.576.897 | 46.572.028
Estonia 1.211.537 1.569.174 1.396.985 1.331.475 1.315.480
Finlandia 4.429.634 4.986.431 5.176.209 5.363.352 5.511.303
Franga 46.814.237 | 58.512.808 | 60.912.500 | 65.027.507 | 67.118.648




Grécia 8.331.725 10.196.792 10.805.808 | 11.121.341 | 10.760.421
Irlanda 2.828.600 3.513.974 3.805.174 4.560.155 4.813.608
Italia 50.199.700 | 56.719.240 | 56.942.108 | 59.277.417 | 60.551.416
Letonia 2.120.979 2.663.151 2.367.550 2.097.555 1.940.740
Lituania 2.778.550 3.697.838 3.499.536 3.097.282 2.827.721
Luxemburgo 313.970 381.850 436.300 506.953 599.449

Malta 326.550 354.170 390.087 414.508 465.292

Paises Baixos 11.486.631 14.951.510 | 15.925.513 | 16.615.394 | 17.132.854
Portugal 8.857.716 9.983.218 10.289.898 | 10.573.100 | 10.293.718

Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboracdo propria.

Outra instituicdo europeia de alta relevancia € o Tribunal de Justica da Unido Europeia
(TJUE) ou Corte de Justica Europeia (CJE). Esta € responsavel por interpretar o direito da UE
e assegurar a sua aplicagdo por todos os Estados-membros de modo uniforme. Em caso de
descumprimento do direito comunitirio por parte dos Estados membros, o TJUE pode
condena-los ao pagamento de sangdes, cujos valores sdo propostos pela Comissdo Europeia e
determinados pelo proprio Tribunal. E responsavel também por resolver questdes juridicas
entre governos nacionais e entre as instituigdes da Unido Europeia. Entes privados,
particulares ou organiza¢des podem recorrer ao TJUE caso seus direitos sejam infringidos
pelas instituigdes europeias, podendo aplicar sancdes as mesmas. O Tribunal de Justica da
Unido Europeia ¢ uma das suas instituigdes supranacionais e, assim como o Parlamento
Europeu teve seu empoderamento alcancado aos poucos, a medida em que os Tratados
realizam reformas nas instituicdes da UE. A respeito disso, TOSTES (2017) ressalta o
seguinte:

O processo de consolidagdo da supranacionalidade do sistema juridico europeu foi
lento, mas eficiente. Foi na pratica, de decisdo em decisdo, que a CJE estabeleceu a
supranacionalidade da ordem juridica da UE. Consolidaram-se, assim, mecanismos
coercitivos de aplicabilidade e de controle dessa supranacionalidade sobre os atos dos
particulares, empresas, governos nacionais e instituicdes judiciarias de qualquer
natureza (comum, constitucional ou internacional). A expansao e penetragdo do direito

comunitario europeu nos sistemas politicos e legais nacionais foram fruto de uma
continua aceitag@o da jurisprudéncia da Corte (TOSTES, 2017, p.122).
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A composi¢do do Tribunal de Justica Europeu ¢ dada por duas jurisdigdes, a do
Tribunal de Justica, que trata das questdes juridicas provenientes dos Estados nacionais e das
instituicdes europeias, e o Tribunal Geral, responsdvel pelos casos provenientes de empresas
privadas, pessoas singulares e dos casos de um Estado membro contra a Comissdo Europeia.
Em resumo, o Tribunal Geral lida com o direito da concorréncia, auxilios estatais, comércio,
agricultura e marcas registradas. A respeito dos membros, o Tribunal de Justica comporta um
juiz de cada Estado membro e ¢ assistido por onze advogados gerais; os juizes e os advogados
sdo indicados pelos governos nacionais e passam por uma avaliacdo de um dos comités da UE
para verificar se os mesmos possuem as qualificagdes exigidas, e a cada seis anos sdo feitas
novas indica¢des. Ja o Tribunal Geral comporta quarenta e sete juizes desde 2016 ¢ em 2019
passard a ter cinquenta e seis juizes, dois por Estado membro; ndo possui advogados gerais € o

procedimento para a escolha dos juizes ¢ 0 mesmo realizado pelo Tribunal de Justica.

Ha também outra institui¢do do ambito juridico na Unido Europeia, o Tribunal de
Contas. Este ndo possui poder jurisdicional préprio, mas tem grande relevancia por tratar da
gestdo e fiscalizacdo do orgamento da Unido Europeia e atuar de modo independente das
institui¢des e organismos aos quais controla. Suas fungdes sdo as seguintes: auditar as receitas
e despesas da UE; controlar as pessoas e as organizagdes que gerem os fundos da UE;
apresentar as suas conclusdes e recomendagdes em seus relatorios de auditoria dirigidos a
Comissao Europeia e aos Estados membros; comunicar suspeitas de fraude, corrupcio ou
atividades ilicitas ao Organismo Europeu de Luta Antifraude (OLAF); e emitir pareceres
especializados dirigidos aos responsaveis politicos sobre como melhor gerir os dinheiros
publicos e prestar contas da sua utilizagdio aos cidaddos. E composto por vinte e oito membros,
cada um corresponde a um pais membro e s3o escolhidos pelo Conselho da Unido Europeia

apo6s consulta ao PE. Possuem um mandato de seis anos.

Uma das instituicdes mais importantes para o funcionamento da Zona do Euro ¢ o
Banco Central Europeu (BCE), que ¢ o responsavel por gerir a politica monetaria dos paises
membros da Zona do Euro e tem por objetivo principal a manutencdo da estabilidade de
precos. Atua como um Banco Central independente dos Estados membros e esta no centro do
Sistema Europeu de Bancos Centrais, que ¢ constituido pelos bancos centrais de cada pais
membro e pelo proprio BCE. A sua estrutura de funcionamento encontra-se divida em trés
grupos. O primeiro grupo corresponde ao Conselho Geral do Sistema Europeu de Bancos

Centrais, que ¢ constituido pelos governadores dos vinte e oito bancos centrais nacionais e
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pelo vice-presidente do BCE. J4 o segundo, corresponde a Comissdao Executiva do Banco
Central Europeu, que ¢ formada pelo presidente do BCE, pelo vice-presidente e por quatro
vogais (mandatos de oito anos) nomeados pelo Conselho Europeu por meio do sistema de
decisdo por maioria qualificada. O terceiro ¢ responsavel pelas atividades correntes do BCE,
pela execugao da politica monetaria e pela preparacao das reunides do Conselho do BCE. Este
ultimo possui seis membros da Comissdo Executiva, além dos governadores dos dezenove
bancos centrais nacionais dos paises membros da Zona do Euro. O Banco Central Europeu
também possui responsabilidades quanto ao nivel de emprego e o crescimento sustentavel dos

paises da Zona do Euro.

O Banco Central Europeu, durante a crise de 2008 e o inicio da crise do euro de 2010
teve a sua credibilidade reduzida. E para auxiliar os paises a sair das crises, recuperar a sua
credibilidade e a credibilidade da moeda tnica (o euro), criou o European Financial Stability
Facility (EFSF) e o European Financial Stabilization Mechanism (EFSM), em 2010. Esses
orgdos temporarios possuiram a responsabilidade de promover a estabilidade economica e
financeira da Zona do Euro, fornecendo assisténcia financeira para os seus paises membros
nos momentos de maiores dificuldades da crise econdmica. Ainda permanecem ativos para
administrarem os empréstimos fornecidos, mas nao promovem mais assisténcia financeira aos
paises membros, essa funcdo foi transferida para o European Financial Stabilization
Mechanism (EFSM) que se tornou um 6rgdo permanente no arranjo da unido monetéria desde
2012. Outras medidas também foram tomadas pelo BCE, como o ja mencionado
“Quantitative Easing” (QE), um mecanismo ndo convencional de politica monetaria que tem
por caracteristica a inje¢do de liquidez na Economia através da compra efetuada pelo Banco
Central (no caso o Banco Central Europeu) de ativos privados e de divida publica. O QE teve

seu inicio em 2015 e ainda esta sendo utilizado pelo BCE.

Além das agdes utilizadas pelo BCE, o mesmo juntamente com a Comissao Europeia,
impuseram regras mais rigidas (baseadas em politicas de austeridade — redu¢dao dos gastos
fiscais) aos paises para o controle das politicas fiscais. Essas regras foram expressas no
Tratado Sobre a Estabilidade, Coordenagao e Governanga na Unido Monetaria ¢ Econdmica,
ja descrito acima. Todas as medidas adotadas pelo BCE nao foram suficientes para resolver os
problemas da crise do euro, que seguem sem solugdo para casos como o da Grécia, o pais
mais afetado pela crise. O que se observa ¢ que a determinagdo do BCE para a utilizagao de
politicas de austeridade e as demais medidas, ndo contribuem para resolver as diferencas

estruturais entre os paises da Zona do Euro; pelo contrério, as agrava e impede a recuperacao
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econdmica dos seus paises membros, logo impede uma recuperagdo solida e completa da

propria Zona do Euro.

Por fim, os dois principais 6rgaos consultivos da UE, o Comité das Regides Europeu
(CR) e 0 Comité Economico e Social Europeu (CESE) expressam os interesses da sociedade
civil dos paises membros da UE. O numero de membros por pais, de ambos os comités, ¢
definido pelo principio da proporcionalidade, isto ¢, variam de acordo com numero da
populacdo de cada pais, mas o niumero total de membros, tanto de um comité quando do outro,
nao pode ultrapassar 353 membros, cada. O CR & composto por representantes eleitos de
autoridades locais, indicados pelos paises membros e passam pela aprovagdo do Conselho da
Unido Europeia. J& o CESE ¢ composto por representantes de empregadores e de
trabalhadores, bem como por representantes de outros grupos de interesse do dominio social e
econdmico, como organizagdes juvenis, grupo de mulheres, consumidores, ativistas
ambientais, e etc. Seus representantes sdo indicados pelos paises membros sob aprovagdo do

Conselho. Os membros do CR e do CESE possuem um mandato de cinco anos.

Os objetivos perseguidos pelo CESE sdo os de promover uma maior participacdo da
sociedade civil nas questdes das areas social e econdmica dentro UE; aconselhar o Parlamento
Europeu, o Conselho da Unido Europeia ¢ Comissdo Europeia sobre os rumos das politicas
nas areas pelas quais estdo encarregados; defender os valores da integragdo europeia, a causa
da democracia participativa e a causa das organizagdes da sociedade civil, dentro da UE e no
exterior da UE. Por outro lado, o CR tem por objetivos promover a participagdo das regioes e
cidades no processo legislativo da UE, de modo a garantir os interesses das autoridades
regionais e locais; aconselhar a Comissdo Europeia, o Conselho da Unido Europeia e o
Parlamento Europeu quanto a elabora¢do das propostas legislativas nas areas de emprego,
politica social, coesdo econdmica e social, transportes, energia e mudancas climaticas; emitir
pareceres sobre as propostas legislativas ja elaboradas e pareceres de iniciativa propria;
acionar o Tribunal de Justica da Unido Europeia em casos que o Conselho, a Comissdo ¢ o
Parlamento ndo busquem o Comité para consultas referentes a legislagdo, pois, os mesmos, de

acordo com os Tratados possuem essa obrigagao.

Em sintese os Comités do CR e do CESE funcionam como 6rgdos que promovem o
dialogo com a sociedade civil e realizam a ponte entre esta e as instituigdes da Unido Europeu,
e atuam dessa forma como oOrgdos consultivos. Cabe a observacdo de que estes sdo 0s

principais 6rgdos mais proximos da realidade dos cidaddos dos paises membros e sdo



77

justamente os que possuem atuacdo meramente consultiva, e nenhuma de suas proposi¢des
tem por obrigatoriedade serem aceitas pelo Conselho, a Comissdo e o PE. Estes ultimos tém
somente a obrigatoriedade de consulta-los e ndo de levar obrigatoriamente as suas pautas e
pareceres aos processos decisorios finais. Neste sentido, funcionam como influenciadores e
como espagos para promover o debate de interesses dos mais distintos grupos da sociedade

civil e para fortalecer a “network” desses grupos. (TOTES, 2017, p.125)

A estrutura de funcionamento da Unido Europeia foi evoluindo ao longo do processo
de integracdo e ndo se concebe como uma estrutura acabada, pois, como visto neste capitulo,
com a realizacdo de novos Tratados as intui¢cdes foram sofrendo modificagdes significativas e
podem ser novamente alteradas por novos tratados. Os Tratados promoveram a criacdo de
novos organismos a medida que a UE se expandia para novas areas de cooperacdo entre os
paises membros e também se expandia quanto ao nimero de paises membros. De 1952 a 2017,
a Unido Europeia passou por uma crise econdmica e estrutural do capitalismo, a crise do
fordismo na década de 1970, passou pela crise de Bretton Woods e pelas duas crises do

petréleo, ou seja, passou pela transicado de uma ordem mundial para outra.

E atualmente, passa por uma segunda crise estrutural que afetou seriamente a regido e
impulsionou uma crise propria da Zona do Euro, que como descrito, possui uma complicada
estrutura de cooperacdo econdmica por se tratar de um mercado Unico, que engloba uma
moeda unica e politicas monetarias comuns dissociadas de uma politica fiscal, e
principalmente, dissociadas das distintas realidades econdmicas, sociais, politicas e estruturais
dos paises membros. Mas, mesmo em meio a essas crises, como afirma a autora Ana Paula
Tostes, a Unido Europeia segue resiliente. Mas, resta saber quais os custos € as consequéncias
que decorrem desse modelo de integragdo regional, que abrange uma estrutura supranacional

e intergovernamental complexa.
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2. A ULTIMA CRISE GERAL DO CAPITALISMO E A NATUREZA DAS CRISES
ECONOMICAS SOB A OTICA DE MARX, KEYNES E MINSKY

Neste capitulo serdo abordados os principais aspectos da crise do subprime ocorrida
em 2008: a crise que assolou os Estados Unidos e desencadeou no continente europeu a crise
do euro de 2010. Contudo, antes de iniciar as devidas consideragdes sobre a crise do subprime,
¢ relevante expor as transformagdes ocorridas no sistema econOmico e financeiro
internacional a partir da década de 1970, pois essas transformagdes tornaram o ambiente
econdmico mais fragil e suscetivel as crises. Também serdo abordadas as contribui¢des
teoricas de Marx, Keynes e Minsky no que tange a compreensao da natureza das crises

econOmicas.

2.1-Transformacdes no Sistema Financeiro Internacional

As transformagdes ocorreram devido a crise do modo de producdo fordista, no inicio
dos anos 1970, e as duas crises de petroleo ocorridas na mesma década (1973 e 1978). Pois,
ambas contribuiram significativamente para o rompimento, pelos Estados Unidos
(unilateralmente), do Acordo de Bretton Woods, pondo fim ao padrao doélar-ouro e dando
inicio ao sistema de cambio flutuante. Outro fator decisivo, para as transformagdes no sistema
internacional, foi a corrida armamentista durante o periodo da Guerra Fria (1945-1990), que
impulsionou o desenvolvimento tecnoldgico, repercutindo em melhorias no sistema de
telecomunicagdes, através do radio e posteriormente da internet. Os avangos tecnoldgicos
intensificaram o processo de globalizacdo e possibilitou o desenvolvimento de inumeras areas,

inclusive a do sistema financeiro internacional.

A respeito das transformacdes no sistema financeiro internacional, o economista

Robert Guttmann (2008), argumenta o seguinte:

As finangas foram profundamente transformadas por uma combinacdo de
desregulamentagdo, globalizacdo e informatizagdo. Este impulso triplo transformou
um sistema financeiro estritamente controlado, organizado em &ambito nacional e
centrado em bancos comerciais (que recebem depdsitos e fazem empréstimos), em um
sistema autor regulamentado, de ambito global e centrado em bancos de investimento
(corretagem, negociagdes underwrinting de valores mobiliarios) (GUTTMANN, 2008,
p-15).
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O autor, Robert Guttmann, faz meng¢ao a transi¢do do sistema financeiro mais restrito
e altamente regulado pelas regras do Acordo de Bretton Woods (1945-1973) - impostas pelos
proprios Estados nacionais signatarios do acordo - para um sistema financeiro autorregulado,
integrado em nivel internacional e completamente informatizado, o qual se estabeleceu sob as
bases da ideologia politica neoliberal. Ideologia politica que se afirma apds a crise do regime
de producdo fordista da década de 1970, como alternativa as politicas keynesianas e ao
sistema de Bretton Woods. Este ultimo estabelecia um regime de taxas de cambio fixas,
baixas taxas de juros, maior intervencdo do Estado na economia e o sistema de paridade

dolar-ouro.

Em outra perspectiva, as principais caracteristicas do neoliberalismo, justificadas pelo
principio de que os mercados podem ser autorregulados, sdo: livre fluxo de capitais; cambio
flutuante; reorientacao da intervencao do Estado na economia; privatizagao de ativos publicos
e reducdo das politicas de assisténcia social a populacdo. O regime neoliberal foi estabelecido
a partir da década de 1980 pelos governos conservadores de Ronald Reagan nos Estados
Unidos e de Margaret Thatcher na Inglaterra, com o apoio das instituigdes de Bretton Woods:
Banco Mundial e Fundo Monetério Internacional; j4 abordado no primeiro capitulo. Desde
entdo os mercados encontram-se desregulamentados, e o livre fluxo de capitais reina nas

esferas da economia mundial.

De forma conjunta com os processos mencionados anteriormente, oS avancos
tecnologicos tornaram o mercado financeiro internacional mais globalizado e permitiu
inimeras inovagoes na criagdo, execu¢do e difusdo dos produtos financeiros em todo globo. O
processo de securitizagdo dos ativos financeiros — quando diversos titulos de divida (ndo
liquidos) se tornam titulos mobiliarios (liquidos) no mercado de capitais, promovendo a
transferéncia dos riscos a eles associados para os seus respectivos compradores (denominados
investidores e especuladores) — tornaram-se cada vez mais complexos e dinamicos,
principalmente com o surgimento dos mecanismos de hedge, dentre eles os denominados

derivativos: swaps e opg¢des (0s mais comuns).

A respeito da globalizagdo financeira, o economista Ladislau Dowbor (2009), afirma
que existe um problema fundamental no que concerne a regulacdo no sistema financeiro
internacional: ndo hé restricdes para o fluxo de capitais financeiros em todo o globo e tdo

pouco um aparato fiscalizador desses fluxos em nivel mundial. Em suas proprias palavras:

No conjunto, o que aconteceu com a globalizag@o financeira é que os papéis circulam
no planeta todo, enquanto os instrumentos de regulagdo, os bancos centrais nacionais
estdo fragmentados em 192 nagdes. Na pratica, ninguém estd encarregado de regular
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coisa alguma. E se algum pais decide controlar os capitais, estes fugirdo para lugares
mais hospitaleiros (Market friendly), em um processo muito parecido com os
mecanismos de guerra fiscal entre municipios (DOWBOR, 2009, p.5).

Nesse trecho, considerando o cendrio de intensificacdo da globalizagdo financeira, o
autor vai além da questdo da auséncia de um regulador das financas internacionais,
mencionando também o aspecto da “guerra fiscal” ou concorréncia fiscal internacional. Ele se
refere as dificuldades de se implementar uma regulagdo eficaz, com controle dos fluxos de
capitais em um ambiente internacional no qual, através da ideologia politica liberal, promove-
se a liberalizacdo desses fluxos para garantir que o capital circule o mais livre possivel de
modo a proporcionar tanto bonangas para os que concentram capital quanto miséria para
aqueles que vivem na periferia do sistema capitalista mundial. Neste sentido, caso algum pais
ouse restringir esses fluxos ou impor taxagdes ao capital, a fuga de capitais para os paises que

habilitam o “market friendly” € certa.

Contudo, por mais que se considere a auséncia de um regulador das financas
internacionais, os Acordos de Basiléia buscam promover algum tipo de regulacdo nos
mercados financeiros, através do sistema bancario. Mas, suas regras sao muito flexiveis e
insuficientes diante do emaranhado de inovagdes financeiras, complexas e pouco

transparentes.

No Acordo de Basiléia I (1988) foram definidas regras para controlar as atividades de
crédito bancario, porém, ndo estabeleceram regras de controle para as atividades operacionais
dos bancos no mercado de titulos. Isso permitiu aos bancos incentivarem, usarem e abusarem
das inovagdes financeiras, elevando o nivel de alavancagem bem como o nivel dos riscos.
Ademais, possibilitou aos bancos ampliarem suas fungdes, seus lucros e consequentemente
suas dimensdes no mercado; facilitando a formacdo de grandes conglomerados financeiros

(CINTRA, 2005).

Por sua vez, o Acordo de Basiléia II (2004) ampliou as regras de regulagdo,
requerendo coeficientes de capital minimo também para os riscos operacionais, € ndo apenas
para os riscos de crédito e de mercado do acordo anterior; exigiu maior transparéncia por
parte das institui¢des bancarias quanto aos seus niveis de capital, operagdes, riscos e controles;
e também alterou os métodos de regulacdo, supervisdo e classificacdo desses riscos. A
classificagdo dos riscos deixa de ser feita pelas proprias instituigdes bancarias e passa a ser

feita pelas agéncias de avaliagdo de riscos (LEITE e REIS, 2013). As mesmas que



81

classificaram como triplo A (AAA — ativos de baixo risco) ativos considerados “lixo toxico”

(ativos de alto risco) no pré-crise de 2008.

A respeito do primeiro e do segundo Acordo de Basiléia, também conhecidos como
Basiléia I e Basiléia II, respectivamente, GUTTMANN (2008) argumenta o seguinte:
O Acordo de Basiléia de 1988 mencionado foi em si o resultado de uma iniciativa
global, sob os auspicios do Banco de Compensac¢des Internacionais (BIS), para
regulamentar o até ento desregulamentado mercado de euromoedas apds ter
originado a crise da divida externa em paises menos avangados (1982-1987). E, na
medida em que os bancos usaram a securitizagdo e os swaps de inadimpléncia de
crédito para baldar o acordo, forgaram a sua reforma, conhecida como “Basiléia I1”.
Os bancos usaram a inovagdo para debilitar as regulamentacdes existentes, com vistas

apenas a ampliar em demasia a sua liberdade recém-descoberta, criar condi¢des de
crise e assim invocar uma nova regulamentagdo como resposta (GUTTMANN, 2008,

p-19).

E GUTTMANN (2008) estava certo, a partir de um cendrio de crises novas regulacdes
foram criadas, de modo que apo6s a crise de 2008 foram introduzidas novas regras no Acordo
de Basiléia II, a saber: elevacao de capital de alta qualidade, criacdo de um colchao de
protecdo do capital e a formagao dos indices de alavancagem e liquidez. As novas exigéncias
- conhecidas como Basiléia III (2010) - compdem uma resposta a crise global de 2008, e
levaram em conta o risco sistémico, verificado pelo contdgio da crise global, promovido pela
integracdo do mercado financeiro em nivel mundial, bem como pelos arranjos dos produtos

estruturados.

Contudo, por mais que sejam feitos esfor¢os para promover a regulagdo das finangas
mundiais, a regulacdo existente ¢ insuficiente e ineficiente diante de um sistema financeiro
altamente complexo e diversificado que possibilita a constitui¢ao de operagdes pouco ou nada
transparentes como os CDOs (Collateralized Debt Obligation — Obrigacdo de Divida
Colaterizada) e os SIV (Special Investiments Vehicles - Veiculos de Investimento
Estruturados) (LEITE e REIS, 2013, p.161). E importante destacar também que as regras
impostas pelos Acordos de Basiléia ndo sao validas para o sistema bancario sombra (shadow
banking system): agentes que ampliam os riscos nos mercados internacionais e contribuem

significativamente para a formac¢ao de um ambiente suscetivel as crises economicas.

Deste modo, as regras de Basiléia I e II sdo de fato insuficientes e ineficientes para
conterem as euforias e diminuir os impactos dos riscos inerentes aos mercados financeiros. E
como refor¢a Ladislau Dowbor: “Qualquer proposta de se regular gigantes planetarios sem

haver um sistema supranacional efetivo ¢ estruturalmente ineficaz” (DOWBOR, 2009, p.26).
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Isso porque sem um sistema supranacional que imponha um regime de regulagdo que
implique prestar contas e arcar com as consequéncias e custos das agdes realizadas pelas
instituicdes e agentes financeiros, ndo ha a menor chance de que os mesmos venham a
cumprir com as regras ¢ lidem com os custos e consequéncias. Mas, as possibilidades de
existir e prevalecer um sistema supranacional de tal tipo ¢ quase uma utopia, em um sistema

internacional anarquico baseado em economias capitalistas.

2.2 - A Crise geral de 2008

Como mencionando anteriormente, a evolugdo tecnoldgica deu lugar as inovagdes na
arquitetura do sistema financeiro, permitindo aos bancos retirarem de seus balancos os ativos
iliquidos através da estruturacdo de produtos securitizados a serem comercializados em
mercados de balcdo, com fundos de pensdo, bancos de investimentos independentes e hedge
funds. Os mercados de balcao, também conhecidos como shadow banking system, que apods
1980 se proliferaram no sistema financeiro internacional, e em especial nos Estados Unidos,
correspondem a uma parte do mercado financeiro que possui fraca ou nenhuma regulagio e
que anterior a crise de 2008 nao possuia acesso as operagdes de redesconto dos bancos
centrais e tio pouco acesso as reservas provenientes do sistema de depositos interbancério. E
importante esclarecer que os bancos de investimentos independentes, os hedge funds, os
fundos de pensdo e as seguradoras também ndo tinham acesso as referidas salvaguardas do
sistema interbancario (BRESSER-PEREIRA, 2009). O que tornava a arquitetura do sistema
financeiro muito mais suscetivel as fragilidades da economia que em um momento ou outro

surgem € ressurgem.

Essa nova arquitetura financeira permitiu aos bancos ndo sé tornarem os ativos
iliquidos em ativos liquidos, mas também possibilitou a transferéncia dos riscos de seus
balangos para uma contraparte que os aceitava em troca de prémios de risco ¢ da possibilidade
de valorizagdo desses ativos no mercado financeiro; possibilidade baseada nas expectativas
otimistas em relagdo a economia doméstica e mundial. Na pratica esses ativos configuram
uma promessa de pagamento futuro do valor principal emprestado acrescido de uma taxa de
juros, que deixam de pertencer aos bancos que concederam os empréstimos para pertencerem
a contraparte que adquiriu esses ativos. Para os bancos, a retirada de riscos de seus balancos,

por meio da estrutura aqui abordada, possibilitava aos mesmos promoveram uma
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alavancagem cada vez maior, sem cairem nas regras do Acordo de Basileia 1. Essas

transformagoes sdo abordadas por Bresser-Pereira (2009):

Os bancos, que desde os anos 1980 buscavam diversas maneiras de retirar os riscos de
crédito de seus balangos e tornd-los mais liquidos, passaram a utilizar, de forma mais
intensa, inovagdes financeiras com o objetivo de alavancar suas operagdes sem ter de
reservar os coeficientes de capital requeridos pelos acordos de Basileia I. Mas, essa
estratégia s6 foi viavel porque outros agentes se dispuseram a assumir a contraparte
dessas operagdes, ou seja, assumir esses riscos contra um retorno que, a época, parecia
elevado. Esses agentes foram as instituicdes financeiras que formam o chamado
shadow banking system (BRESSER-PEREIRA, 2009, p.135-136).

A crise do subprime nos Estados Unidos foi proveniente de um sistema financeiro
desregulado, com baixa ou quase zero fiscaliza¢do, que vivenciou os devaneios da teoria
fundamentalista do mercado (neoliberal) que afirma que os mercados sdo eficientes e se
autorregulam, sendo desnecessaria a intervencao estatal, exceto para a garantia da propriedade
privada e para o controle do tripé macroecondmico: cumprimento de metas de inflagdo,
superavits fiscais primarios e cambio “flutuante”. Deixando o mercado a seu gosto, sem
amarras, principalmente apos a revogac¢ao, nos Estados Unidos, da Lei Glass-Steagall Act, em
1993, — que separava os bancos comerciais dos bancos de investimentos, impedindo o excesso
de riscos e alavancagem nessas instituigdes que, nos novos tempos, voltaram a atuar de forma
conjunta. A Lei Glass-Steagall Act, foi criada como resposta a elevada especulagdo e
alavancagem promovida pelos bancos na década de 1920, que culminou na crise de 1929,

conhecida como A Grande Depressdao. (KRUGMAN, 2009)

De acordo com Robert Guttmann (2008), os processos de desregulamentacio
aplicados ndo apenas nos Estados Unidos, mas em todo globo, impulsionaram a formacgao e
expansdo de grupos financeiros que executam as mais diversas fungdes e oferecem os mais

variados tipos de servicos e produtos financeiros. Nas palavras do autor:

A desregulamentagdo permitiu que os bancos se expandissem a novas areas
geograficas e ampliassem as opg¢des de servigos que ofereciam. Embora ainda
persistam muitos jogadores em nichos especializados de todo o leque de servigos
financeiros, as principais institui¢gdes financeiras do mundo tornaram-se, todas,
imensos conglomerados avidos por integrar diferentes tipos de servigos, instrumentos
e mercados. Tipicamente, combinam diversas fung¢des financeiras (operacdes
bancarias comerciais, operagdes bancarias de investimento, gestdo de fundos, gestdo
de fortunas privadas e seguros) sob um uUnico teto, almejando desfrutar economias
significativas de ambito e rede no processo (GUTTMANN, 2008, p.17-18).

Assim, os mercados financeiros integrados pela intensificacdo da globalizagdo

financeira e pela condugdo dos mercados sob a logica de autorregulagdo, contribuiram para
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concentragdo do capital em grandes conglomerados financeiros espalhados em todo o globo,
bem como os sofisticados servi¢os financeiros informatizados facilitaram a compra e venda
de ativos e produtos dos mais diversos tipos, provenientes de diferentes paises. Tal
formatagdo da arquitetura econdmica e financeira internacional intensificou o risco sist€émico

e o contdgio das crises, como verificado na ltima crise global.

Nos Estados Unidos, além da revogagdo de parte da Lei Glass-Steagall Act, a
condugdo da politica monetaria pelo banco central estadunidense, Federal Reserve System
(FED), durante a atuacdo de Alan Greenspan como seu presidente, foi decisiva para a
constru¢do de um ambiente propicio a formacao da bolha imobiliaria. O FED manteve taxas
de juros muito baixas entre 2001 e 2004, a partir de 2005 as taxas de juros voltaram a subir e
sO apresentaram queda a partir do segundo semestre de 2007. A decisdo do FED para reduzir
e manter as taxas de juros baixas foi pautada na anélise de que a fraca atividade econémica no
inicio dos anos 2000 (devido a crise das “pontocom” e do atentado terrorista do 11 de
setembro de 2001) era um fator preocupante, e a inflagdo por sua vez apresentava niveis
estaveis. Por outro lado, a elevacdo dos juros a partir de 2004 foi baseada na percepgao de
risco em relacdo a inflagdo. Por ultimo, a reducdo dos juros a partir de 2007 foi restabelecida
para conter os efeitos do estouro da bolha imobilidria. (CARVALHO e FERRARA, 2014,
p.770-783)

O histdrico das taxas de juros dos Estados Unidos, dentro do periodo abordado no

paragrafo anterior, pode ser observado no grafico 6, abaixo:
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Grafico 6: Taxa de Juros - Estados Unidos (2000-2016)
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Fonte: Banco Mundial (2018).

A condugdo de uma politica monetaria pelo Federal Reserve System, que em grande
parte foi crucial para formacdo da bolha imobilidria e a propor¢do tomada pela crise
financeira nos Estados Unidos, em um ambiente financeiro com fraca regulacdo, foi baseada
em uma “cren¢a de que a dispersdo dos riscos poderia reduzir o efeito cascata em caso de
inadimpléncia do credor original” (CARVALHO e FERRARA, 2014, p.768). Ou seja, o FED
se baseou na crenca de que o processo de securitizagdo pode reduzir os riscos inerentes do
sistema financeiro. Contudo, a problematica dessa crenca € que o risco se expande ao em vez
de desaparecer (CARVALHO e FERRARA, 2014, p.277). Ainda de acordo com
CARVALHO e FERRARA (2014), essa crenca foi fortalecida pela rapida recuperagdo da
crise das “pontocom” (bolha da internet), levando o FED a subestimar as dimensdes da bolha
que se formava, a0 mesmo tempo em que o incentivava a conduzir uma politica monetaria
focada no crescimento econdmico e no controle da inflacdo, fechando os olhos para a grande

festanga especulativa promovida pela desregulamentagao nos mercados financeiros.

Ainda a respeito da politica monetaria aplicada pelo FED, em julho de 2003, a taxa do
Federal Funds Rate, utilizada para as operacdes de redesconto bancério - correspondente a
tomada de um empréstimo, por parte de uma instituigdo depositaria, no banco central,

ampliando suas margens de liquidez para ofertar crédito no mercado interbancario - foi
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reduzida para 1%, significando, em niveis historicos, a menor taxa em quarenta e cinco anos
(GZVITAUSKI, 2015, p.27). Essa medida, juntamente com as baixas taxas de juros,
impulsionou a expansdo do crédito, em especial o crédito imobiliario, uma vez que as
politicas de incentivo habitacional do governo de George W. Bush (2001 a 2008) foram
intensas, promovendo o aquecimento da economia por meio desse setor especifico, que se
tornou mais tarde a origem imediata da crise de 2008. No grafico 7 abaixo pode-se observar a
evolucao dos pregos dos imoveis nos Estados Unidos entre 1997 e 2016. Nota-se que em 2006
0s precos atingiram o nivel mais alto e que a partir de 2007 inicia-se um periodo de queda nos
precos dos imoéveis, dando inicio a crise do subprime. Apenas a partir de 2012 o setor

imobilidrio € novamente aquecido.

Grafico 7: Evolucao dos Precos dos Imoveis nos Estados Unidos (De
1997 a 2016)
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Fonte: Bank for International Settlements (2018). Elaboragao propria.

O grande problema da formagdo da bolha imobilidria nos Estados Unidos, ndo se
encontrava na expansdo do crédito em si, mas na onda de otimismo provocada pela
valorizacdo dos imdveis, juntamente com a introducao no mercado imobiliario de uma parcela
da sociedade estadunidense que ficou conhecida como NINJAS (No Income, No Jobs, No
Savings), isto ¢, pessoas que nao tinham renda, emprego e nenhuma poupanca. A aceitagdo
dos NINJAS como tomadores de crédito imobiliario tornava-o de alto risco, visto que os
mesmos ndo tinham meios de quitarem os empréstimos. Contudo, as instituicdes que
emprestavam os recursos para compra de imoveis nao estavam preocupadas com o perfil dos

tomadores uma vez que o mercado imobiliario estava aquecido e as expectativas de
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valorizagdo dos imoéveis eram altas, “aliviando” naquele momento os riscos de os

empréstimos nao serem quitados.

Os NINJAS poderiam, a medida que os imoveis se valorizassem, quitar uma parte das
parcelas e refinanciar o restante das mesmas. Outro ponto ¢ que os bancos, de acordo com
DOWBOR (2009), repassavam uma parte dos titulos de dividas dos NINJAS, considerados
“lixo toxico”, isto ¢, titulos de altissimos riscos, para as institui¢des que iriam “securitizar” a
operag¢do. A motivacdo por tras desse tipo de empréstimo de alto risco, explicado pelo mesmo
autor, no mesmo artigo, ¢ que o dinheiro que é emprestado pode retornar a institui¢do por
meio de um investimento, de modo a garantir que a mesma nao fique a “descoberto”. Contudo,
na pratica, isso diz respeito a um processo de alavancagem, no qual o banco empresta um
dinheiro na expectativa de té-lo de volta com os lucros provenientes dos juros, quando o
empréstimo for quitado. Essa questdo pode ser observada no seguinte trecho:

Ao Ninja ndo se entrega dinheiro, mas um cheque. Este cheque vai para a méo de
quem vendeu a casa, ¢ sera depositado no mesmo banco ou em outro banco. No
primeiro caso, voltou para casa, e o banco dara conselho ao novo depositante sobre
como aplicar o valor do cheque na propria agéncia. No segundo caso, como diversos
bancos emitem cheques de forma razoavelmente equilibrada, o mecanismo de
compensagdo a noite permite que nas trocas todos fiquem mais ou menos na mesma
situagdo... A relacdo entre o dinheiro que empresta — na pratica o cheque que emite

corresponde a uma emissdo monetaria — e o dinheiro que precisa ter em caixa para nao
ficar “descoberto” chama-se alavancagem (DOWBOR, 2009, p.3).

Neste sentido, por meio desse processo descrito acima, os bancos trabalham por
alavancagem; no entanto, de acordo com o BASILEIA I os bancos ndo poderiam ultrapassar
em valores de empréstimos em nove vezes o valor que possuiam em caixa, considerando os
descasamentos entre empréstimos de curto e longo prazo. Contudo, essa regra nao foi seguida
por muitas institui¢des do sistema financeiro internacional, em particular as norte-americanas
e europeias, que chegaram a uma alavancagem de 40 vezes o valor que possuiam em caixa

(DOWBOR, 2009).

Nos Estados Unidos, a excessiva alavancagem praticada pelos bancos, viabilizada por
meio da criagdo e intensa utilizacdo dos produtos securitizados, comercializados
principalmente no shadow banking system, contribuiu tanto quanto as desregulamentac¢des do
sistema econOmico e financeiro, ocorridas a partir dos anos 1990, as politicas monetarias
implementadas pelo FED, as politicas habitacionais promovidas pelo governo de George W.

Bush (2001-2008) e o papel das agéncias de avaliagdo de risco internacionais, para a
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formagdo da bolha imobiliaria e consequentemente a crise financeira. A respeito do processo
de securitizacdo e das agéncias de avaliacao de risco, Paul Krugman (2009), aborda o seguinte:
A inovacdo financeira que possibilitou a securitizagdo de empréstimos hipotecarios
subprime foi o chamado “collateralized debt obligation” (titulos garantidos por
dividas), ou CDO, que oferecia cotas de participagdo no pagamento dos recebiveis —
mas nem todas as cotas eram iguais... Mesmo que alguns mutuarios ndo cumprissem
suas obrigacdes, qual era a probabilidade de que o nivel de inadimpléncia chegasse a
ameacar os direitos dos cotistas privilegiados? (muito alta, como se veio a constatar —
mas, na época, a percep¢do era diferente). E assim, as agéncias de classificacdo de
crédito atribuiram grau AAA as cotas privilegiadas dos CDOs, mesmo que o0s

empréstimos hipotecarios, sem si, fossem muito duvidosos (KRUGMAN, 2009,
p-156-157).

Esse autor chama a atengdo para cegueira formada pela onda de otimismo diante da
valorizacdo dos imoveis nos Estados Unidos no periodo de 2001 a 2005 quando questiona se
as possibilidades de ocorrer alta inadimpléncia por parte dos tomadores de crédito,
impactando os direitos dos cotistas que investiram em produtos securitizados que continham
“ativos toxicos”, eram muito altas. E como esclarecido pelo autor, mesmo sendo alta essa
possibilidade a percep¢do dos agentes era diferente. Mas, essa percepcao estava errada, fosse
pela crenca de que a dispersdo dos riscos em nivel sistémico, através dos produtos
securitizados, era benéfica para a economia, ou fosse pela crenca de que os imodveis
continuariam em constante valorizacdo, ou ainda que fosse pela crenga por parte dos
investidores/especuladores de que as agéncias de avaliacdo de risco estavam efetivamente
cumprindo o seu papel, avaliando corretamente os titulos e produtos comercializados em todo

o sistema financeiro internacional.

A valorizagdo dos precos dos iméveis nos Estados Unidos, comegou a se deteriorar em
2005, por duas razdes. A primeira delas foi que os precos dos imdveis chegaram a patamares
exorbitantes, j4 a segunda se deu pelo inicio da elevacdo das taxas de juros pelo FED. Ambas
as razdes inviabilizaram a compra dos imoveis pelas familias. Diante da redu¢do da demanda
e da excessiva oferta, os precos dos imdveis comecaram a cair, lentamente, apontado para o
estouro da bolha imobilidria. O aumento dos juros elevou o valor das prestacdes das hipotecas
e a redugdo dos pregos dos imoveis a partir de 2006, dificultou o refinanciamento das mesmas
e a venda do imovel para quitar o empréstimo. Deste modo ndo demorou muito para que a
inadimpléncia chegasse a niveis muito elevados e levasse ao estouro da bolha imobilidria, nos

Estados Unidos, e a crise sistémica em 2008 (KRUGMAN, 2009).

E relevante abordar também, no contexto da crise de 2008, o papel das agéncias de

avaliacdo de risco, que sem duvida foi um facilitador na dispersdao dos riscos em nivel
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sistétmico, uma vez que ao classificarem como triplo “A” os produtos estruturados,
securitizados, que continham uma alta propor¢do de ativos considerados “lixo tdéxico”,
contribuiu para o crescimento da demanda por esses produtos, de modo que muitos
investidores institucionais que s6 compravam produtos triplo AAA, os adquiriram em larga
escala. E ao detectarem a quantidade de lixo téxico que haviam adquirido, quando a
inadimpléncia se tornou exorbitante, procuraram desfazer-se deles, mas, 0 movimento gerou
um efeito manada (de preferéncia pela liquidez), que levou a deflacdo dos pregos desses
produtos - que, em um ambiente de escassa procura pelos mesmos, levou muitas instituigdes
ao colapso, contagiando todo o sistema que ja estava fragilizado pelo lixo toxico das hipotecas

subprimes (KRUGMAN, 2009).

Nesse ambiente de preferéncia pela liquidez, observa-se a crise de confianga que se
destacou como um agravante da crise do subprime, visto que a falta de confianga de que os
bancos pudessem cumprir com as suas obrigagdes - uma vez que 0s mesmos estavam sujeitos
a elevados niveis de inadimpléncia, devido as hipotecas subprimes — promoveu uma corrida
aos bancos, na qual os agentes optam por liquidez diante da falta de confianga em um sistema
financeiro instavel e fragilizado. Ou seja, a reversdo das expectativas dos agentes leva os
mesmos a se desfazerem de suas posi¢cdes no mercado financeiro, de modo que possam obter
liquidez (BLIKSTAD e OLIVEIRA, 2015). Contudo, esse movimento reduz os pregos dos
ativos, que ao serem depreciados em demasia, pela alta quantidade de oferta e baixa demanda,
intensifica ainda mais a crise, levando bancos e outras institui¢des a faléncia. A respeito da
crise do subprime, o economista Bresser-Pereira (2009), a considera uma crise de confianga e

aborda as suas consequéncias:

E uma profunda crise de confianca decorrente de uma cadeia de empréstimos
originalmente imobiliarios baseados em devedores insolventes que, ao levar os
agentes econdmicos a preferirem a liquidez e assim liquidar seus créditos, esta
levando bancos e outras empresas financeiras a situagdo de quebra mesmo que elas
proprias estejam solventes (BRESSER-PEREIRA, 2009, p.133).

Para o autor, a crise de confianca € crucial tanto para agravar a crise quanto para
viabilizar a sua recuperacdo, e¢ afirma: “..um quadro de crise financeira sistémica sé se
configura se a crise de crédito der origem a uma crise de confianca. Esta se manifesta pelo
rapido aumento da preferéncia pela liquidez, em detrimento dos ativos financeiros”

(BRESSER-PEREIRA, 2009, p. 139); assim como aconteceu na crise de 2008.
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Outra questdo, que também foi levantada por Bresser-Pereira, é o fato da crise de
confianga ter permanecido mesmo quando o Estado interveio, através do Banco Central norte-
americano, como emprestador de ultima instancia, e injetou dinheiro na economia, salvando
algumas institui¢cdes financeiras, como as companhias hipotecarias Fannie Mae e Freddie Mac,
e a seguradora AIG (American Internacional Group). Ao investigar essa questdo o autor
constata como “um erro grave e pontual” o fato de o Tesouro norte-americano ter deixado um
banco de grandes proporgdes, o Lehman Brothers, ir a faléncia em setembro de 2008. Deste
modo, Bresser-Pereira (2009), interpreta que a partir desse fato, o mercado financeiro
internacional entrou em colapso, pois a crise de confianca se intensificou e persistiu mesmo
com as medidas de interven¢do do Estado estadunidense e em alguns casos dos Estados

europeus. (BRESSER-PEREIRA, 2009).

A respeito da faléncia do Lehman Brothers, a economista Maryse Farhi (2013), retrata

a seguinte questao:

A faléncia do Lehman Brothers, em 15 de setembro de 2008, constituiu o ponto mais
agudo da crise, que passou a apresentar contornos sistémicos. Ela acarretou a
paralisagdo das operagdes interbancarias e a desconfianca dos investidores nos
sistemas financeiros se espalhou, resultando em movimentos de panico nos mercados
de agdes, de cambio, de derivativos ¢ de crédito, em ambito global (FARHI, 2013,
p.66 ¢ 67).

Neste sentido, com a faléncia do banco Lehman Brothers, a crise de 2008 tomou
grandes proporg¢des, constituindo-se como uma crise sistémica que paralisou os mercados
financeiros. Por essa razdo, Bresser-Pereira constatou ter sido um grave erro dos agentes
econdmicos estatais ndo terem feito a intervengao para impedir a faléncia do Lehman Brothers.
E s6 a partir disso, os agentes econdmicos estatais, banco central e tesouro perceberem a
gravidade da crise que se instalara, de modo que um dia apos a faléncia desse banco, em
setembro de 2008, foram tomadas medidas para impedir a faléncia da AIG, a maior
seguradora do mundo, e de outras instituicdes financeiras como o Bank of American ¢ o

Goldman Sachs, dentre outras.

Em seguida, em novembro de 2008 o FED deu inicio ao programa de estimulos a
economia estadunidense, denominado “Quantitative Easing” (QE - afrouxamento monetario),
que teve duracdo de seis anos ¢ injetou na economia um total de USS$ 4 trilhdes de dolares.
Além disso, em dezembro de 2008, o FED reduziu a taxa de juros para 0,25% e assim
permaneceu até dezembro de 2015. Tais medidas, incluindo as operagdes de salvamento de

diversas instituicdes financeiras, foram uma tentativa de impedir o aprofundamento da
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recessdo que a crise provocara, ¢ a longa duragdo das mesmas foi uma forma de aquecer e
reestabelecer a estabilidade da economia estadunidense. Contudo, como ressaltado por

(13

Maryse Farhi, no mesmo artigo ja mencionado, “... o resultado das maci¢as operagdes de
salvamento foi transferir parte substancial da imensa alavancagem do sistema financeiro para
o setor publico” (FARHI, 2013, p.70). Deste modo, as medidas do FED para conter os
estragos da bolha imobilidria, em parte incentivada por suas medidas anteriores, como ja
abordado, gerou um processo de socializagdo das perdas, no qual o sistema financeiro foi
salvo e absolvido das consequéncias geradas pela festanca desenfreada que ele proprio
promoveu; ao passo que a populagdo estadunidense teve que arcar com 0s custos € as graves
consequéncias sociais que a crise ocasionou. Isto é, as dividas e prejuizos do sistema

financeiro privado foram transferidas para o Estado e, consequentemente, para toda a

populagdo estadunidense.

Observa-se, portanto, que com a evolugao do mercado financeiro € o seu processo de
globalizacdo, o padrdo de reprodugdo do capital — que sera abordado adiante - tornou-se outro,
de modo que em momentos de crise, o Estado passa a assumir os prejuizos da alavancagem do
setor financeiro, ou seja, ocorre uma ‘“socializagdo dos prejuizos”. Neste sentido, 0os governos
e por consequéncia o Estado tém suas decisdes condicionadas pelas imposi¢des da arquitetura
do sistema financeiro de modo que a tentativa da saida da crise por meio de uma “socializacao
dos prejuizos” agrava ainda mais a divida publica - reduzindo o crescimento econdmico, a
arrecadagdo tributaria e por consequéncia retardando a recuperagdo econdmica ¢ a saida da

crise.

Nos Estados Unidos, a tentativa de sair da crise por meio da “socializacdo dos
prejuizos” ndo foi tdo agravante, uma vez que este pais detém a principal moeda do sistema
economico e financeiro internacional, o dolar. Deste modo, o0 mundo todo financia a divida
publica estadunidense. Contudo, a mesma situa¢cdo dos Estados Unidos ndo ¢ valida para as
economias dos paises da zona do euro, em especial os denominados PIGS (Portugal, Irlanda,
Grécia e Espanha), que compdem a periferia da Europa, ¢ foram gravemente atingidos pela
crise de 2008, que impulsionou no continente europeu a formagao da crise do euro de 2010.
Deste modo, a tentativa de saida da crise, por parte desses paises, através do processo de
“socializacdo dos prejuizos” agravou a crise e postergou a recuperacdo econdmica. E as
principais razdes para isso ocorrer, em oposi¢cao ao que aconteceu nos Estados Unidos, sdo as
seguintes: 1- Nao possuem a emissdo da principal moeda do sistema financeiro internacional

para compor, através da emissdo de seus titulos publicos, as reservas internacionais de
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inimeros paises do mundo e consequentemente terem as suas dividas publicas financiadas
pelos mesmos; 2 — Nao possuem a emissdo do euro, a moeda oficial que circula em seus
respectivos territdrios nacionais, visto que tal emissdo pertence ao Banco Central Europeu
(BCE); 3 — Sao paises da periferia da Europa, que possuem graves problemas estruturais, em
termos econdmicos e sociais; ¢ 4 — Encontram-se condicionados as politicas economicas do

Tratado de Maastricht e da unido monetaria — abordadas no primeiro capitulo.

Neste sentido, o processo de “socializagdo dos prejuizos”, utilizado pelos paises da
zona do euro para conter os efeitos da crise de 2008, desencadeou a crise do euro de 2010.
Isto ¢, ao salvarem os mercados financeiros assumiram as dividas e prejuizos que estes
criaram, demonstrando que as decisdes dos Estados encontram-se condicionadas ao modo de
funcionamento da arquitetura financeira atual. Como abordado por Maryse Farhi (2013):
“Estava em curso a segunda fase da crise, em particular na zona do euro, numa dinamica
perversa em que as expectativas dos agentes e a supremacia dos mercados transformaram uma

crise financeira privada em uma crise financeira publica.” (FARHI, 2013, p.73).

No proximo capitulo serdo abordados o contagio da crise de 2008 no continente
europeu, as medidas tomadas pelos paises europeus, as principais razoes que levaram a crise

euro de 2010 e os impactos e implicagdes dessa crise nas economias da zona do euro.

2.3 - Analise tedrica das crises sob a otica de Marx, Keynes e Minsky

Para uma melhor compreensdao das crises econdmicas abordadas neste capitulo,
considera-se relevante expor as analises de Karl Marx, Keynes e Minsky a respeito da
dindmica do sistema capitalista ¢ das crises - que os mesmos consideram um fenémeno

intrinseco a esse sistema.

A maior diferenga entre esses autores reside em suas concepgdes € objetivos tedricos.
Porém, Minsky nao se diferencia muito de Keynes, pois com a sua hipdtese da instabilidade
financeira, segue a linha teodrica desse ultimo, aprofundando os estudos do mesmo. Neste
sentido, Keynes e Minsky realizam estudos a respeito da dinamica do capitalismo com o
intuito de preservar esse sistema e tornd-lo menos instavel. Marx por sua vez buscou a
superacao do capitalismo. Ou seja, ha um carater revolucionario em seus estudos, enquanto
que os estudos de Keynes e Minsky possuem um intuito reformista e de manutengdo do

sistema capitalista. Outro aspecto ¢ que Marx desenvolveu seus estudos a respeito da
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dindmica do capitalismo a partir de um plano de abstra¢do maior, voltado para a logica de
funcionamento do capital e o seu processo de valorizagdo, de modo que analisou o sistema
capitalista ndo apenas como um modo de produ¢do, mas também de organizacdo social.
Keynes por outro lado, ao dar énfase as relacdes intercapitalistas, conduziu seus estudos sobre
a dindmica do capitalismo pelo plano da subjetividade, no qual as decisdes e comportamentos
dos capitalistas tornam-se essenciais para a compreensao do sistema capitalista. Keynes
denomina esse sistema como a “Economia Monetaria da Producdo”. (FILGUEIRAS e

DRUCK, 2010).

Por maiores que sejam as diferencas entre Marx, Keynes e Minsky, os autores
trabalham com um importante ponto em comum a respeito do sistema capitalista: “o carater
anarquico e instavel do capitalismo” (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010, p.5). Além disso, esses
autores se contrapdem a ortodoxia econdmica - associada as teorias do liberalismo e
neoliberalismo econdmico. Pois recusam principios, leis e conceitos dessa corrente teorica,
tais como: a neutralidade da moeda, a lei de Say, o conceito de que a oferta cria a sua propria
demanda, a simetria de informagdes, mercados que se autorregulam, dissociabilidade entre
Estado e Mercado, dentre outras. Ao longo dessa sessdo tais contraposi¢des feitas pelos

autores ficardo mais claras.

2.3.1 - Karl Marx

Um dos autores mais destacados no ramo da economia, filosofia, politica e sociologia
do século XIX, Karl Marx deixou imensuraveis contribui¢des para os estudos do complexo
sistema capitalista, o qual é preciso verificar para a compreensao das crises econdémicas. Marx
evidenciou a existéncia de algumas leis que governam o movimento do capital (imanentes e
tendenciais) e construiu inimeras categorias econémicas; porém, destacam-se aqui as que sao
essenciais para analisar a natureza das crises, a saber: a lei de valorizacdo do capital (a
primeira, da qual derivam as demais); a tendéncia a elevagdo da composi¢do organica do
capital (relagdo entre o capital constante e o capital variavel), a tendéncia a elevagdo da
concentracdo ¢ centralizacdo do capital, a tendéncia a valorizagdo ficticia e, finalmente, a
tendéncia a queda da taxa geral de lucro. Essas leis tendenciais governam a expansdo,
acumula¢do e valorizagdo do capital, evidenciando que, no limite, quando ocorre a

sobreacumulagdo ¢ que a crise se manifesta e a lei tendencial de queda da taxa geral de lucro
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se revela como uma contradi¢do intrinseca ao processo de valorizagdo do capital. Pois, como

abordado por Eleutério Prado (2013):

A medida que essa queda se manifesta (ha diversas causas contrariantes e elas foram
apontadas por Marx), ao fim e ao cabo sobrevém uma crise de superacumulagdo que
se explica, entdo, ndo por suposta insuficiéncia de demanda efetiva, mas pela falta de
lucros. A solugdo que o proprio sistema da a esse problema ¢ a propria crise, pois ¢ ela
que possibilita a destrui¢do de capital, sem a qual a taxa de lucro ndo se recupera. Essa
falta de lucro, ndo é absoluta, mas relativa: os lucros gerados, mesmo se forem
substantivos, mostram-se insuficientes para remunerar adequadamente o capital
acumulado (PRADO, 2013, p.173).

Para Marx, o capital precisa se expandir para manuten¢ao de sua sobrevivéncia, € as
crises sao o resultado desse processo de expansao do capital, bem como se caracterizam como
uma necessidade do capital para que ele continue o seu movimento de valorizagdo. Como
posto por Eleutério (2013), hA um momento em que por mais que haja lucros, estes nao
acompanham o crescimento do volume do capital acumulado, e se tornam insuficientes para
dar continuidade ao processo de valorizagdo do capital. As crises se manifestam como uma
solugdo momentanea a esta problematica, possibilitando ao capital recriar as condig¢des
necessarias para a retomada de seu movimento de valorizagdo. (FILGUEIRAS e DRUCK,

2010).

Luiz Filgueiras e Graga Druck (2010), também abordam a crise como uma expressao e
uma necessidade do proprio processo de valorizagao do capital - no desenvolvimento teorico

de Marx - a seguir:

As crises resultam de todas essas tendéncias imanentes do processo de valorizagdo e
acumulagdo de capital; a compulsividade de valorizagdo do capital, tendo subjacente a
competicdo intercapitalista, impulsiona o desenvolvimento das forgas produtivas,
eleva a poténcia e capacidade de acumulagdo e, no limite, ultrapassa a capacidade do
regime de producdo capitalista dar vazdo a riqueza produzida. Portanto, as crises se
constitiem em um fenomeno enddégeno ao capitalismo que, ao mesmo tempo,
explicita e sintetiza as suas contradi¢des. Paradoxalmente, a crise ¢ de excesso de
capital nas suas mais diversas formas: capital-dinheiro, capital-mercadoria, capital
produtivo, capital financeiro - que necessita ser desvalorizado como condicdo
fundamental da retomada da acumulacdo (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010, p.8).

Diante disso, consta-se que o processo de acumulacao, concentragao, centralizagdo e
valorizacdo do capital ndo se da de forma continua, ou sem interrupgdes. Ocorre justamente o
contrario, o caminho percorrido pelo capital ¢ repleto de falhas e descontinuidades, isto €, é
marcado por periodos de expansdo e recessdo. Neste sentido, Luiz Gonzaga Belluzzo (2009)

ressalta o seguinte:
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A historia do capitalismo pode ser contada como a alternincia entre fases de
otimismo e prosperidade, seguidas de desalento e declinio do ritmo de
atividade. Esta alternancia ndo raro se apresenta sob a forma exacerbada:
periodos de euforia especulativa seguidos por crises financeiras. Este
comportamento ciclico tem assumido, no entanto, diversas configuracdes e
diferentes graus de severidade, de acordo com as regras e instituicdes que
presidem cada uma das etapas da economia capitalista (BELLUZZO, 21,
2009).

O autor chama a aten¢do para o comportamento ciclico da economia capitalista, de
modo que as crises nesse sistema de produ¢ao compdem um elemento determinante para a
expansdo do capital, visto o que ocorre durante o movimento de valorizagdo do capital nos
trechos acima. As crises podem ser ciclicas e sistémicas/gerais, e como apontado por Belluzzo
(2009), elas nao se manifestam da mesma forma e com a mesma intensidade, pois 0 modo de
producdo capitalista assume diferentes facetas ao longo da histéria. Assim, em diferentes
periodos histdricos as instituigdes e as dimensdes assumidas pelo capital ddo a ele maior ou
menor liberdade, como podera ser observado na simplificada abordagem seguinte a respeito
dos trés ultimos periodos histéricos do sistema capitalista, ou dos ultimos trés padrdes de
acumulacdo do capital. Contudo, antes dessa abordagem ¢ relevante apresentar a diferenca

entre crise geral e crise ciclica.

Desse modo, as crises ciclicas se distinguem das crises gerais por serem apenas uma
interrupcao temporaria, de curta duracdo no processo de valorizagdo do capital, e que,
portanto, ndo alteram a estrutura do padrdo de acumulagdo capitalista vigente. Por sua vez as
crises gerais sdo uma expressdo do esgotamento do padrido de acumulagdo vigente. Esse
ultimo torna-se insuficiente para atender as novas demandas do processo de valorizacdo do
capital, bem como se torna insuficiente para remunerar todo o excesso de capital produzido no
periodo de expansdo e acumulagao capitalista. Deste modo, para que o capital reestabelega o
seu movimento de valorizacdo, o0 mesmo requer um novo padrao de acumulacdo para compor
novas bases de produgdo e reprodugdo, ¢ também uma nova forma de organizag¢do social e
ordem mundial. Em outras palavras a crise geral promove a destrui¢do da estrutura vigente,
tem uma duragdo longa e constitui em seu processo de destruicdo um novo padrdo de
acumulagdo. Isso ocorre devido a incapacidade de o padrio anterior apresentar uma solucdo a
saida crise, e € justamente isso que tem sido observado com a crise geral do capitalismo de
2008 e o seu subproduto: a crise do euro de 2010. A referida questdo, a respeito da ultima
crise geral do capitalismo e do impasse de uma solug@o para a mesma, ¢ tratada por Filgueiras

e Oliveira (2013) no seguinte trecho:
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Esta-se, claramente, diante de uma crise de hegemonia, na qual as forgas
sociopoliticas que construiram e conduzem o atual padrio de acumulag¢do ndo t€m
condigdes de apresentar uma solug@o para a crise; mas, a0 mesmo tempo, também nao
se constituiram forgas alternativas que apontem para o surgimento de um novo padrio
de desenvolvimento - dentro ou fora do regime de produgdo capitalista (FILGUEIRAS
E OLIVEIRA, 2013, p.95).

Apresentada as diferencas entre uma crise ciclica do capitalismo e uma crise geral,
verificam-se agora os trés ultimos padrdes de acumulacdo do capital. O primeiro dos trés
ultimos conduziu o processo de valorizacao do capital na fase anterior a crise de 1929, fase
em que o liberalismo econdomico dominou politico-ideologicamente e estabeleceu as bases
para o padrdo de desenvolvimento capitalista, concedendo mais liberdade ao capital, através
da atuacdo conjunta de bancos comerciais e de investimento. Nesse periodo histérico houve
pouca regulagdo ao processo de acumulagdo do capital, contudo, as dimensdes assumidas pelo
mesmo ainda ndo eram tdo abrangentes quando comparada com a que se verifica na
atualidade. Mas foi o suficiente para que a crise de 1929 viesse a se tornar uma das maiores
crises do capitalismo, com propor¢des e efeitos devastadores. Ao mesmo tempo, foi a partir
dessa crise que o capital estabeleceu novas bases para prosseguir com o seu movimento de

valorizacdo, chegando a segunda fase.

O segundo, estabelecido em 1945, ¢ caracterizado pela produgdo de mercadorias
centrada no modo de producdo Fordista e pelo alto nivel de regulacdo do capital - o periodo
mais regulado de toda a histdria do capitalismo. Direcionado por politicas keynesianas, com
institui¢des internacionais estabelecendo regras ao fluxo de capitais internacionais, através das
institui¢des de Bretton Woods, Fundo Monetario Internacional e Banco Mundial, entre 1945 ¢
1973, o capital se expandiu atingindo grandes propor¢des - ainda que ndo estivesse em
condigdes de extrema liberdade de circulagdo e o nivel de concentragdo dos capitais fosse
menor, o capitalismo se desenvolveu - a ponto de o periodo ficar conhecido como “A Era de
Ouro do Capitalismo” (ver capitulo I). Contudo, também entrou em crise, mais uma crise
geral do capitalismo que perdurou até a introdugdo de um novo padrdo de acumulagdo do

capital, o padrao atual.

O terceiro ¢ o atual padrao de acumulacdo vigente, denominado por alguns autores da
corrente heterodoxa, como Robert Guttmann em o “Capitalismo dirigido pelas finangas”. Este
¢ caracterizado pela auséncia de uma regulacdo adequada, isto €, pelo elevado nivel de
desregulamentacdo e liberalizacdo dos mercados (comercial e financeiro), que foi propiciado

pela intensificagdo da globalizacdo financeira, através dos avangos tecnoldgicos obtidos no
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final do ultimo século (XX) (GUTTMANN, 2008), como ja mencionado anteriormente. De
acordo com Filgueiras e Oliveira (2013), a respeito das caracteristicas do atual padriao de

acumulagdo capitalista:

..trata-se de um padrdo de acumulag¢do sob a hegemonia politica e econémica do
capital financeiro, com dindmica extremamente volatil, ancorado no endividamento
privado (das familias) e publico (dos Estados) e que promove e reproduz uma
concentragdo de renda inédita na historia do capitalismo. E que, do ponto de vista
politico, ndo consegue conviver com as institui¢des e os instrumentos tradicionais do
Estado de direito democratico, com o capital financeiro atuando, sempre que
necessario, em defesa de seus interesses, a revelia dos parlamentos e da politica
(FILGUEIRAS E OLIVEIRA, 2013, p.86).

O extremo endividamento privado resultou em mais uma crise geral do capitalismo, a
crise de 2008 e esta por sua vez desencadeou a crise do euro de 2010 que colocou em
evidencia as assimetrias econdmicas entre os paises da zona do euro, bem como evidenciou
que a crise do euro ndo foi apenas resultado dessa crise geral, mas também foi resultado do
proprio modo de funcionamento da unido monetaria europeia. No proximo capitulo tais
questdes serdo abordadas com maior profundidade. Aqui se enfatiza o fato de o
endividamento privado ter se tornado um endividamento publico e elevado o nivel da divida
publica. A dissociabilidade Estado-Mercado tdo pregada pela ortodoxia econdmica ndo se
verificou na pratica e para Marx ndo se verifica desde os primérdios do modo de produgado

capitalista.

Marx identificou que o Estado contribuiu de forma essencial para o inicio do
desenvolvimento do sistema capitalista. Na fase inicial do capitalismo, designada pelo autor
como “Acumulagdo Primitiva”, o Estado Absolutista ao associar-se a burguesia comercial e
por meio do poder politico promover o cercamento e a apropriagdo das terras dos senhores
feudais e da igreja, bem como a expulsdo dos camponeses das mesmas, e mais tarde com a
criacdo do Sistema Colonial Mercantilista, forneceu as condigdes necessarias para a
acumulac¢do do capital e por conseguinte para o estabelecimento do modo de producao

capitalista, pautado na relagdo capital-trabalho. (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010)

Deste modo a relagdo entre Estado e Mercado se constituiu desde o inicio do sistema
capitalista e perdura até os dias de hoje. Ainda que na visdo de Marx o Estado ndo faca parte
das leis de valorizacdo do capital de modo endogeno, o mesmo em sua analise possui um
papel imprescindivel tanto nos momentos de valorizacdo e expansdo do capital, quanto nos
momentos de crise. Pois, no primeiro momento (fase de difusdo e ampliacdo), o Estado

garante as condi¢des necessdrias que o capital se desenvolva, tais como: “a garantia da
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propriedade privada dos meios de producdo; a regulagdo politica dos mercados de trabalho e
de dinheiro; da demarcagao das relagdes internacionais do pais...” (FILGUEIRAS e DRUCK,
10, 2010), dentre outras. J4 nos momentos de crise torna-se a peca chave para o
estabelecimento de novas bases para o recomeco do processo de expansao e valorizagdo do
capital, por meio da “socializacdo dos prejuizos” - momento em que o Estado, no intuito de
promover a retomada das atividades econOmicas, realiza grandes injecdes de liquidez por
meio da compra dos titulos privados desvalorizados e iliquidos nos mercados. Deste modo, ao
apropriar-se da divida privada, tornando-a uma divida publica, o Estado proporciona ao
capital, a superagdo da crise e o inicio de um novo ciclo de acumulacao e expansao capitalista.

(FILGUEIRAS e DRUCK, 2010)

A partir do que foi exposto anteriormente, por Filgueiras e Oliveira (2013),
compreende-se que neste atual padrao de acumulagdo do capital a relacao entre Estado e
Mercado tornou-se muito mais estreita. O Estado, portanto, conforme observado na curta
abordagem dos trés ultimos padrdes de acumulagdo do capital, atua como interventor,
regulador e fiador do mercado. Em determinados periodos histéricos ele pode estabelecer
limites a expansao desenfreada do capital, em outros ampliar o seu livre fluxo ¢ a sua
expansdo, através de mudangas na legislacdo e na regulagdo, bem como através da realizacao
de acordos internacionais. E por fim, em momentos de crise, torna-se o “fiador”” do mercado,
através da atuagdo dos Bancos Centrais e dos Tesouros Nacionais que de forma conjunta
atuam como emprestadores de ultima instancia. Portanto, ndo ha “mao invisivel”, ndo ha
mercados que se autorregulam. O Estado e o capital assumem diferentes facetas em cada

periodo historico especifico, mas a estreita relagdo entre ambos permanece intocavel.

Uma grande contribuicdo tedrica de Marx diz respeito ao caminho percorrido pelo
capital no seu processo de valorizagdo e na sua condigdo ciclica. A formulagao feita por Marx
¢ a seguinte: D-M-D’ (Dinheiro - Mercadoria - Dinheiro mais-valia). O capital acumulado se
submete ao processo produtivo e transforma-se em mercadoria; em seguida essa mercadoria,
através da venda, retorna a sua forma mais liquida - dinheiro - com o acréscimo da mais-valia.
Ou seja, no ultimo estagio ocorre a valorizagdo do capital. Esse ciclo se renova
constantemente até que ocorra um desarranjo no circuito, momento em que as crises se
manifestam ¢ o movimento do capital se depara com as barreiras formadas em seu préprio
ciclo. No circuito D-M-D’, compreende o processo produtivo e a relagdo capital-trabalho de
forma explicita, ou seja, hd a presenga do capital produtivo. A este circuito se associa o

sistema bancario por meio do crédito, engrenagem fundamental para o movimento de
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reproducdo, expansdo e valorizagdo do capital. Ha ainda outro circuito percorrido pelo capital,
que ¢ o circuito da financeirizacdo (Sistema Financeiro), o qual é derivado do sistema
bancario. Nesse circuito do capital ocorre um descolamento do capital produtivo, e o capital
alcanga a sua forma mais abstrata e mais desenvolvida, denominada capital ficticio. Seu
processo de valorizacdo se resume na seguinte formulagdo de Marx: D-D’ (Dinheiro-Mais

Dinheiro).

A respeito do circuito do capital e da sua associagdo com o sistema bancario, em que o
crédito possui um importante papel no movimento de valorizacdo do capital, o autor

Francisco Paulo Cipolla (2013), aborda a referida associacdo nos seguintes termos:

Na medida em que as atividades industriais e comerciais sdo financiadas pelo crédito,
uma nova dimensdo se adiciona ao circuito do capital, qual seja o adiantamento do
capital D-D que abre o circuito com um empréstimo. A unidade da reprodugio
comporta a formagdo de fundos monetarios ociosos que se concentram nos bancos
como depositos, retornando ao circuito do capital industrial na forma de crédito a
partir dos quais os bancos obtém uma fracdo da mais-valia na forma de juro
(CIPOLLA, 2013, p.138).

Deste modo, o sistema de crédito se torna uma alavanca para a aceleragdo do processo
de valorizacdo do capital em geral. Como visto no trecho acima, o sistema bancario se
apropria de parte da mais-valia obtida pelo capital industrial/produtivo, garantindo, portanto,
os rendimentos das taxas de juros dos empréstimos concedidos. Nesta relagdo mutua entre o
capital produtivo, o sistema bancéario - que detém o capital portador de juros - e o capital
ficticio, o capital em geral se expande e o ciclo de valorizagdo se acelera, como pdde ser
observado no periodo entre 2001 e 2007, periodo em que se formou a bolha imobilidria nos

Estados Unidos e um nova crise geral do capitalismo foi deflagrada.

Diante disso, ¢ relevante abordar um pouco a respeito do capital ficticio e do circuito
da financeirizagdo, que contribuem de modo contundente para que a crise alcance maiores
proporgdes. A priori, ¢ imprescindivel esclarecer a diferenciagdo feita por Marx entre capital
ficticio e o capital portador de juros, foi abordada por Robert Guttmann (2008) nos seguintes

termos:

A virada estrutural no sistema de crédito descrita aqui nos traz a memoria uma
importante distingdo feita por Marx entre o capital que rende juros, baseado em
empréstimos bancério, e o capital ficticio, referente a “letras negociaveis como
riqueza” ou ao que chamamos hoje de valores mobiliarios. Marx considerou tais letras
ficticias, pois ndo tinham contrapartes em valores de ativos fisicos reais; em vez disso,
geravam sua renda da capitaliza¢do de um pagamento antecipado, cuja propriedade da
letra dava direitos ao seu portador. Marx via o surgimento do capital ficticio como um
subproduto do desenvolvimento do sistema de crédito e do sistema joint-stock
(GUTTMANN, 21, 2008).
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Como ja mencionado acima, as transformacgdes ocorridas no sistema bancario e
financeiro através da terceira revolugdo tecnoldgica ampliou a gama de produtos financeiros a
partir do processo de securitizagdo. Deste modo, a diferenciacao feita por Marx entre o capital
que rende juros (capital portador de juros), - faz referéncia direta aos empréstimos bancarios
com acréscimo dos juros, que sO torna capital proprio do banco quando hé o pagamento dos
juros e do principal emprestado, e este pagamento s6 pode ser realizado por meio da mais
valia proveniente do circuito que envolve o capital produtivo - que estd diretamente ligado ao
capital produtivo, e o capital ficticio, que possui um circuito de valorizagao independente do
circuito anterior, isto é, os precos e o valor de mercado que este capital assume na forma de
titulos mobiliarios, agdes e titulos publicos, sdo elevados com base em projecdes e

expectativas dos investidores institucionais e individuais.

No circuito da financeirizagdo, os precos € a valorizagdao e desvalorizacao dos ativos
sdo facilmente manipulaveis, isto ¢, basta que um investidor institucional compre grandes
quantidades de agdes (por exemplo), para que promova, por meio do aumento da demanda, a
elevagdo do valor de mercado da empresa - sem que em sua base real a empresa tenha se
expandido e obtido grandes lucros de modo a garantir um real aumento de seu valor. A
valorizagdo provocada no prego dessas acdes, induz a sua aquisicdo por parte de outros
investidores, que observam um possivel potencial de continua valorizagdo das mesmas. Deste
modo os primeiros investidores ganham com o diferencial de preco (compraram as a¢des no
periodo de baixa, a precos baixos, € venderam as mesmas no periodo de alta, a precos altos) e
em seguida se desfazem de suas posi¢des, € por terem sido em grandes quantidades leva os
outros investidores a terem uma percep¢do ruim a respeito do desempenho futuro desses
papéis - ocorre uma mudanga quanto as expectativas de valorizagdao -, e¢ eles também se
desfazem de suas posig¢des, aumentando a oferta e reduzindo a demanda, desencadeando,
portanto, um processo desvalorizacdo das acdes, que retomam os precos baixos e reduzem o
valor de mercado da empresa. Sendo assim, pode-se observar que ganhos financeiros podem
ser obtidos sem que exista uma mudanga na base real da produgdo e do primeiro circuito de
valorizacao do capital, demonstrando que o circuito da financeirizagdo possui um movimento
proprio, efémero, instavel e fragil. Este circuito, aparentemente distante da economia real,
produz fortes impactos na mesma, pois afeta os movimentos de inflagdo e deflagdo dos ativos
- ndo apenas os ativos financeiros - (como observado por Minsky em seus estudos sobre o

capitalismo contemporaneo) através do efeito riqueza.
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Esse ultimo diz respeito ao efeito que a valoriza¢do do patrimdnio das familias e das
empresas ocasiona ao consumo delas. A medida que a economia cresce e 0s patrimdnios sio
valorizados, ocorre um impulso a aquisi¢ao de dividas de longo prazo baseadas no valor dos
bens no momento presente, quando o boom econdmico esta acontecendo. Contudo, quando ha
uma mudanga no cenario € as expectativas econdmicas sdo invertidas e o capital ficticio nao
encontra bases na economia real, os patrimonios s3o desvalorizados e a as familias e empresas
ndo conseguem honrar com os seus compromissos de longo prazo. Desse modo, o efeito
riqueza, a sensacao de que o poder de compra foi ampliado leva os agentes em direcdo a um
consumo desenfreado, que nao esta baseado no valor real dos ativos, mas em sua valorizacao

ficticia, promovida pelo circuito de financeiriza¢do do capital.

Portanto, a valorizagdo do capital ficticio ndo tem ligagdo direta com aumento e
valorizacdo dos ativos tangiveis, criando a falsa impressdo de que ha uma completa separagao
entre o circuito da financeirizagdo e o circuito que envolve o capital produtivo. Contudo, a
renda dos titulos e ativos ficticios sd3o provenientes, de acordo com o que fora abordado por
Guttmann (2008) a partir de Marx, de um pagamento antecipado para obter os direitos de
rentabilidade dos titulos originarios do sistema de crédito e das dividas publicas e privadas.
Todavia ndo hé garantia alguma de que o crédito/empréstimo concedido passe por todo o
circuito de valorizagdo do capital D-M-D’, de modo a obter a mais valia que servira para o
pagamento dos empréstimos, das dividas e por fim gerar a renda real dos titulos e ativos
adquiridos na forma de capital ficticio. Logo, compreende-se que ndo ha uma separacio
completa entre os dois circuitos apresentados nas formulacdes de Marx, mas sim, um
descolamento entre ambos que nao impede que o circuito de financeirizago retire suas rendas
do circuito que envolve o capital produtivo, da mesma forma que ndo impede que as rendas
ficticias sejam geradas e circulem na economia real, impactando-a e intensificando o periodo

de prosperidade econdmica, bem como o periodo de recessao.

Por ultimo, compreende-se que o capital ficticio ¢ assim denominado porque as rendas
por ele geradas sdo ficticias/aparentes, isto €, nem sempre conseguirdo encontrar
“correspondéncia com a riqueza real existente” (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010, p.9). E ¢
justamente quando o capital ficticio ultrapassa em demasia a riqueza real existente que bolhas
financeiras sdo formadas ¢ a instabilidade econdmica se amplia, propiciando o ambiente ideal

para a ocorréncia das crises.

E importante destacar que o capital ficticio em suas diversas formas (titulos ptblicos,

debéntures, acdes, derivativos, moedas digitais, etc.) passa a concorrer com os outros tipos de
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capitais, acirrando a concorréncia intercapitalista ¢ induzindo a concentracdo e centralizagdo
do capital. No circuito da financeirizacdo em nivel global sdo promovidas fusdes e aquisi¢des
(agrupamento de diversas empresas e compra de uma empresa por outra) e por meio dessa
pratica ocorre a centralizacdo do capital de uma maneira muito mais rapida e eficiente, isto &,
o controle do capital passa para a mdo de um grupo reduzido de capitalistas, promovendo a
reducdo dos custos no processo de valorizacdo do capital; a expansdo do capital através da
conquista de novos mercados, ¢ a inovagdo da base técnica - tdo necessaria para a
permanéncia dos capitais no espago da concorréncia, bem como para a expansao do modo de
producao capitalista. Neste sentido, como posto por Frederico Mazzucchelli (1983): “A
centralizagdo confere, assim, um extraordinario poder de expansdo ao capital, de maneira que

3 2

a acumulacdo, quando a ela comparada, se revela “um processo extremamente lento”.

(MAZZUCCHELLI, 1983, p.93).

Apds a abordagem das contribui¢des e formulagdes de Marx para a compreensdo do
fenomeno das crises econdmicas no eixo do sistema capitalista, verifica-se a seguir as

contribui¢des de Keynes.

2.3.2 — Keynes

John Maynard Keynes foi um economista inglés que se destacou como um dos
maiores tedricos do século XX. Sua principal obra foi “A Teoria Geral do Emprego, do Juro e
da Moeda” (1936), na qual desenvolveu a teoria do emprego baseada no principio da demanda
efetiva e contribuiu de forma decisiva para a condugdo de um novo padrdo de acumulagao
capitalista apds a crise geral de 1929. O referido padrao, ja4 mencionando, teve como principal

caracteristica o elevado grau de regulacao do capital.

Keynes analisou o modo de funcionamento da economia capitalista centrando-se na
esfera da concorréncia intercapitalista. Diferente de Marx, o nivel de abstragdo em Keynes ¢
menor ¢ ndo menos relevante para compreensdao do sistema capitalista e a manifestagdo das
crises econdmicas. Para Keynes, a economia capitalista € composta por ciclos econdomicos e
se estabelece em ambiente andrquico, no qual a instabilidade e as possibilidades de crises sao
permanentes ¢ intrinsecas a este tipo de sistema econOmico, a que o autor denomina:
economia monetaria da produgdo. A preocupacdo de Keynes com as crises ¢ dada por sua

percepcao de que elas configuram uma ameaca a sobrevivéncia da economia capitalista. De
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tal modo, que a regulacdo do processo de valorizagdo e expansdo do capital é para ele uma
componente chave para a redugdo da instabilidade e dos impactos que as crises podem gerar

na economia. (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010)

Na concepcdo tedrica de Keynes, a dinamica capitalista ¢ marcada pelo
comportamento e pelas decisdes dos capitalistas; os quais, por estarem condicionados a um
ambiente permanentemente instavel, tomam suas decisdes por meio de expectativas futuras,
baseadas nas condi¢cdes econdmicas do momento presente em que se encontram. As
expectativas futuras podem nao se realizar, contudo o comportamento dos capitalistas por elas
conduzido, provoca flutuagdes na demanda efetiva e afeta o curso da economia real. Neste
sentido, o autor argumenta que o “estado de confianca” que os capitalistas possuem quanto a
continuidade da expansdo econdmica configura-se como um dos elementos fundamentais no
momento de tomada de decisdo a realizacdo dos investimentos produtivos. O outro elemento
que se alia ao “estado de confianga” diz respeito ao que foi conceituado por Keynes como
“Eficiéncia Marginal do Capital” (EMgK). A EMgK ¢é conceituada pela composi¢ao de trés
tipos de analise que os capitalistas realizam quando pretendem realizar investimentos
produtivos, quais sejam: “a) os custos envolvidos na producdo dos bens de capital; b) o
rendimento futuro que se espera ser por eles gerado e c) o grau de disponibilidade desses bens

no mercado.” (ALMEIDA BASTOS, 2017, p.17).

A partir da analise da EMgK, os capitalistas fazem um comparativo com as taxas de
juros de mercado, com o comportamento futuro da moeda e com os investimentos financeiros.
De tal modo, se o “estado de confianca” for favoravel as expectativas de longo prazo, bem
como a EMgK (expectativas sobre o retorno dos investimentos), os capitalistas optam por
realizar o investimento produtivo, confiante de que conseguird obter lucros maiores ao final
do circuito do capital que envolve os meios de producdo. Caso o “estado de confianga” ndo
seja favoravel no longo prazo, e as expectativas quanto ao comportamento da moeda, dos
juros e dos investimentos financeiros com maior liquidez sejam atraentes, os capitalistas
optam pelo que Keynes denomina de “preferéncia pela liquidez”, isto €, a retengdo do capital
em sua forma mais liquida: a moeda. E importante frisar que para o autor, a moeda nio se
constitui apenas como um meio de troca, como afirmava a ortodoxia econdmica, mas se
constitui também como reserva de valor e a forma mais segura de preservar o capital. Por essa
razdo, Keynes compreende o capitalismo como uma economia monetaria da produ¢do, uma
vez que o objetivo final dos capitalistas “¢ a acumulagdo de riqueza sob a forma monetaria”

(BELLUZZO, 2009, 18), e a producdo ¢ o meio para alcanga-la. (ALMEIDA BASTOS, 2017).
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Um aspecto relevante, proveniente das transformac¢des ocorridas no mercado
financeiro, principalmente apds a década de 1980 e 1990, se traduz no aumento da dificuldade
para a realizag¢do do célculo por parte dos capitalistas, calculo que € necessario para a tomada
de decisdo quanto aos investimentos produtivos. Isto é, apds a era de maior regulacdo do
capital (1945-1973), o célculo se tornou muito mais incerto devido as intensas flutuagdes dos
juros ¢ do cambio. Deste modo, as flutuacdes da demanda efetiva também se tornaram
maiores, uma vez que os capitalistas podem optar com maior frequéncia pela liquidez e
mobilidade do capital do que promover investimentos no processo produtivo, afetando assim
a producdo, o emprego ¢ a renda. Keynes retrata essas transformagdes nos mercados
financeiros e suas implicacdes no calculo de decisdo capitalista, desde as primeiras décadas

do século XX, no seguinte trecho:

No capitulo sobre expectativas de longo prazo, Keynes observa que, antes dos
mercados financeiros desenvolvidos, o investimento era irrevogavel para o capitalista.
Com o aparecimento das novas formas de investimento, o capitalista deixa de estar
ligado aquele investimento, tem agora maior mobilidade. O lado negativo desta
mobilidade ¢ a avalia¢do que o capitalista é obrigado a fazer a respeito do curso futuro
desses valores, 0o que pode reduzir seu impulso a criar nova riqueza, novas formas
produtivas (BELLUZZO, 2009, p.242).

Desde que as incertezas e a instabilidade na econdmica tomaram proporg¢des cada vez
maiores, devido as transformacdes ocorridas no mercado financeiro pela evolucao tecnoldgica
- principalmente as que ocorrem a partir do inicio do século XXI - verifica-se uma tendéncia
cada vez maior na gama de investimentos situados em horizontes de curto prazo, pois as
incertezas quanto ao futuro afetam negativamente as expectativas dos capitalistas,
explicitando o processo de financeirizacao da riqueza, ao mostrar uma ampla preferéncia por
formas liquidas de acumulag¢do de ativos (SILVA, 2015, p.100) e com horizontes mais curtos,
destoa dos processos produtivos com horizontes mais longos. E é justamente por conta das
incertezas quanto ao cendrio econdmico, verificada por Keynes desde o inicio do século XX,
que o mesmo considerou o papel do Estado, assim como Marx, imprescindivel no processo de
acumulagdo capitalista, tanto na fase expansiva quanto na fase recessiva, pois suas acoes e
medidas impactam diretamente na formagao das expectativas dos capitalistas, bem como cria
as condigdes necessarias para a realizagdo dos investimentos ¢ do processo de valorizagdao do
capital, propiciando um “estado de confianga” favoravel. Por outro lado, nos momentos de
crise e recessao econOmica, quando as incertezas aumentam ¢ a liquidez da economia

encontra-se limitada, ¢ o Estado que recria as condi¢des de continuidade dos ciclos
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econdmicos ao atenuar os efeitos da crise promovendo liquidez aos mercados. (FILGUEIRAS

e DRUCK, 2010; ALMEIDA BASTOS, 2017).

Para Keynes nos momentos de expansdo da economia, a atuacdo do Estado ¢
necessaria para garantir politicas macroecondmicas que contemplem medidas anticiclicas em
conformidade com o nivel e estado de crescimento da atividade economica. E o que para o
autor ¢ tdo fundamental quanto as medidas macroeconoémicas ¢ a regulagdo implementada
pelo Estado para os mercados em todas as suas areas, de modo que reduza as incertezas e as
flutuagdes da demanda efetiva. Ambas as medidas contribuem para a manutengdo do “estado
de confianga” e para o aumento do potencial da Eficiéncia Marginal do Capital. J& nos
momentos de crise, ¢ fundamental que o Estado atue como emprestador de ultima instancia,
injetando dinheiro na economia e deste modo reestabelecendo os niveis de liquidez nos
mercados. E importante também que em momentos caracterizados pela “armadilha da
liquidez”, isto €, quando as taxas de juros chegam ao seu limite - nulas - e ndo ha recuperacao
econdmica, o Estado atue por meio do uso da politica fiscal, promovendo o endividamento
publico para induzir a demanda efetiva e reestabelecer o “estado de confianga” para o calculo
capitalista. (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010). Por ultimo, ¢ indiscutivel para Keynes o papel
do crédito e do investimento Estatal em infraestrutura para a recuperagdo e expansao dos
investimentos, do consumo ¢ da atividade econdmica, tanto nos momentos de crise quanto

nos momentos de prosperidade da economia.

A respeito das crises, Keynes trata-as como inevitaveis e correspondentes a uma
alternancia entre a fase expansiva e a fase recessiva da economia capitalista. Sao
desencadeadas quando ha uma reversdo das expectativas dos capitalistas quanto ao cenario
futuro da economia, ocasionando uma fuga para a obten¢do de liquidez ¢ uma reducdo da
demanda efetiva. As consequéncias sao a desvalorizacao dos capitais, a escassez da liquidez,

e a reducdo do crédito, dos investimentos, da produ¢do, do emprego, da renda e do consumo.

Em suma, para Keynes, as decisdes dos capitalistas, o cenario de expectativas, a
condugdo das politicas macroecondomicas ¢ do crédito pelo Estado, o investimento e as
condi¢des de regulacdo dos mercados sdo decisivos para a manuten¢do da dinadmica da

economia capitalista e dos impactos que as suas crises podem gerar.

2.3.3 — Minsky
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Economista heterodoxo da corrente pos-keynesiana, Hyman Philip Minsky (1919-
1996) obteve maior reconhecimento de suas obras apos a sua morte. Partindo das formulagdes
teoricas de Keynes, Minsky deixou um importante legado no que tange a analise do complexo
sistema financeiro e a sua atuagdo dentro da dinamica do sistema capitalista contemporaneo.
Desse legado, a contribuicdo mais importante deixada pelo autor corresponde a formulagdo da
Hipotese da Instabilidade Financeira, que serd abordada adiante. Sua principal obra:
“Stabilizing an Unstable Economy, publicada em 1986, tem sido muito utilizada nos estudos
das crises financeiras, em particular apds a crise de 2008, que ficou também conhecida como
“Momento Minsky”, uma vez que explicitou a principal hipotese do autor, a Hipdtese da

Instabilidade Financeira.

Para Minsky o sistema econdmico capitalista contemporaneo, condicionado a logica
da financeirizagdo, ¢ instavel e esta sujeito a fragilizacdo em sua dindmica de valoriza¢do. Ao
analisar a contraditoria relagdo entre o eixo produtivo e¢ o eixo financeiro do sistema,
constatou que essa relacdo ¢ permeada por uma instabilidade financeira que se eleva a medida
que a economia se expande. E devido a essa instabilidade e fragilizagdo a que o sistema
capitalista estd submetido, assim como Keynes, Minsky considera a regulagio um elemento
impar para atenuar os efeitos dessas condicionantes. De todo modo, ¢ crucial compreender
que a relagdo entre os eixos produtivo e financeiro se configura como um dos componentes da
Hipotese da Instabilidade Financeira, pois essa relacdo esta pautada na necessidade
permanente de financiamento (expansdo do crédito) para que o processo de valorizagcao do
capital seja viabilizado, definindo uma relagdo entre credores e devedores que assumem as

referidas posigdes em concordancia com as expectativas que possuem com relagdo ao futuro.

A partir do que foi abordado por Nicholas Blikstad e Giuliano Contento de Oliveira
(2015), compreende-se que a relagdo estabelecida entre os/as capitalistas/empresarios/firmas e
as instituicdes financeiras, sdo a chave para compreender a elevacdo do grau de fragilidade.
Neste sentido, verifica-se que: “A decisdo de investir envolve a decisdo de emitir dividas,
sendo que para um agente aumentar o endividamento, ¢ necessario que outro agente esteja
disposto a aceitar esses passivos emitidos” (BLIKSTAD e OLIVEIRA, 2015, p.2). Ou seja,
dessa relagao entre credores e devedores ou entre investidores e financiadores, tem-se um
progressivo aumento do endividamento e dos riscos assumidos, impulsionado pelas
expectativas de retorno no futuro que nem sempre se concretizam; alia-se a isso a
complexidade do sistema financeiro, o qual realiza através do circuito da financeiriza¢do a

disseminagdo desses riscos para o nivel sistémico - quando os riscos passam a permear todos
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os setores da economia, devido a interdependéncia que possui a referida relagdo entre o
capital produtivo e o capital financeiro. Logo, o nivel de vulnerabilidade/fragilidade do

sistema se expande através da seguinte atuagdo dos agentes:

Nos momentos de crescimento da economia, conforme a expansdo do investimento
resulta em ampliagdo do endividamento, as unidades econdmicas, vdo assumindo
posi¢des financeiras cada vez mais arrojadas, com necessidades crescentes de
refinanciamento das dividas. As expectativas otimistas fazem com que os empresarios
e os banqueiros assumam menores margens de seguranca, expandindo seus ativos a
partir de uma estrutura de passivos cada vez menos capaz de suportar reorientagdes
bruscas do estado geral de expectativas (BLIKSTAD e OLIVEIRA, 2015, p.2).

De acordo com o que foi exposto no trecho acima, Minsky vai caracterizar os agentes
conforme as posigdes por eles assumidas durante o periodo de continuo crescimento
econdmico e estado de expectativas otimistas, nas seguintes categorias: Hedge - quando os
agentes assumem posicdes seguras, de baixo risco, isto €, o agente consegue honrar com seus
compromissos € o retorno financeiro dessas posi¢des sdo de algum modo “garantidos”;
Especulativa - os agentes assumem posi¢cdes mais arriscadas, ndo hd margens/garantias para o
cumprimento das obrigagdes e de retorno; e Ponzi - o agente assume cada vez mais riscos, o
grau de especulagdo ¢ muito alto e o endividamento aumenta para que 0s compromissos sejam
cumpridos, ou seja, nesta posi¢do o agente ja ndo possui renda. (FILGUEIRAS e DRUCK,
2010, p.15)

Ressalta-se que os agentes ndo permanecem em posicdes Hedge, a posi¢do mais
segura e estavel, justamente porque ao terem a percep¢do de que ha um bom funcionamento
da economia, isto é, quando a relagdo entre o circuito que envolve a produgdo e o circuito da
financeirizagdo estdo resultando em lucros crescentes, de modo que o grau de confiancga dos
agentes se expande e as expectativas tornam-se, cada vez mais, otimistas, levando os mesmos
a alimentarem o “animal spirit” que possuem - termo usado para designar as emocgdes
positivas e impulsivas dos agentes, que os leva a agir -, e por consequéncia a perseguirem
maiores lucros, assumindo posi¢des mais arrojadas (Especulativas e Ponzi). Neste sentido,
“para Minsky, as diferentes posi¢cdes financeiras dos agentes determinam seu grau de

fragilidade e o potencial de instabilidade da economia” (FILGUEIRAS e DRUCK, 2010,
p.15).
A partir do momento em que as posigdes dos agentes vao assumindo, cada vez mais, o

carater Especulativo, a fragilidade vai se instalando e as condi¢des para o colapso financeiro e

econdmico também. Para Minsky, ¢ durante a expansdo econdmica que as bolhas de ativos
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financeiros sdo formadas, isso porque a medida que os agentes vao assumindo posigdes
especulativas, uma inflacdo dos pregos dos ativos estd sendo conduzida. Caso o Estado, ao
identificar a continuidade da tendéncia inflacionaria adote politicas macroecondmicas pro-
ciclicas, muitas das posi¢oes Especulativas podem se tornar Ponzi, uma vez que ha retragao
do crédito e elevagdo das taxas de juros, impedindo o refinanciamento das dividas no estagio

Especulativo e levando a inversdo das expectativas dos agentes.

Quando se chega ao estdgio Ponzi, as margens de seguranga ja foram extintas ¢ a
vulnerabilidade torna-se muito elevada. Nesse momento a eclosdo da crise ¢ o cendrio mais
provavel, pois a partir da inversdo das expectativas os agentes passam para o estagio de
“preferéncia pela liquidez”, o que os leva a se desfazerem das posi¢cdes que assumiram,
promovendo a desvalorizagdo em massa dos papeis comercializados e a uma crescente
situagdo de perdas e insolvéncias. E nesse contexto em que ha escassez de crédito, em que a
grande maioria dos agentes alcancam as posicdes Ponzi e se chega a uma situagdo de
interrupgdo da liquidez, na qual se identifica o “Momento Minsky”. Ou seja, ¢ 0 momento em
que ocorre a inversdo das fases do ciclo econdmico, alternancia do periodo de expansdo para

o periodo de recessao.

Por fim, compreende-se que para Minsky a Hipdtese da Instabilidade Financeira esta
pautada na condicdo instavel do sistema financeiro e na relagcdo dos agentes nesse ambiente de
instabilidade, ou seja, nas posi¢des em que os agentes podem assumir ao contrairem dividas
por meio do financiamento e refinanciamento no periodo de expansdo econdmica. Deste
modo, as atividades econdmicas, seja de ordem financeira, seja de ordem produtiva, dada a
relacdo estabelecida entre elas, vao se fragilizando no momento em que um maior numero de
posicdes especulativas sdo assumidas e as margens de seguranga vao se perdendo até
alcangarem o estdgio Ponzi. Neste sentido, para o autor quanto maior for o boom de
crescimento econdmico nesse contexto de instabilidade, maior serd o efeito do colapso no
momento de eclosdo da crise. S3o por essas razdes que Minsky considera que a “estabilidade
¢ desestabilizadora” (BLIKSTAD e OLIVEIRA, 2015, p.18), ¢ que devido a condi¢do
instavel do sistema financeiro € preciso estabelecer uma regulacdo adequada para reduzir os
impactos da crise. Assim como para Keynes, a regulacdo ¢ para Minsky algo indispensavel

aos mercados.



109

3. CRISE DO EURO: IMPACTOS E IMPLICACOES

No capitulo anterior foi abordada a crise geral do capitalismo de 2008 e algumas
contribuigdes tedricas para a compreensao da natureza das crises econdmicas. Neste capitulo
propde-se evidenciar que a crise do euro ndo foi apenas um produto da crise geral do
capitalismo, mas também foi produto das politicas economicas e das diretrizes da zona do
euro, isto ¢, do proprio modo de funcionamento da unido monetdria em um contexto de
assimetrias econdmicas. Propde-se também, evidenciar os efeitos da unido monetaria no
aprofundamento da crise do euro nos paises da periferia, bem como o impacto diferenciado da
crise de 2008 e da crise do euro nos paises que compdem a Eurozona. Para isso serdao

analisados alguns dados econdmicos, a estrutura da unido monetaria e o seu modus operandi.

O processo de desregulamentacdo nos mercados financeiros europeus deu-se a partir
do Tratado de Maastricht (1992), que como mencionado no primeiro capitulo, reconfigurou o
modelo da integragdo, introduzindo politicas macroecondmicas de cunho neoliberal e em
conformidade com os ditames da globalizacdo financeira. Pois, com a implementagdo das
diretrizes desse tratado, os paises que compdem a zona do euro abriram mao da soberania
nacional no que se refere a autonomia nas decisdes de politica monetaria ¢ do monopdlio da
emissdo da moeda. Tais fung¢des foram transferidas para o Banco Central Europeu (BCE), que
implementou uma moeda comum a todos esses paises, o euro. Deste modo, houve uma
integracdo dos sistemas financeiros nacionais ao mercado financeiro global ¢ uma
intensificagdo dos fluxos de capitais internacionais dentro da zona do euro e desta com o resto

do mundo.

Com a unido monetaria, as taxas de juros dos paises da zona do euro se tornaram
comum por tratar-se de um instrumento de politica monetaria. Diante disso, os paises da
periferia viram as suas taxas de juros e os niveis de inflagdo serem reduzidos, o cadmbio ser
valorizado e os prémios de risco - juros cobrados nos mercados financeiros a emissdo de
dividas publicas, conforme o grau de avaliacdo de risco de inadimpléncia das mesmas - dos
seus titulos publicos também serem reduzidos. Esse ultimo fator aconteceu por uma mudanga
na percepcao dos riscos desses titulos por parte dos mercados financeiros, que passaram a
avaliar esses titulos como de baixo risco por pensarem que o BCE atuaria de forma rapida e
precisa em caso de um cendrio desfavoravel a economia desses paises, bem como por

considerarem que os mesmos teriam o apoio financeiro dos demais paises da zona do euro que
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possuiam uma economia mais robusta e estruturalmente forte, como a Alemanha, a Austria e
a Holanda. A partir disso, os prémios de risco dos titulos soberanos dos paises da periferia
foram reduzidos para niveis proximos dos prémios de risco dos titulos soberanos dos paises

centrais do bloco europeu, em especifico da zona do euro. (BAGUS, 2012, p.47 e 48)

No grafico 8 pode-se observar a inflagdo e as taxas de juros dos paises da periferia e
dos paises centrais antes da unido monetaria ¢ apos a unido monetaria. A inflagdo, e também
as taxas de juros dos paises membros da zona do euro convergiram para niveis mais baixos
quando esses paises aderiram a unido monetaria. Verifica-se que os paises centrais nao
sofreram com alteragdes bruscas da inflagdo, pois registravam taxas abaixo de 5% ao ano (a.a.)
no periodo pré-unido monetaria. A Irlanda também manteve taxas de inflacdo abaixo dos 5%
ao ano; foi a excegdo dentre os periféricos. Por outro lado, destaca-se Grécia e Portugal com
niveis de inflagdo acima de 20% e 13% ao ano; estes passaram por transformac¢des mais

radicais.

No grafico 8 identifica-se outro periodo de forte impacto no indice de inflagdo, o
periodo pos crise de 2008 e pds crise do euro, no qual os periféricos apresentam deflagdo. A
economia irlandesa entrou em deflagdo em 2009 e em 2010, apresentou deflacao de -4,48%
a.a. ¢ -0,95% a.a., respectivamente. Ja Portugal e Espanha registraram uma deflacdo de -
0,84% e -0,29%, em 2009, e de -0,28% e -0,15%, em 2014, de modo respectivo. Portugal
pontua uma leve recuperagdo em 2015, saindo da zona de deflagao, mas a Espanha continuou
com uma economia deflaciondria até¢ 2016, quando registrou -0,20% a.a. Apenas em 2017 a
economia espanhola volta a se aquecer, registrando uma inflagdo positiva de 1,96%. A Grécia
por sua vez, inicia um periodo de deflagdo em 2013, com um indice de -0,92% a.a.. Apenas
em 2017 apresenta sinais positivos, registrando uma inflacdo anual de 1,12%, embora aponte
uma economia em fraca recuperagao. Por outro lado, ao analisar o comportamento da inflagao
nos paises centrais da zona do euro no mesmo grafico, observa-se que em nenhum periodo
apds as crises enfrentaram uma economia em deflagdo, apenas apresentaram indices de
inflagdo mais baixos entre 2015 e 2016, assim como todos os paises selecionados no grafico,

com excec¢do da Grécia, e da Espanha que ainda estavam em deflacdo nesse periodo.

A partir dessa analise, verifica-se que os efeitos das crises econdmicas, tanto a crise do
subprime quanto a propria crise do euro, impactaram os paises periféricos em um maior grau
que os paises centrais da Eurozona. Verifica-se também que durante a fase de expansdo

econdmica, esses paises conseguiram manter a convergéncia no quesito inflagdo, com excecao
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da Irlanda que destoou em alguns periodos durante essa fase. Contudo, ap6s a crise de 2008,
na fase de contragdo da economia, ndo houve convergéncia dos indices de inflagdo. A
divergéncia e o impacto diferenciado das crises, evidéncia as assimetrias econdmicas entre 0s
paises da zona do euro e as problematicas que a integragdo monetaria ocasionou nas

economias dos paises periféricos.

Grafico 8: Inflacdo (% anual) de 1990 a 2016 - Paises Membros da
Zona do Euro

25.00

20.00

15.00

10.00

5.00

0.00
- 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 200

8.010 2012 2014 2016

-10.00

Alemanha e Austria » Espanha e— Franca — Grécia

e |rlanda — |t3lia e P 3{ses BaiX0s == Portugal

Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

As mudangas ocorridas apos a unido monetaria impulsionaram quatro movimentos
importantes para a formag¢do de um ambiente econdmico mais fragil nas economias da
periferia e, por conseguinte, para demonstrar a fragilidade intrinseca da unido monetaria,
como serd visto adiante. O primeiro deles foi a expansdo do crédito, que devido a redugdo dos
juros se tornou barato em comparagdo aos juros que os paises da periferia praticavam no
periodo anterior a integragdo monetaria; e também devido ao aumento do fluxo de capitais
externos que ampliou a liquidez nos mercados internos. A expansdo do crédito levou ao
aquecimento de toda a economia, mas em alguns paises da periferia foi mais direcionado para
o setor imobiliario, promovendo a valorizagdo dos imoéveis e criando condigdes para a
formag¢do de bolhas imobiliarias, assim como nos Estados Unidos, porém, com menor

intensidade.

No grafico 9, pode-se observar o expressivo aumento do crédito interno fornecido pelo
setor privado na Irlanda, Espanha e Portugal a partir de 2004. Apenas em 2010, o volume de

crédito diminuiu nesses paises, e a partir de 2013, em todos os paises selecionados no gréfico,
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o crédito ¢ contraido quase que de forma ininterrupta, com exce¢do da Franga. A retragdo do
crédito se inicia apds a crise do euro de 2010, em um primeiro momento pela falta de liquidez
nos mercados, em um segundo momento pela falta de demanda, embora, a partir de 2015, a
politica monetaria do BCE se tornou mais frouxa, com taxas juros muito baixas e injecdes de

liquidez consistentes na economia da zona do euro.

Um dos fatores da baixa demanda em um cendrio de estimulos ao consumo e aos
investimentos pode ser explicado através da concepcao tedrica de Keynes sobre as decisdes
capitalistas, isto ¢é, as expectativas futuras afetam o comportamento e as decisdes dos
capitalistas que em periodos de crise tendem a “preferéncia pela liquidez”, tornam-se,
portanto, avessos aos riscos que envolvem o investimento produtivo, e ndo demandam crédito
porque decidem nao realizar investimentos produtivos que envolvem altos custos e um
retorno do capital investido apenas a longo prazo. Neste sentido, observa-se que a confianga e
as expectativas dos capitalistas permaneceram abaladas mesmo apds os estimulos de uma

politica macroecondmica expansionista.

Grafico 9: Crédito Interno Fornecido Pelo Setor Financeiro (% do
PIB) de 2001 a 2017 - Paises Membros da Zona do Euro
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboracao Propria.

Os paises da periferia em que houve a formagao de bolhas imobiliarias foram a Irlanda
e a Espanha. A problemdtica da intensificagdo da concessdo de créditos para o setor
imobilidrio consiste no alto risco de inadimpléncia - devido ao longo prazo desses
empréstimos -, uma vez que durante o periodo de expansdo econOmica ¢ de aquecimento

desse setor a valorizagdo dos imoéveis alcangam patamares exorbitantes, implicando forte



113

expansdo no fornecimento de créditos. Também durante esse periodo os tomadores desses
créditos conseguem honrar suas obriga¢des financeiras com maior facilidade; contudo,
quando o cendrio econdmico se inverte tais obrigacdes ficam a deriva, provocando o aumento
da inadimpléncia a niveis insustentaveis. Com isso 0s bancos tomam os imoveis hipotecados e
procuram vendé-los para recuperarem o valor dos empréstimos concedidos; porém, tém
dificuldades de se desfazerem desses imoveis devido a grande oferta e baixa demanda, e caso
consigam desfazer-se dos mesmos, ndo obterdo a recuperagdo de todo o montante dos
empréstimos - uma vez que os imoveis sofreram uma brusca desvalorizacado com o estouro da
bolha imobiliaria, a mudan¢a do cenério econdmico e a tendéncia a estagnacao (ver capitulo

).

O comportamento dos precos no setor imobiliario pode ser observado no grafico 10,
que demonstra a elevacdo e a queda nos precos dos imoveis em alguns paises da Zona do
Euro. Verifica-se que a Irlanda e a Espanha apresentaram os maiores picos de elevacao dos
pregos, € como observado no grafico 9, também registraram os maiores picos no fornecimento

de crédito pelo setor privado, explicando, portanto, a formagdo da bolha imobilidria nesses

paises.
Grafico 10: Evolucao dos Precos dos Imoveis de 1997 a 2016 - Paises
Membros da Zona do Euro
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Fonte: Bank for International Settlements (2018). Elaboragao propria.

Deste modo o sistema bancario sofreu perdas extremas por ndo recuperarem o valor
dos empréstimos residenciais, ¢ por sofrerem excessivas retiradas de capital através dos

saques, pois em um cenario de crise os agentes econdOmicos buscam deter o capital em sua
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forma mais liquida — dinheiro —; essa ultima situacdo ¢ também conhecida como “corrida aos
bancos”. Assim, o sistema bancario se torna insolvente, ocasionando a paralisagdo de suas
atividades e por consequéncia da atividade econdmica, agravando ainda mais a crise, de modo
que o Estado precisa intervir para prover liquidez ao sistema e estabilizar a economia. E
relevante destacar que essa situagdo se torna insustentavel quando os bancos desrespeitam a
preservacdo de reservas liquidas de capital para casos de “corrida bancaria”. A nao
preservacao de reservas liquidas de capital implica a pratica de alavancagem em niveis muito
elevados, como ocorrido na crise sistémica de 2008 - que atingiu muitos paises da Europa e
desencadeou o estouro da bolha imobiliaria na Irlanda e na Espanha. Em 2008 a alavancagem
do banco Lehman Brothers (estadunidense), o estopim da crise geral de 2008, estava na
propor¢ao de 33 para 1, a do Bank of America (estadunidense) de 11 para 1, a do Credit
Suisse (sui¢o) estava na proporcao de 33 para 1, a do Deutsche Bank (alemao) na propor¢ao
de 53 para 1, a do Barclays (inglés) na propor¢cdo de 61 para 1. Nota-se que os bancos

europeus estavam mais alavancados que os bancos estadunidenses (MANZI, 2013, p.43).

O segundo movimento refere-se ao aumento das importagdes nos paises da periferia,
devido a forte valorizacdo cambial provocada nesses paises apdés a unido monetaria. As
consequéncias desse segundo movimento foram a ampliacdo dos déficits em conta corrente
nos balancos de pagamentos da periferia, bem como a redu¢do do nivel de competitividade
desses paises. O diferencial de competitividade entre os paises da periferia e os paises centrais
do bloco europeu ja era uma realidade desde antes da formagdo da Unido Europeia, por
questdes estruturais e historicas. Os primeiros ndo possuem o desenvolvimento de um
complexo industrial e tecnologico forte, ndo tém um alto grau de internacionalizagdo de suas
empresas, sao importadores de bens de consumo de alta intensidade tecnoldgica — que
possibilita maiores retornos de capital devido a baixa utilizacdo de trabalho e da elevada
elasticidade - e exportam bens de consumo de baixa intensidade tecnologica; o inverso ocorre
nos paises centrais do bloco. Ademais, os Estados periféricos da Eurozona, entre 1996 ¢ 2015,
realizaram investimentos em pesquisa ¢ desenvolvimento (P&D) em niveis baixos quando
comparados com os investimentos realizados pelos paises centrais em P&D, como pode ser
notado no grafico 11. A Grécia em 2015, ano em que efetuou o maior nivel de investimento
em P&D, nao chegou a 1% do PIB; por outro lado, nesse mesmo ano, a Alemanha investiu

quase 3% do seu PIB em P&D ¢ a Austria 3,07%.
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Grafico 11: Investimento em Pesquisa e Desenvolvimento (% do PIB)
de 1996 a 2015 - Paises Membros da Zona do Euro
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

O investimento em Pesquisa e Desenvolvimento contribui para elevar o nivel de
competitividade de um pais, bem como o aumento do numero de pedidos de patentes. Juntos
contribuem para elevar a inovacdo em diversas areas, impactando diretamente no
desenvolvimento ¢ na competitividade de diversos setores da economia. Pois, promovem a
ampliacdo e a evolucdo das tecnologias da comunicagdo e da informagao; a transformagdo dos
processos de produgdo; o melhor uso das fontes energéticas; dentre outros. Os paises da
periferia além de efetuarem baixos investimentos em P&P, possuem baixos registros de
patentes, principalmente quando comparados com o nimero de pedidos de patentes dos paises
centrais. Evidenciando a existéncia de uma forte discrepancia no nivel de competitividade

entre os paises da zona do euro.

A referida questdo pode ser facilmente vista no grafico 12, que traz dados do numero
de pedidos de patentes por residentes em alguns paises da zona do euro. E nitida a diferenga
entre o numero de pedidos de patentes por residentes na Alemanha e na Grécia, bem como
entre a Alemanha e Portugal, entre a Alemanha e a Irlanda, e entre a Alemanha e a Espanha,
embora este ultimo apresente nimeros maiores quando comparado a Austria e aos Paises
Baixos. Em 1990, na Grécia foram registrados 241 pedidos, na Irlanda 734, em Portugal 101,
na Espanha 2.218 e na Alemanha 30.724 pedidos. Uma década depois, apos o inicio da unido
monetaria a discrepancia ndo mudou muito, nos anos 2000, na Grécia foram solicitadas 306
patentes por residentes, na Irlanda foram 925 solicitagdes, na Espanha 2.710 solicitagdes, ¢

em Portugal os pedidos reduziram, ndo ultrapassando 81 solicitagdes. Por outro lado, na
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Alemanha foram solicitadas 51.736 patentes. Em 2016, as disparidades prosseguiram, a

Grécia registrou 606 pedidos, a Irlanda 202, Portugal 724, Espanha 2.745 ¢ Alemanha 48.480

pedidos de patentes.

Grafico 12: Numero de Pedidos de Patentes por Residentes (em
unidades) de 1990 a 2016 - Paises Membros da Zona do Euro
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

Outro indicador relevante para a andlise do nivel de competitividade de um pais € o
indice de competitividade global desenvolvido pelo World Economic Forum (WEF - Férum
Econdmico Mundial). O indice ¢ composto pela andlise de doze pilares considerados pelo
WEF fatores essenciais para avaliar o nivel de competitividade de uma economia. A
competitividade, na visdo do WEF ¢ uma condicdo determinante no crescimento econdmico e
na elevacdo da renda a longo prazo. Os pilares avaliados pelo WEF s3o os seguintes:
instituigdes, infraestrutura, estabilidade macroecondmica, producdo, sistema financeiro,
mercado de trabalho, tecnologias da comunicagdo e da informacdo, tamanho do mercado,
qualificagdes no nivel educacional, saude, dindmica dos negdcios e capacidade de inovacgio.
Com base nesses doze pilares o indice de competitividade é formado, e varia entre 0 e 7
pontos, quanto mais proximo de 7 melhor é o nivel de competitividade, ¢ quanto mais
proximo de 0 mais baixo ¢ o nivel de competitividade. No ranking global de competitividade

as posigdes estdo de acordo com as pontuagdes, as melhores pontuagdes situam determinadas

economias entre as primeiras colocagdes do ranking.

No grafico 13 pode-se verificar a pontuagdo dos paises que fazem parte da zona do

euro no indice de competitividade global e nos graficos 14 e 15, verifica-se a posicdo desses
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paises no ranking de competitividade global do WEF. Observa-se que atualmente a Grécia
possui o nivel mais baixo de competitividade ¢ a posi¢do mais baixa no ranking de
competitividade global dentre os paises membros da Eurozona. Ao longo dos anos 2000 a sua
posi¢do no ranking foi caindo, bem como a posi¢do da Irlanda, de Portugal e da Espanha. Por
outro lado a Alemanha e os Paises Baixos, melhoraram as suas posi¢des no ranking ao longo
dos anos 2000 e juntamente com a Finlandia registraram nesse periodo os melhores niveis de
competitividade dentre os paises da zona do euro; e como verificado nos relatérios do WEF,
possuem os melhores niveis de competitividade do mundo, estando entre as dez primeiras

colocagodes do ranking global desde 2002.

Grifico 13: Indice de Competitividade dos Paises da Zona do Euro
(Ano de 2001, e de 2006 a 2011)
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Fonte: World Economic Forum (2001-2011). Elaboragao propria
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Grafico 14: Indice de Competitividade dos Paises da Zona do Euro
(De 2012 2 2017)
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Fonte: World Economic Forum (2012-2017). Elaboragao propria
Grafico 15: Posicao dos Paises da Zona do Euro no Ranking
Competitividade Global (Ano de 2001, e de 2006 a 2011)
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Grafico 16: Posicao dos Paises da Zona do Euro no Ranking
Competitividade Global (De 2012 a 2017)
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Fonte: World Economic Forum (2012-2017). Elaboragdo propria.

A competitividade dos paises periféricos foi afetada nao apenas pela valorizagao
cambial, pelos baixos niveis de investimento em P&D e pelos problemas estruturais que esses
paises enfrentam, mas também pelo crescimento dos saldrios - devido ao elevado crescimento
econdmico entre os anos 2000 e 2007, bem como pela condugdo das politicas fiscais - em
niveis mais elevados do que nos paises centrais da zona do euro. Tais fatores contribuiram
para que o diferencial de competitividade entre esses polos se ampliasse ainda mais (BAGUS,
51 e 52, 2012). Como verificado no grafico 14 e 15, a posi¢do da Grécia, da Irlanda, da
Espanha e de Portugal, no Ranking de Competitividade Global piorou ao longo dos anos 2000.

E relevante esclarecer que com a valorizagdo cambial, os produtos dos paises centrais
se tornaram mais acessiveis a periferia, ampliando a demanda destes por parte dos

consumidores dessa periferia europeia. A respeito desse movimento pode-se dizer o seguinte:

Todos esses paises, com a unificagdo monetaria, passaram a ser os consumidores-
importadores dominantes da zona do euro; o que os levou a uma trajetoria de déficits
em conta corrente cada vez maiores. Em contrapartida, os paises centrais dessa zona —
Alemanha, Austria, Franga e Holanda — assumiram a fungdo predominante de
produtores-exportadores com superavits permanentes em conta corrente. Os déficits
em conta corrente foram financiados por bancos europeus, que sancionaram esse
arranjo produtivo-comercial-financeiro; implicando ao longo do tempo um processo
retroalimentador entre déficit publico/déficit em conta corrente e crescimento da
divida publica (FILGUEIRAS e OLIVEIRA, 2013, p.92 e 93).
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Foi também a partir desse segundo movimento, que as entradas de -capitais
inicialmente contribuiram para a expansao do crédito — que por sua vez impulsionou um boom
de crescimento econdomico ¢ o aumento dos saldrios. Contudo a elevada entrada de capitais
passou a ser insuficiente diante da saida de capitais para os paises centrais, por meio do
aumento das importagdes que foram motivadas pela valorizagdo cambial que tornou a
periferia “consumidora e importadora” em um maior grau. Deste modo, como posto por
Filgueiras e Oliveira, os déficits em conta corrente no balango de pagamentos se ampliaram,
bem como o déficit publico (despesas superiores a receita, arrecadada por meio dos tributos,
costumam ser compensadas pelo endividamento publico), principalmente apos as crises que
impactaram de forma negativa o desempenho da atividade economica e o volume da

arrecadagdo de impostos.

Nas tabelas 4 e 5, observa-se que a conta corrente dos PIGS, destacados em roxo,
apresentam déficits ininterruptos entre 2006 e 2012, com excec¢do da Grécia que permanece
apresentando esses déficits até 2017. Por outro lado, Alemanha e Paises Baixos apresentam

elevados superavits em conta corrente.

A respeito do déficit publico, as tabelas 6 e 7 demonstram que os paises que
ultrapassaram as determinagdes do pacto fiscal, seguidas desde Maastricht, foram os paises
periféricos, os quais: Irlanda, que de 2008 a 2014 registrou déficits nas contas publicas fora
dos padroes estabelecidos pelo pacto, com destaque para 2010, quando apresentou um déficit
elevadissimo de -32% do PIB; Grécia, que de 2006 a 2015 registrou déficits continuos, e
apenas em 2016 e 2017 apresentou superavit nas contas publicas as custas de expressivos
cortes nos programas sociais € na maquina publica; Espanha, que desde 2008 tém obtido
elevados déficits publicos, apenas em 2016 e 2017 apresentou reducdes dos déficits para
niveis mais proximos dos pardmetros de Maastricht; e Portugal, que de 2006 a 2016 registrou
déficits consecutivos, somente em 2007, 2016 e 2017 - as excegdes desse periodo - o déficit
esteve em conformidade com as regras do pacto fiscal. Ao contrario dos PIGS, a Alemanha e
a Austria so ultrapassaram os pardmetros de Maastricht em 2009 e 2010 e os Paises Baixos

em 2009, 2010, 2011 e 2012.

Mais uma vez, as assimetrias ¢ os diferenciais de competitividade que contribuem para
a ampliagdo das mesmas, sdo evidenciados entre os paises da zona do euro. E analisa-se que
por mais que a Franga e a Bélgica, paises mais desenvolvidos que os periféricos na zona do

euro, tenham apresentado déficits publicos e dividas publicas (ver tabelas 8 e 9) superiores
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aos parametros de Maastricht por longos periodos, os mesmos nao sofreram ataques dos
mercados financeiros sobre seus titulos publicos como sofreram os PIGS no inicio da crise do
euro, deste modo ndo foram tdo impactados pela crise como estes ultimos que precisaram

solicitar pacotes de socorro para enfrentar essa crise que ocasionou fortes impactos em suas

economias estruturalmente mais vulneraveis, como sera abordado adiante.

Tabela 2: Transacoes Correntes (em milhoes de euros) de 2006 a 2011 -

Paises Membros da Zona do Euro

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Zona do Euro -14.687 3.785 -141.748 -11.716 -5.780 -8.909
Bélgica 6.272 6.723 -3.535 -3.755 6.441 -4.067
Alemanha 135.960 169.636 143.318 141.234 144.890 165.077
Estonia -2.026 -2.438 -1.438 360 266 223
Irlanda -9.899 -12.830 -12.975 -9.497 -3.330 -4.067
Grécia -25.025 -35.341 -36.570 -29.323 -25.731 -20.713
Espanha -90.619 -104.276 | -103.255 | -46.191 -42.388 -34.040
Franca 4.680 -1.979 -13.874 -10.652 -12.547 -17.690
Italia -23.268 -22.366 -45.996 -29.717 -54.742 -49.061
Chipre -2.945 -1.431 -2.172 -811
Letonia -3.572 -4.691 -3.007 1.463 368 -641
Lituania -2.624 -4.496 -4.449 385 -358 -1.423
Luxemburgo 3.348 3.619 2.887 2.662 2.682 2.611
Malta -355 -110 -65 -404 -307 -14
Paises Baixos 53.164 42.714 32.216 33.816 44.503 55.912
Austria 8.824 10.798 13.190 7.479 8.447 5.057
Portugal -17.743 -17.089 -21.691 -18.285 -18.260 -10.573




122

Eslovénia -580 -1.451 -2.018 -203 -43 70
Eslovaquia -4.312 -3.303 -4.262 -2.207 -3.184 -3.497
Finlandia 6.356 6.893 4.045 2.964 2.046 -3.425

Fonte: Eurostat (2018). Elaboracdo propria.

Tabela 3: Transacoes Correntes (em milhoes de euros) de 2012 a 2017 -

Paises Membros da Zona do Euro

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Zona do Euro 134.933 226.388 256.168 | 308.771 346.638 355.088
Bélgica -210 -1.247 -3.482 -4.199 -2.562 3.193
Alemanha 193.589 190.091 218.966 | 271.402 268.812 257.725
Estonia -350 99 162 381 425 751
Irlanda -4.605 2.787 2.093 11.556 -11.373 24.924
Grécia -7.324 -3.685 -2.916 -404 -2.193 -1.781
Espanha -2.404 15.591 11.217 12.555 25.244 21.512
Franc¢a -20.151 -10.797 -20.553 -8.090 -16.765 -13.135
Italia -5.455 15.847 30.960 24.412 42.779 48.313
Letonia -794 -621 -411 -113 403 191
Lituania -470 292 1.158 -847 -300 371
Luxemburgo 2.489 2.518 2.569 2.641 2.696 2.734
Malta 122 204 744 424 712 1.532
Paises Baixos 66.701 64.403 56.934 43.435 57.104 77.250
Austria 4.725 6.294 8.242 5.940 8.824 7.217
Portugal -3.018 2.689 141 210 1.102 878
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Eslovénia 775 1.594 2.179 1.760 2.224 3.077
Eslovaquia 684 1.379 871 -1.391 -1.756 -1.690
Finlandia -4.548 -4.571 -3.754 -1.539 -1.614 -1.507

Fonte: Eurostat (2018). Elaboracdo propria.

Tabela 4: Déficit e Superavit Publico (% do PIB) de 2006 a 2011 - Paises
Membros da Zona do Euro

2006 2007 2008 2009 2010 2011
Zona do Euro -1,5 -0,7 -2,2 -6,2 -6,2 -4,2
Bélgica 0,2 0,1 -1,1 -5.4 -4 -4,2
Alemanha -1,7 0,2 -0,2 -3,2 -4,2 -1
Estonia 2,9 2,7 -2,7 2,2 0,2 1,2
Irlanda 2,8 0,3 -7 -13,8 -32 -12,8
Grécia -5,9 -6,7 -10,2 -15,1 -11,2 -10,3
Espanha 2,2 1,9 4,4 -11 9.4 -9,6
Franca -2.4 -2,6 -3,3 -7,2 -6,9 -5,2
Italia -3,5 -1,5 -2,6 -5,2 -4,2 -3,7
Chipre -1 3,2 0,9 -5.4 -4,7 -5,7
Letonia -0,5 -0,5 -4,2 9,1 -8,7 -4.3
Litudnia -0,3 -0,8 -3,1 9,1 -6,9 -8,9
Luxemburgo 1,9 4,2 3.3 -0,7 -0,7 0,5
Malta -2,5 2,1 -4,2 -3,2 -2,4 -2,4
Paises Baixos 0,1 -0,1 0,2 5,1 -5,2 -4,4
Austria -2,5 -1,4 -1,5 -5,3 -4,4 -2,6
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Portugal 4,3 -3 -3,8 -9.8 -11,2 -7,4
Eslovénia -1,2 -0,1 -1,4 -5,8 -5,6 -6,7
Eslovaquia -3,6 -1,9 -2,4 -7,8 -7,5 -4,3
Finlandia 3,9 5,1 4,2 -2,5 -2,6 -1

Fonte: Eurostat (2018). Elaboracdo propria.

Tabela 5: Déficit e Superavit Publico (% do PIB) de 2012 a 2017 - Paises

Membros da Zona do Euro

2012 2013 2014 2015 2016 2017
Zona do Euro -3,7 -3,1 -2,5 -2 -1,6 -1
Bélgica -4,2 -3,1 -3,1 -2,5 -2,4 -0,9
Alemanha 0 -0,1 0,6 0,8 0,9 1
Estonia -0,3 -0,2 0,7 0,1 -0,3 -0,4
Irlanda -8,1 -6,1 -3,6 -1,9 -0,5 -0,2
Grécia -8,9 -13,2 -3,6 -5,6 0,5 0,8
Espanha -10,5 -7 -6 5,3 -4,5 3,1
Franca -5 4,1 -39 -3,6 -3,5 2,7
Italia -2,9 -2,9 -3 -2,6 -2,5 -2,4
Chipre -5,6 -5,1 -9 -1,3 0,3 1,8
Letonia -1,2 -1,2 -1,5 -1,4 0,1 -0,6
Lituania -3,1 -2,6 -0,6 -0,3 0,3 0,5
Luxemburgo 0,3 1 1,3 1,3 1,6 1,4
Malta -3,5 2,4 -1,7 -1 0,9 3,5
Paises Baixos -3,9 -2,9 2,2 -2 0 1,2
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Austria -2,2 -2 -2,7 -1 -1,6 -0,8
Portugal -5,7 -4,8 -7,2 -4,4 -2 -3
Eslovénia -4 -14,7 -5,5 -2,8 -1,9 0,1
Eslovaquia -4,3 -2,7 -2,7 -2,6 2,2 -0,8
Finlandia 2,2 -2,6 -3,2 -2,8 -1,7 -0,7

Fonte: Eurostat (2018). Elaboragao propria.

E importante destacar que antes da uniio monetaria, os paises da periferia tinham
autonomia para utilizar instrumentos de politica monetaria; o que contribuia para equilibrar as
consequéncias de sua baixa competitividade estrutural em relacdo aos paises centrais, bem
como para retrair o volume de importagdes, que em quantidades maiores que as exportacdes
geram déficits na conta de transagdes correntes do balango de pagamentos e prejudica a
estabilidade econdmica em paises com economias mais vulnerdveis. Antes da integracao
monetaria a periferia detinha os meios - a autonomia das decisdes sobre a politica monetaria -
para promover a desvalorizacdo do cambio de modo a tornar suas mercadorias (bens e
servigos) mais competitivas no mercado internacional, bem como desestimular as importagdes,
uma vez que com a desvalorizagdo as mercadorias dos paises centrais se tornam mais caras €
inacessiveis. ApoOs a unido monetaria, os instrumentos de politica monetaria foram
transferidos para o BCE que determina condicionalidades idénticas para paises com realidades

econdmicas, politicas e sociais completamente distintas.

A partir do terceiro movimento foram encontrados os indicios da crise do euro pelo
contagio da crise do subprime, pois este movimento diz respeito ao aumento dos ativos
externos na composicao do capital dos bancos dos paises da zona do euro. Isso se deu por
meio da integragdo do sistema financeiro entre esses paises e destes para com o resto do
mundo, logo apds a implementacdo do Tratado de Maastricht - que promoveu mudangas
econdomicas em conformidade com os ditames da globalizacdo financeira que ¢ regida pela

ortodoxia econOmica neoclassica-liberal.

Como ressaltado anteriormente, as transformagdes politicas, econdmicas e
tecnologicas ocorridas apos a década de 1980, alteraram o padrdao de producdo e reproducao

do capital, de modo que a nova arquitetura financeira trouxe inovacdes cada vez mais rapidas
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e complexas aos mercados financeiros, agora integrados em nivel global. Deste modo, os
mercados europeus passaram a adquirir grandes quantidades de ativos externos — titulos de
divida soberana, ativos securitizados (CDOs e SIV), dentre outros -, provenientes dos Estados
Unidos e dos proprios paises europeus. Deste modo, a Europa ndo ficou de fora da insana
alavancagem e especulagdo imobiliaria e financeira, intensamente realizadas nos Estados
Unidos; adquiriu os titulos podres das hipotecas norte-americanas e o risco sistémico

dilacerou os mercados europeus.

O contagio da crise do subprime nos mercados europeus, impulsionado pelo grau de
exposicao dos bancos nacionais europeus aos titulos podres das hipotecas norte-americanas, ¢
abordado por Roberto Frankel (2013) no seguinte trecho:

As crises na zona do euro foram desencadeadas pela crise norte-
americana. Os impactos iniciais foram proporcionais ao grau de
exposicdo dos sistemas financeiros nacionais aos ativos toxicos nos

Estados Unidos, independentemente das situagdes de suas balancas de
pagamentos (FRANKEL, 2013, p.128).

O autor se refere as crises, por conta da crise do subprime nos paises da zona do euro e,
em seguida, a segunda crise que foi impulsionada pela primeira, qual seja: a crise do euro de
2010. Ele também destaca que o inicio dos impactos foi diretamente proporcional ao nivel de
exposi¢do dos sistemas financeiros nacionais aos ativos toxicos da bolha imobilidria norte
americana, de modo independente da situacdo dos balancos de pagamentos desses paises.
Contudo, deve-se destacar que a profundidade do impacto e as suas repercussdes estiveram
condicionadas aos balancos de pagamentos, a estrutura econdmica e financeira dos paises,

bem como ao modo de funcionamento da zona do euro dentro da unido monetaria.

O contagio da crise do subprime iniciou-se na Alemanha e na Fran¢a com a faléncia
de alguns bancos que continham alta exposi¢do aos ativos toxicos, ¢ logo depois se espalhou
para o sistema bancario da periferia que também possuia exposicdo aos mesmos ativos. Os
bancos tiveram grandes perdas de capital, uma vez que os titulos podres que anteriormente
eram liquidos e de alto valor nos mercados financeiros, tornaram-se iliquidos e reduziram seu
valor a ponto de serem considerados lixo toxico. Nesse contexto houve corrida aos bancos e a
massa de resgates deteriorou ainda mais o sistema bancario, inviabilizando a manuten¢do do
crédito farto, dificultando o refinanciamento dos empréstimos residenciais em paises como
Espanha e Irlanda, onde havia se formado uma bolha imobilidria, agravando ainda mais a

crise que se instalara. Deste modo, os Estados Nacionais da zona do euro tiveram que intervir
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no sistema bancario para propiciar a liquidez necessaria, em outras palavras, salvar os bancos.
Nao apenas os Estados Nacionais atuaram para promover liquidez, o BCE também interveio
no outono de 2008, quando o mercado interbancario teve suas operagdes paralisadas. O BCE
forneceu crédito aos bancos a uma taxa de juros fixa e ampliou as categorias de titulos que
aceitaram como colaterais para concessao do crédito. Ou seja, desde o contagio da crise do
subprime o Banco Central Europeu adotou medidas que contrariam as determinagdes dos

tratados da Unido Monetaria.

Ainda a respeito do contagio da crise de 2008, Francisco Paulo Cipolla (2013) ressalta
as seguintes consequéncias sofridas pelos paises da zona do euro:
O volume de crédito sofreu forte contracdo causando uma redugdo
significativa na taxa de crescimento do produto e uma diminuicdo
correspondente na arrecadagdo tributaria. Desse modo, as contas do Estados
nacionais europeus se viram afetadas duplamente: por um lado, aumentaram

os gastos relativos ao resgate do setor bancario; por outro, viram minguar a
fonte de impostos que formam a receita publica (CIPOLLA, 2013, p.154).

Houve, portanto, redugdo do crédito, redugdo do consumo e redugdo da produgao —
afetando negativamente a atividade econdmica —, por consequéncia as receitas tributarias dos
Estados nacionais foram reduzidas ao mesmo passo em que sua divida publica aumentara em
demasia com os resgates dos sistemas bancarios. A jun¢ao do aumento da divida publica, com
redugdo das receitas, afetou a capacidade dos Estados de rolarem os titulos da divida publica;
e devido a crise, a demanda pelos titulos dos paises da zona do euro, com excecao da
Alemanha, foi reduzida, agravando ainda mais a situagdo para a rolagem dos titulos. Nesse
periodo, entre 2008 e 2010, quase todos os paises da Eurozona ultrapassaram os pardmetros
de déficit publico estabelecidos no PEC (abordado no primeiro capitulo), como observado nas

tabelas 6 e 7, acima.

Por outro lado, a divida publica, como pode ser verificado nas tabelas 8 e 9,
ultrapassou em niveis mais graves os parametros da PEC a partir de 2009. Com destaque para
a Grécia, que em 2014 alcangou o maior nivel de divida publica da zona do euro, com 178,9%
do PIB; e mesmo em 2017 os niveis de sua divida ndo reduziram muito, registrando 176,1%
do PIB. Destaca-se também a Italia, que em 2014 apresentou um endividamento publico de
131,8% do PIB e até 2017 sua divida permanece quase idéntica com 131,2% do PIB. Portugal
em situagdo similar a da Italia, apresentou em 2014 um endividamento de 130,6% do PIB, e

em 2017, a divida permaneceu alta com 124,8% do PIB. A Irlanda, registrou o seu maior
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endividamento em 2012, com 119,9% do PIB, e em 2017 apresentou um nivel de divida
publica bem menor: 68,4% do PIB. Dos paises centrais, destaca-se Paises Baixos, que teve o
menor nivel de endividamento no periodo destacado, ndo ultrapassando 67,9% do PIB
(referente a 2014). Alemanha ¢ Austria apresentaram niveis de divida publica maiores que
Paises Baixos, mas ndo ultrapassaram 81% do PIB (referente a 2010) e 84,8% do PIB
(referente a 2015), respectivamente. Com base nesses dados, observa-se que a crise do euro
foi e ainda ¢ uma crise da divida soberana que se tornou irrefreavel ao longo de quase uma
década devido as condicionalidades e imposi¢cdes da Unido Monetaria, que, reforgo, trata de

forma homogénea economias muito heterogéneas.

Tabela 6: Divida Publica (% do PIB) de 2000 a 2008 - Paises Membros da
Zona do Euro

2000 | 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Zona do
Euro 68,2 | 67,1 67 68,2 68,5 69,3 67,4 65 68,7
Bélgica 108,8 | 107,6 | 104,7 | 101,1 | 96,5 94,7 91,1 87 92,5
Alemanha 58,9 | 57,7 59,4 63,1 64,8 67 66,5 63,7 65,2
Estonia 5,1 4,8 5,7 5,6 5,1 4,5 4,4 3,7 4,5
Irlanda 36,1 | 33,2 30,6 29,9 28,2 26,1 23,6 23,9 42,4
Grécia 1049 | 107,1 | 104,9 | 101,5 | 102,9 | 1074 | 103,6 | 103,1 | 1094
Espanha 58 54,2 51,3 47,6 45,3 423 38,9 35,6 39,5
Franga 58,9 | 58,3 60,3 64,4 65,9 67,4 64,6 64,5 68,8
Italia 105,1 | 104,7 | 101,9 | 100,5 | 100,1 | 101,9 | 102,6 | 99,8 | 1024
Chipre 55,7 | 57,3 60,5 63,8 64,8 63,4 59,3 54 45,6
Letonia 12,1 | 13,8 13 13,7 14 11,4 9,6 8 18,2
Lituania 23,5 | 229 22,1 20,4 18,7 17,6 17,2 15,9 14,6
Luxemburgo | 7,2 7,3 7 6,9 7.3 7,4 7.8 7,7 14,9
Malta 60,9 [ 65,2 63,2 69 71,9 70 64,5 62,3 62,6
Paises
Baixos 52,1 | 49,5 48,8 50 50,3 49,8 45,2 43 54,7
Austria 66,1 | 66,7 66,7 65,9 65,2 68,6 67,3 65 68,7
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Portugal 50,3 | 53,4 56,2 58,7 62 67,4 69,2 68,4 71,7
Eslovénia 259 | 26,1 27,3 26,7 26,8 26,3 26 22,8 21,8
Eslovaquia | 49,6 | 48,3 42,9 41,6 40,6 34,1 31 30,1 28,5
Finlandia 42,5 41 40,2 42,8 42,7 40 38,2 34 32,7

Fonte: Eurostat (2018). Elaboracdo propria.

Tabela 7: Divida Publica (% do PIB) de 2009 a 2017 - Paises Membros da
Zona do Euro

2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
Zona do Euro| 79,2 | 84,6 86,6 89,7 91,6 91,8 89,9 89,1 86,8
Bélgica 99,5 | 99,7 | 102,6 | 104,3 | 1055 | 107,6 | 106,5 | 106,1 | 103,4
Alemanha 72,6 81 78,6 79,9 77,4 74,5 70,8 67,9 | 63,9
Estonia 7 6,6 6,1 9,7 10,2 10,5 9,9 9,2 8,7
Irlanda 61,5 86 110,9 | 119,9 | 119,7 | 104,1 | 76,8 73,4 | 68,4
Grécia 126,7 | 146,2 | 172,1 | 159,6 | 1774 | 178,9 | 1759 | 178,5 | 176,1
Espanha 52,8 | 60,1 69,5 85,7 95,5 | 100,4 | 99,3 99 98,1
Franca 83 85,3 87,8 90,6 93,4 94,9 95,6 98,2 | 98,5
Italia 112,51 1154 | 116,5 | 1234 129 131,8 | 131,6 | 131,4 | 131,2
Chipre 543 | 56,8 66,2 80,1 103,1 108 108 105,5 | 96,1
Letonia 35,8 | 46,8 42,7 41,2 39 40,9 36,8 40,3 40
Lituania 28 36,2 37,2 39,8 38,8 40,5 42,6 39,9 | 394
Luxemburgo | 15,7 | 19,8 18,7 22 23,7 22,7 22,2 20,7 23
Malta 67,6 | 67,5 70,1 67,7 68,4 63,7 58,6 56,3 50,9
Paises Baixos| 56,8 59,3 61,7 66,2 67,7 67,9 64,6 61,9 57
Austria 79,9 | 82,7 82,4 81,9 81,3 84 84,8 83 78,3
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Portugal 83,6 | 96,2 | 111,4 | 126,2 129 130,6 | 128,8 | 129,2 | 124,8

Eslovénia 34,6 | 384 46,6 53,8 70,4 80,4 82,6 78,7 | 74,1

Eslovaquia 36,3 | 41,2 43,7 52,2 54,7 53,5 52,2 51,8 | 50,9

Finlandia 41,7 | 47,1 48,5 53,9 56,5 60,2 63,6 63 61,3

Fonte: Eurostat (2018). Elaboracdo propria.

A crise da zona do euro também ¢ produto do desdobramento da crise de 2008 e da
resposta dada pelos Estados europeus as consequéncias dessa crise em seus sistemas
financeiros e econdmicos nacionais. Como reforca o trecho abaixo:

Assim, a presente crise da divida soberana em varios paises da zona do euro se
constitui, antes de tudo, num desdobramento necessario da crise mundial e da
resposta que lhe foi dada pelos governos em 2008-2009. O salvamento de
institui¢des financeiras, conjugado com a queda da atividade econdmica,

implicou trajetorias insustentaveis de endividamento publico (FILGUEIRAS e
OLIVEIRA, 2013, p.91 ¢ 92).

Essa trajetoria de endividamento publico se tornou ainda mais insustentavel nos
paises da periferia, ndo apenas pelo estouro das bolhas imobilidrias em alguns de seus paises,
mas principalmente pelo aumento do prémio de risco dos titulos publicos dessa periferia no
mercado internacional. Isto é, a diferenca quase irrisoria entre os prémios de riscos dos paises
da zona do euro, conquistada com a unido monetaria, passou a ser questionada devido a
clausula do Tratado de Lisboa (em vigor a partir de 2009) - que proibia o financiamento direto
aos paises membros com dificuldades financeiras. Contudo, desde Maastricht, tal questdo se
expressava, uma vez que foi determinado nesse tratado que o BCE nao pode realizar a compra
direta dos titulos dos paises da zona do euro, dificultando, portanto, o socorro financeiro
direto. O Tratado de Lisboa, veio apenas reforcar que os paises devem resolver, de modo

individual, seus problemas financeiros.

Outro fator que contribui para o questionamento dos baixos prémios de riscos, em
todos os paises da zona do euro, foi principalmente a dificuldade dos paises da periferia em
realizarem a rolagem dos seus titulos publicos, devido, como ja dito, a diminui¢do da
demanda pelos mesmos, bem como pela diminui¢cdo das receitas tributarias. O rebaixamento
do grau de investimento dos titulos publicos dos paises da periferia, deu-se quando a Grécia

apresentou dificuldades em realizar a rolagem de seus titulos de divida publica. Neste
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momento o mercado financeiro foi tomado pelo temor de que o Banco Central Europeu nao
atuasse como um emprestador de ltima instancia, devido as condicionalidades dos tratados;
temeram também que o mesmo passasse a ndo aceitar os titulos gregos como colaterais em
suas operagdes de mercado aberto (BAGUS, 2012). Nao demorou muito para que os outros
paises da periferia encontrassem as mesmas dificuldades que a Grécia e sofressem com o
rebaixamento do grau de investimento de seus titulos. A crise da divida publica soberana dos
paises da periferia se espalhou por toda a zona do euro, como serd abordado e detalhado pelo

quarto movimento.

Para compreender o quarto movimento, impulsionado pelas transformacdes ocorridas
com a implementacao do Tratado de Maastricht, serd retomado o movimento de reducdo e
elevagdo dos prémios de risco dos titulos soberanos dos paises da zona do euro, bem como
sera destacada a estrutura de funcionamento do BCE e do sistema bancario da eurozona - por
ele regido. O quarto movimento ocorrido nos paises da periferia, refere-se ao aumento da
liquidez de seus titulos publicos, ocasionado pela redugdo dos seus prémios de risco apos os
seus ingressos na unido monetaria, como ja exposto, e pela estrutura de funcionamento do
BCE, que incentivava a compra de titulos publicos de todos os paises da zona do euro para
servirem como colateral nas operagdes de empréstimos para o sistema bancario da eurozona.
Os mesmos titulos também serviam como garantia nas operacdes de empréstimos

interbancarios.

Quando os prémios de riscos dos titulos publicos dos paises da periferia, se elevaram,
em comparagdo aos titulos publicos dos paises centrais, o capital de todo o sistema bancario
da Eurozona se deteriorou, devido ao grau de exposi¢ao dos bancos a esses titulos. De acordo
com Cipolla (2013), isso foi um reflexo das operagdes de salvamento aos sistemas bancarios
nacionais logo que o contagio da crise de 2008 provocou o caos e transferiu as dividas
privadas para o setor publico, sobrecarregando a divida publica desses paises que logo se
tornou insustentavel. Em suas palavras:

Com a deterioracdo das contas publicas causadas pelas perdas bancarias
oriundas do estouro da bolha americana, a divida ptblica europeia fragilizou-
se levando a um sustentado aumento dos spreads relativamente a divida
publica alema. Desse modo, o aumento da taxa de juros sobre os titulos da
divida publica agravou a situagdo dos bancos europeus, pois destruiu parte do
seu capital. Assim, o impacto que a crise bancéria teve sobre as contas

publicas teve o seu retorno sobre o capital bancario na forma de uma ulterior
deterioracdo do valor dos seus ativos (CIPOLLA, 2013, p.153).
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Neste sentido, os bancos de toda a zona do euro sofreram n3o apenas com a
deterioracdo do seu capital bancéario, mas também com a reducao da liquidez de seu capital -
visto que os titulos das dividas publicas dos paises da periferia, que compunham seus
balangos, passaram por forte depreciacao nos mercados internacionais ¢ a demanda por eles
foi reduzida. Além disso, os bancos perderam acesso a obtencdo de empréstimos
interbancarios (bancos tomam empréstimos de outros bancos), uma vez que disponibilizavam
como garantia desses empréstimos os titulos publicos. Deste modo, quando o caos se
reinstalou no sistema financeiro da zona do euro, o BCE passou a aceitar como garantia os
titulos de divida publica grega independente da classificacdo de risco e concedeu pacotes de
resgate aos paises da periferia, mesmo que essas acdes fossem contrarias as normas do

Tratado de Maastricht. (BAGUS, 2012, p.80)

Antes de relatar a atua¢ao do Banco Central durante a crise e as razoes de o mesmo ter
violado algumas das condicionalidades de Maastricht, ¢ imprescindivel abordar a estrutura de
funcionamento da unido monetaria regida pelo BCE. Como ja mencionado, os bancos centrais
transferiram para o Banco Central Europeu as suas principais fungdes no que tange a politica
monetaria, por essa razdo perderam a capacidade de atuarem como emprestadores de ultima
instancia em casos de crises e de alta instabilidade econdmica - uma vez que o monopdlio da
emissdo da moeda foi transferido para o BCE e este passou a determinar os niveis de liquidez
de todo o sistema econdmico da zona do euro. A partir desse momento os bancos comerciais
passaram a realizar suas operacdes de redesconto junto ao BCE; e para obterem os
empréstimos por meio dessas operagoes, os titulos publicos de diversos paises da zona do
euro eram utilizados como garantias, isto ¢, como um colateral. O BCE também aceitava
outros titulos, como titulos lastreados em hipotecas, desde que a classificagdo de risco dos
titulos (de qualquer um, inclusive os titulos das dividas soberanas) fosse de alto grau de

investimento (triplo AAA). (BAGUS, 2012)

Contudo, os bancos utilizavam em maior proporg¢do os titulos publicos dos paises da
zona do euro, uma vez que com a unido monetaria todos esses titulos foram classificados
como alto grau de investimento, propiciando uma liquidez elevada aos mesmos. Deste modo,
os bancos de toda a zona do euro passaram a compor seus balangos com grandes propor¢des
de titulos publicos, uma vez que eram titulos considerados seguros e de alta liquidez que
poderiam ser utilizados como colaterais para a obtengdo de empréstimos no BCE e no sistema
interbancério. Logo, as agéncias de classificacdo de risco e os bancos se esqueceram de que

esses titulos ndo contavam mais com um emprestador de ultima instancia, bem como se
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esqueceram das assimetrias econOmicas entre os paises da zona do euro. Devido a essa
(13 e ) ~ ~ .

amnésia” ¢ a compulsdo de obten¢do de lucros cada vez maiores, em um contexto de
acirrada competi¢do intercapitalista, os bancos geraram uma alta exposicdo aos ativos
publicos provenientes dos paises da periferia ¢ quando os déficits e a divida publica desses
paises se tornaram insustentaveis, pelas razdes ja expostas, todo o sistema da zona do euro se

tornou insustentavel.

Os titulos da divida dos paises da periferia estavam sob a propriedade de bancos
alemaes, franceses ¢ outros. Em termos mensuraveis, os bancos franceses possuiam a maior
exposicao a divida publica dos periféricos, com 27,4%; ja os bancos alemaes detinham 20,4%.
A maior exposi¢ao dos bancos estava sob os titulos da divida espanhola, e os bancos
espanhéis por sua vez tinham uma elevada exposicdo aos titulos publicos portugueses
(BAGUS, 2012, p.112; FILGUEIRAS e OLIVEIRA, 2013, p.93). Deste modo, o calote da
divida soberana por parte de um unico pais seria capaz de arruinar a economia de muitos

paises da zona do euro, colocando em risco a propria continuidade da unido monetaria.

Diante disso, quebrar as regras do Tratado de Maastricht foi a solu¢do encontrada para
impedir o colapso total da Eurozona. E as resisténcias quanto a violagdo do tratado foram
inexistentes, uma vez que todos foram atingidos e seriam ainda mais caso ndo promovessem a
liberagdo de pacotes de socorro aos paises da periferia. Foram concedidos empréstimos na
ordem de 750 bilhdes de euros, provenientes do 6rgao da Comissdao da Unido Europeia e dos
fundos dos paises da zona do euro junto ao BCE; e também houve empréstimos concedidos
pelo FMI. O pacote de socorro foi concedido desde junho de 2010 e impoOs algumas
condicionalidades aos paises periféricos, como o corte de gastos do setor publico e aumento
dos impostos - a tipica receita do Consenso de Washington sob os termos do neoliberalismo.
A Grécia, por exemplo, que obteve o maior valor do pacote de socorro, recebendo 204 bilhdes
em empréstimos, realizou um corte de 25% no numero de funcionarios publicos e diminuiu

em 30% os salarios do setor publico, seguindo as determinagdes impostas.

Mesmo que o BCE tenha atuado em certa medida como um emprestador de ultima
instancia, concedendo liquidez ao eurosistema, o mesmo nao o fez sozinho, foi necessario a
sua atuacdo conjunta com a Comissdo da Unido Europeia e com o FMI - os trés ficaram
conhecidos como a TROIKA (palavra russa que faz referéncia a um comité de trés membros).
Foi a partir dessa atuagdo conjunta que os pacotes de resgate foram concedidos a periferia

durante a crise do euro, e para a intermediacdo desses pacotes foram criados dois novos
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orgdos europeus, o European Financial Stability Facility (EFSF) e o European Financial
Stabilization Mechanism (EFSM), que mais tarde, em 2012, foram substituidos pelo European
Stability Mechanism (ESM), que adquiriu carater permanente (BLIKSTAD e OLIVEIRA,
2013).

A respeito das condicionalidades impostas pela TROIKA para que os paises da
periferia pudessem ter acesso aos pacotes de resgates, denota-se que esses paises nao
encontraram outra saida, e aceitaram implementar o programa de austeridade fiscal - condi¢do
estabelecida pela TROIKA para a concessao dos pacotes de resgate -, agravando ndo apenas o
crescimento da atividade econdmica desses paises, mas também a qualidade de vida dos seus
cidadaos, que sofreram com a desaceleragao econdmica, a elevagao dos impostos, 0 aumento
do desemprego, e o corte das assisténcias sociais ¢ dos investimentos publicos em saude,

educagao ¢ infraestrutura.

Os impactos provocados pelas crises e pelas imposi¢cdes da TROIKA nos paises da

periferia podem ser observados nos graficos 16, 17, 18, 19 e 20 ¢ nas tabelas 10, 11 e 12.

No grafico 16, verifica-se que a crise de 2008 impactou mais a atividade econdmica
dos paises centrais do que a crise do euro. Por outro lado, a atividade econdmica dos paises
periféricos foi muito impactada por ambas, em especial a Grécia que viu a sua economia
deteriorar-se, principalmente apos a crise do euro. De 2008 a 2016, houve um unico ano em
que a Grécia apresentou crescimento positivo do PIB, quando em 2014 obteve um
crescimento de 0,74%. No caso da Alemanha e da Austria verifica-se o oposto, de 2008 a
2017, houve um tUnico ano de crescimento negativo do PIB, em 2009, quando registraram

uma queda no PIB de -5,62% e de -3,76%, respectivamente.

O que mais surpreende no caso da Alemanha ¢ que as suas maiores taxas de
crescimento do PIB, com exce¢do das taxas do inicio da década de 1990, foram obtidas em
2010 e 2011 - periodo em que a crise do euro avancava pela eurozana -, com 4,08% e 3,66%
de crescimento anual do PIB, respectivamente. Nesse mesmo periodo a Grécia apresentou
uma das suas piores quedas na atividade econdmica, com -5,48% e -9,13% do PIB anual.
Dentre os paises da periferia, apenas a Irlanda aponta para uma rapida e elevada recuperagio

da atividade economica, alcancando inclusive, em 2015, a maior taxa de crescimento anual do
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PIB de toda a zona do euro, desde a sua criagdo, como observado no grafico 16'. Os demais
paises da periferia, Portugal e Espanha apresentam recuperagdes mais consistentes apenas a
partir de 2014. Disso observa-se que além do impacto diferenciado das crises nos paises da
periferia e nos paises centrais, também houve uma recuperagcdo mais lenta dessas crises nos

paises periféricos do que nos paises centrais da zona do euro.

Grafico 17: Crescimento do PIB (% anual) de 1990 a 2016 - Paises
Membros da Zona do Euro
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

Os reflexos das crises provocando quedas e baixas da atividade econdmica sdo
identificados nos dados anuais de desemprego do grafico 17 e nas tabelas 10, 11 e 12. Em
2013, Grécia, Espanha e Portugal registram ndo apenas os maiores picos de desemprego
durante as crises, como registram as maiores taxas de desemprego da zona do euro, desde a
sua criagdo, com 27,47%, 26,09% e 16,18% do total da populagdo ativa. Destaca-se que esses
paises ndo apenas alcancaram as taxas mais altas de desemprego durante a crise e de toda
zona do euro, como também alcancaram as maiores taxas ja registradas em seus territorios
nacionais desde a década de 1990, ou seja, periodo anterior a integracdo monetaria. Em 1999,
ano em que se inicia a zona do euro, a Espanha tinha uma taxa de desemprego de 15,45%, a
Grécia de 11,85% e Portugal de 4,6%; em 2017, as taxas estavam em 17,22%, 21,49% e

8,87%, respectivamente.

! Em uma reportagem da BBC BRASIL (2016), foram apresentados questionamentos de
renomados economistas em relacdo a precisdo deste dado divulgado pelo governo irlandés - ver
bibliografia.
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Por outro lado, em 1999, a Alemanha, Austria, Franca e Paises Baixos entraram na

zona do euro com as seguintes taxas de desemprego: 8,86%, 4,7%, 11,98% e 3,62% do total

da populagdo ativa, respectivamente; em 2017, as taxas foram as seguintes: 3,75%, 5,5%,

9,4% e 4,84%. Deste modo, observa-se que os niveis de desemprego agravaram-se nos paises

da periferia apoés a unido monetaria, enquanto que estes niveis nos paises centrais se

mantiveram praticamente estaveis e até reduziram consideravelmente no caso da Alemanha e

da Franca. Nao basta apontar apenas as crises econdmicas como agravante dos niveis de

desemprego, pois a propria estrutura da unido monetaria aprofundou os impactos dessas crises

nos paises da periferia.
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Grafico 18: Desemprego Total (% da populacao ativa) de 1991 a
2017 - Paises Membros da Zona do Euro
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

Tabela 8: Desemprego Total (% da populacgao ativa) de 1991 a 1999 - Paises
Membros da Zona do Euro

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Alemanhal 5,32 6,32 7,68 8,73 8,16 8,82 9,86 9,79 8,86
Austria 3,42 3,59 4,25 3,53 4,35 5,28 5,15 5,52 4,70
Espanha | 15,93 | 17,70 | 22,16 | 24,21 | 22,67 | 22,14 | 20,70 | 18,67 | 15,48
Franga 9,13 10,21 | 11,32 | 12,59 | 11,84 | 12,37 | 12,57 | 12,07 | 11,98
Grécia 7,66 7,84 8,61 8,86 9,06 9,66 9,58 10,84 | 11,85




137

Irlanda 15,78 | 15,03 | 15,59 | 14,57 | 11,98 | 11,72 | 10,20 | 7,70 5,80

Italia 10,10 | 9,33 10,24 | 11,09 | 11,67 | 11,87 | 12,00 | 12,12 | 11,69

Paises
Baixos 7,28 5,56 6,29 7,16 7,16 6,42 5,51 4,39 3,62

Portugal | 3,92 3,98 5,30 6,71 7,06 7,30 6,57 4,65 4,60

Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboracao propria.

Tabela 9: Desemprego Total (% da populagao ativa) de 2000 a 2008 - Paises
Membros da Zona do Euro

2000 | 2001 2002 | 2003 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Alemanha| 7,92 7,77 8,48 9,78 10,73 | 11,17 | 10,25 8,66 7,52
Austria 4,69 4,01 4,85 4,78 5,83 5,63 5,24 4,86 4,13
Espanha | 13,79 | 10,35 | 11,15 | 11,28 | 11,09 | 9,15 8,45 8,23 11,25
Francga 10,22 | 8,61 8,70 8,31 8,91 8,49 8,45 7,66 7,06
Grécia 11,25 | 10,46 | 9,97 9,41 10,31 9,99 9,01 8,40 7,76
Irlanda 4,32 3,68 4,22 4,48 4,49 4,34 4,41 4,67 6,40
Italia 10,84 | 9,60 9,21 8,87 7,87 7,73 6,78 6,08 6,72

Paises
Baixos 2,73 2,12 2,55 3,59 4,65 4,72 3,90 3,18 2,75

Portugal 3,82 3,83 4,50 6,13 6,32 7,58 7,65 7,96 7,55

Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboracao propria.

Tabela 10: Desemprego Total (% da populacio ativa) de 2009 a 2017 -
Paises Membros da Zona do Euro

2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 2016 | 2017
Alemanha| 7,74 6,97 5,82 5,38 5,23 4,98 4,62 4,12 3,75
Austria 5,30 4,82 4,56 4,87 5,33 5,62 5,72 6,01 5,50
Espanha | 17,86 | 19,86 | 21,39 | 24,79 | 26,09 | 24,44 | 22,06 | 19,63 | 17,22
Francga 8,74 8,87 8,81 9,40 9,92 10,30 | 10,36 | 10,06 | 9,40
Grécia 9,62 12,71 | 17,86 | 24,44 | 27,47 | 26,49 | 24,90 | 23,54 | 21,49
Irlanda 12,01 | 13,85 | 14,62 | 14,67 | 13,04 [ 11,26 | 9,40 7,89 6,40
Italia 7,715 8,36 8,36 10,65 | 12,15 | 12,68 | 11,90 | 11,69 | 11,21
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Paises
Baixos 3,41 4,45 4,98 5,82 7,24 7,42 6,87 6,01 4,84

Portugal 9,43 10,77 | 12,68 | 15,53 | 16,18 | 13,89 | 12,44 | 11,07 | 8&,87

Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

A respeito dos indicadores sociais, que refletem as condi¢des de qualidade de vida de
uma determinada populacdo, serdo analisados o Coeficiente de Gini da OECD (Organization
for Economic Cooperation and Development - Organizagdo para a Cooperacdo e
Desenvolvimento Economico (OCDE)), a Taxa de Incidéncia de Pobreza do Banco Mundial e
o indicador de Pessoas Severamente Privadas de Meios Sociais do Eurostat. Este ultimo
avalia a propor¢ao de pessoas que enfrentam severas limitagcdes por falta de recursos
financeiros. De acordo com o Eurostat elas ndo conseguem: pagar aluguel, contas ou servigos;
manter a casa adequadamente aquecida; enfrentar despesas inesperadas; comer uma
quantidade de proteina equivalente as necessidades diarias de um ser humano; ter uma semana
de férias fora de casa; ter um carro, uma maquina de lavar roupa, uma televisao a cores € um
telefone. No grafico 18, verifica-se que a proporcao de pessoas que passam por essa situagao,
cresceu nos seguintes paises, desde 2012: Grécia, Italia, Portugal, Irlanda e Espanha; em
destaque a Grécia, que apresentou e ainda apresenta elevados niveis nesse indicador,
demonstrando que a sua populacdo, dentre os paises da zona do euro, foi a mais atingida pelas

crises e dentre os periféricos a mais atingida pelas imposi¢des da TROIKA.

Grafico 19: Pessoas severamente privadas de meios materiais (% da
populacio) de 2005 a 2017 - Paises Membros da Zona do Euro
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Fonte: Eurostat (2018). Elaboracao propria.

Sobre o Coeficiente de Gini (ver grafico 19), que mede a desigualdade de distribui¢ao
de renda, aponta que Portugal, de 2004 até 2013, detinha um dos piores niveis de distribui¢do
de renda dentre os paises selecionados no grafico. Em 2013 a Espanha supera Portugal e
Grécia e segue a mesma linha desses paises; com os niveis mais altos de desigualdade de
distribuicao de renda, superando 0,34 pontos (quanto mais préoximo de zero, melhor ¢ a
distribuicdo da renda e quanto mais préximo de 1, pior € o nivel de distribui¢ao de renda). Em
contrapartida, a Alemanha, a Austria, os Paises Baixos € a Franga apresentam niveis melhores
de distribuicdo de renda, ndo ultrapassando a pontuagao de 0,30 em todo o periodo indicado

no grafico 19.

Acerca do indicador que relata a incidéncia de pobreza pela analise de pessoas que
vivem com menos de dois ddlares por dia, observa-se no grafico 20 que a Italia se destaca,
registrando as maiores taxas em todo o periodo do grafico (2003-2015), seguida da Grécia e
da Espanha. Portugal e Irlanda também apresentam uma taxa mais elevada que os paises
centrais. A taxa de incidéncia de pobreza na Alemanha e na Franga ¢ nula, ou seja, de acordo
com esse indicador, portanto, ndo ha pessoas que vivem em condi¢des de extrema pobreza
nesses paises, mesmo depois das crises. O referido contexto ndo ¢ identificado na Itdlia, na
Grécia e Espanha que tiveram suas taxas elevadas a partir de 2008, demonstrando mais uma
vez o impacto diferenciado que as crises tiveram sobre os paises da zona do euro, bem como
demonstra as fragilidades e vulnerabilidades estruturais das economias periféricas da

Eurozona.
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Grafico 20: Coeficiente Gini de 2004 a 2015 - Paises Membros da
Zona do Euro
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Fonte: OECD (2018). Elaboracao propria.

Grafico 21: Taxa de Incidéncia de Pobreza (% da populacao) de
2003 a 2015 - Paises Membros da Zona do Euro
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

Retomando algumas questdes a respeito da crise do euro e da atuacdo do BCE,
destaca-se o aumento do prazo dos empréstimos as institui¢des bancarias, que deixou de ter o
maximo de trés meses para o maximo de um ano; e a compra direta dos titulos publicos (mais
uma vez indo contra as normas do Tratado de Maastricht) (BAGUS, 2012, p.112). Essas
medidas foram utilizadas para dar liquidez aos titulos das dividas soberanas, pois, a demanda

por esses titulos foi reduzida ndo apenas no sistema financeiro internacional, mas também no



141

eurosistema e nos sistemas nacionais dos préprios paises, uma vez que os graus de
investimento dos titulos foram rebaixados e as desconfiancas de um calote por parte dos

paises da periferia da zona do euro permaneceram nos mercados financeiros.

E relevante esclarecer que os titulos publicos dentro de um sistema financeiro nacional
sdo considerados os ativos mais seguros de todo o sistema, € no sistema financeiro
internacional, quando classificados com elevado grau de investimentos, sdo considerados
igualmente seguros. Em todo o sistema internacional os titulos do tesouro norte-americano
sdo considerados os ativos mais seguros e liquidos do mundo; nao é por acaso que durante a
crise de 2008 os agentes financeiros buscaram se assegurar comprando esses titulos,
independente do fato de o epicentro da crise ter sido nesse pais (Estados Unidos). Porém o
inverso aconteceu com os titulos publicos da zona do euro, durante a crise de 2008 ¢ a crise de
2010 no continente europeu, uma vez que, como exposto anteriormente, ndo possuem a
principal moeda do sistema internacional e os titulos publicos de seus paises tornaram-se
menos “seguros” diante da falta de um emprestador de ultima instancia proprio. A respeito

dessa questdo, Nicholas Magnus Blikstad e Giuliano de Oliveira (2013), argumentam o

seguinte:
Os paises se endividam em uma moeda que ndo podem emitir, ndo podendo
garantir o pagamento dos rendimentos dos titulos publicos, devido a
impossibilidade do banco central de um pais membro atuar como emprestador
em ultima instancia de forma efetiva (BLIKSTAD e OLIVEIRA, 2013, p.5).
E nas palavras de Aglietta (2013): “... para todos os paises menos para a Alemanha o

euro ¢ uma moeda estrangeira, que os obriga a cambios rigidamente fixos e os despoja

completamente da autonomia monetaria” (AGLIETTA, 2013, p.33).

Para gerir os problemas da zona do euro, que tém suas raizes na estrutura do projeto da
unido monetaria - apontada, em parte, pelos autores nos trechos acima-, o BCE, além de
reduzir a taxa de juro para proximo de zero, implementou o programa de compra de ativos, o
“quantitative easing” (afrouxamento monetario), iniciado em 2015 com previsdo de término
para dezembro de 2018; foi a saida encontrada pela instituicdo para diminuir os efeitos da
crise na zona do euro, os quais: escassez de liquidez, defla¢do, recessdo e desemprego. O
programa inclui a compra mensal, na ordem de 30 bilhdes de euros, de ativos publicos e
privados, porém, desde setembro de 2018 as compras mensais foram reduzidas para 15

bilhdes de euros; em periodos anteriores (2016-2017) foram realizadas compras mensais de
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até 80 bilhdes de euros. O risco de que a economia da zona do euro entrasse em depressdo foi
tao grande que o “quantitative easing” e a manutencgao das taxas de juros a niveis proximos de
zero (ultima alteragdo em 2016 definiu uma taxa de 0,25%, anterior 0,30%), e no caso das
taxas para depdsitos abaixo de zero (a ultima alteragdao, em 2016, definiu uma taxa de -0,40%,
anterior -0,30%), foram relevantes para impedir que a crise agravasse ainda mais a situagdo

das economias da Eurozona.

O risco de deflacdo na zona do euro seguiu de 2014 a 2016, apenas em 2017
apresentou sinais de crescimento no consumo, contudo, a inflagdo permanece abaixo da meta
de 2% do BCE, como pode ser observado no grafico 21, abaixo. Por sua vez, o crescimento
econdomico da zona do euro sofreu uma queda expressiva em 2008 e 2009, como pode ser
verificado no grafico 22, chegando -4,4%; se recupera em 2010, porém, com a evolucao dos
impactos da crise do euro, em 2012 apresenta outra queda na atividade econdmica,
registrando um PIB negativo de -0,9%, e de -0,2% em 2013. Atualmente a zona do euro
apresenta um crescimento econdomico timido quando comparado com periodo pré-crise, mas
apresenta o melhor desempenho dos ultimos dez anos, com um crescimento de 2,4% do PIB
em 2017, como observado no mesmo grafico. Por ultimo, os dados do desemprego na
Eurozana apontam uma continua queda desde 2014, saindo de 11,91 % em 2013, a maior taxa

registrada desde a criagdo do euro, para 9% em 2017 (ver gréfico 23).

Grafico 22: Inflacio na Zona do Euro (% anual) de 2000 a 2017
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Grafico 23: Crescimento do PIB da Zona do Euro (% anual) de
2000 a 2017

Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

Graifico 24: Desemprego na Zona do Euro (% da populacio ativa) de
2000 a 2017
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Fonte: Banco Mundial (2018). Elaboragao propria.

E relevante abordar que o programa de afrouxamento monetério da zona do euro, além
de ter sido implementado muito tempo depois do inicio da crise econdmica, estabeleceu um
pacote total de compra de ativos na ordem de pouco mais de 2,4 trilhdes de euros, enquanto
que os Estados Unidos, um unico pais, estabeleceu um pacote de 4 trilhdes de dolares. Essa

medida demonstrou a incapacidade de uma atuagao rapida e eficaz para conter os efeitos da
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crise por parte das instituigdes supranacionais da Unido Europeia, em particular da Zona do
Euro, afinal ndo se trata de um banco central que atua em prol da economia de um tUnico pais,
mas de dezenove paises que foram afetados em niveis diferentes pela crise do euro. A forma
de atuagdo das instituicdes europeias, em destaque do Banco Central Europeu, guiada e
definida pelas normas e regras do Tratado de Maastricht, ndo foi criada para lidar com os
efeitos das crises economicas e financeiras. Essa questdo ¢ evidenciada pelas inimeras vezes
em que para agir frente aos problemas ocasionados pela crise, 0 BCE e os paises membros da
Eurozona tiveram que quebrar as normas e as regras desse tratado e do pacto fiscal, fruto do

mesmo.

A transferéncia da soberania monetaria para o BCE e o arranjo da arquitetura do euro
em um contexto de assimetrias econdmicas, trouxeram sérias consequéncias, implicando nao
apenas no agravamento da crise do euro, como também no impacto diferenciado dessa crise
nos paises da periferia da unido monetaria e no prolongamento da mesma em seus territorios
nacionais. Ademais, implicou no aprofundamento das assimetrias dos paises periféricos em
relacdo aos paises centrais do bloco europeu através dos quatro movimentos aqui

apresentados, bem como pelas analises dos dados abordados neste capitulo.
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CONCLUSAO

A crise do euro e a “tragédia” por que passou a economia grega foi muito discutida por
diversos académicos. Este trabalho também situou o seu foco de analise nos impactos e
implicagdes da crise do euro, contudo, ndo se centrou apenas na Grécia, mas nos paises da
periferia (Espanha, Irlanda, Portugal e Grécia) e nos paises centrais (Alemanha, Holanda,
Franga e Austria). Ademais, buscou-se inicialmente investigar a construgdo da Unido
Europeia e da Zona do Euro em um contexto de assimetrias econdmicas, bem como as origens
da crise do euro que se encontram na crise geral do capitalismo de 2008, para que, a partir
disso, fosse realizada uma analise mais aprofundada dos impactos e implicagdes da crise do

curo.

O processo de integragdo regional europeu tem uma longa trajetoria, que ¢ marcada pelas
inovacdes do Tratado de Maastricht (1992). Com base neste tratado, a zona do euro foi criada
e 0s paises membros da mesma adotaram uma politica monetdria comum com uma moeda
comum, o euro. Assim, esses paises deixaram de ter autonomia sobre as decisdes dessa
importante area da economia e transferiram a autoridade de emissao da moeda nacional que

detinham para o Banco Central Europeu.

Diante disso, e constatada as assimetrias entre os paises do bloco europeu, esta pesquisa
identificou que as politicas introduzidas a partir de Maastricht estabeleceram parametros e
imposi¢oes idénticos a paises com elevado grau de disparidades econdmicas, sociais,
tecnologicas e de poder politico. Essas disparidades foram expostas quando a crise do euro se
intensificou, atingindo de forma diferenciada os paises do bloco europeu. A periferia, que
sofreu os maiores impactos e que por questdes historicas possuem graves problemas
estruturais, nao conseguiu sair facilmente da crise como sairam os paises centrais do bloco.

Logo, as assimetrias econdmicas e de poder previamente existentes se aprofundaram.

Esta pesquisa buscou, portanto, evidenciar que a crise do euro e o seu prolongamento nao
foi causada somente pelos desdobramentos da crise geral do capitalismo, mas foi também
decorrente das assimetrias estruturais no interior do bloco europeu, bem como pelas politicas
econdmicas e diretrizes do Tratado de Maastricht - que regem o modo de funcionamento da
zona do euro. Buscou evidenciar também que o modus operandi da unido monetaria agravou a
crise do euro, e inviabilizou a saida da crise nos paises periféricos, e, ainda, acentuou as

assimetrias econdmicas entre os paises membros da Eurozona.
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Para que fossem evidenciadas as referidas questdes, investigou-se a evolu¢ao do processo
de integracdo regional europeu em um contexto de assimetrias econdmicas e as politicas do
Tratado de Maastricht; a crise geral de 2008 ¢ a natureza das crises econdmicas através das
concepgoes tedricas de Marx, Keynes e Minsky; a estrutura de funcionamento da zona do
euro, a crise do euro e os impactos e implicagdes dessa crise e da crise de 2008 na economia
dos paises selecionados para a realizacdo desta pesquisa; nessa ultima investigagdo foram

analisados dados econdmicos e sociais das economias dos paises da zona do euro.

Inicialmente, verificou-se que o Plano Marshall e o contexto da Guerra Fria serviram de
sustentaculo para o inicio da cooperagdo econOmica entre Franca e Alemanha que possuem
rivalidades historicas. A formag¢do da CECA partiu de uma iniciativa francesa, uma vez que a
Franca tinha receio de que a Alemanha se tornasse outra vez uma forte poténcia na Europa e
ameagasse a sua seguranca. Neste sentido, a interven¢do dos Estados Unidos no continente
europeu através do Plano Marshall, motivados pela disputa ideolégica da Guerra Fria, criou
um ambiente econdmico e politico favoravel para atenuar as desconfiancas mutuas entre a
Franca ¢ a Alemanha, contribuindo, deste modo, para que esses paises estabelecessem

relagdes harmoniosas, permitindo o inicio do processo de integracao europeu.

Constatou-se também que a evolugdo do processo de integragdo europeu ocorreu de
forma conjunta com as transformagdes ocorridas no sistema capitalista € na ordem mundial, e
que o Tratado de Maastricht (1992), foi, portanto, uma expressdo de adaptacdo dessa
integracdo a atual ordem mundial e ao atual padrdo de reprodugdo do capital que ¢ regido pela
hegemonia do capital financeiro sob os auspicios do neoliberalismo. Portanto, ndo ¢ por acaso
que as politicas estabelecidas por esse tratado frisaram a manutencdo da inflagio em um
patamar de até 2%, assim como severa restri¢ao da politica fiscal para os paises membros da

zona do euro.

Além disso, ao analisar a politica regional da Unido Europeia, identificou-se que as
assimetrias economicas entre os paises do bloco europeu sdo reconhecidas pela propria UE, e
que para reduzir as disparidades o bloco criou os fundos estruturais como forma de financiar
projetos que versam sobre o desenvolvimento econdomico e social. Contudo, os fundos sdo
voltados, em sua maior parte, para todos os paises do bloco e ndo apenas para os paises que
possuem graves problemas estruturais, demonstrando a ineficiéncia da politica regional da UE

para resolver o problema das assimetrias e da convergéncia tdo sonhada pela unido monetaria.
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Diante disso, a permanéncia das assimetrias ja ndo ¢ mais um fator tdo intrigante no processo

de integracao regional europeu.

A respeito da estrutura de funcionamento da Unido Europeia e de suas principais
institui¢des, verificou-se que apesar da complexa rede de institui¢des e 6rgios que legislam,
executam, fiscalizam e julgam as disposi¢des dos tratados da UE, que impactam a vida de
inimeros cidadaos europeus, o nivel do déficit democratico ainda ¢ alto. E ainda que esta
questdo nao tenha sido parte do foco central de andlise desta pesquisa, a sua constatagdo nao
pode ser omitida, pois ela versa sobre os processos decisorios que diao origem a novas

legislacdes e disposicdes de novos tratados do bloco europeu.

Como abordado ao longo deste trabalho, a iniciativa legislativa da UE parte da Comissdo
Europeia que ¢ composta por representantes indicados pelos Estados membros, ¢ esses
representantes devem preservar os interesses da UE e ndo os interesses nacionais dos seus
respectivos Estados membros; esta ultima funcdo ¢ de responsabilidade do Conselho de
Ministros. Ja& o Parlamento Europeu ¢é composto por deputados/eurodeputados eleitos
diretamente pelos cidaddos europeus, e ¢ denominado como o 6rgéo legislativo da UE. Porém,
por mais contraditério que pareca, o PE ndo realiza as propostas legislativas, ele segue as

propostas feitas pela Comissao e decide sobre elas juntamente com o Conselho.

Observa-se, portanto, que o Unico 6rgdo que possui representantes eleitos diretamente
pelos cidaddos europeus ndo possui autonomia nas proposigoes e decisdes legislativas,
denotando o déficit democratico na dimensdo que reune todos os cidadaos europeus. Porém,
esta pesquisa constatou que ha também um déficit democratico por Estado membro. Essa
constatagdo provém da analise feita a respeito do principio da proporcionalidade, o qual
determina que o nimero de deputados por Estado membro seja escolhido de acordo com o
nimero de sua populagdo. Conforme esse principio, os paises que possuem uma populacio
menor tém menor poder politico e decisao nos processos decisorios que passam pelo PE,
enquanto que os paises que possuem uma populacdo maior detém maior poder politico e
decisério nesses processos; no caso a Franca e a Alemanha. Deste modo, conclui-se que a
atual estrutura da UE gera um quadro de assimetrias de poder politico entre os paises,

influenciando decisivamente os seus processos decisorios.

No plano mundial, verificou-se que as transformagdes ocorridas no sistema econdmico €
financeiro internacional apos a década de 1970, contribuiram para a formagdo da bolha

imobilidria nos Estados Unidos e o seu contdgio no continente europeu. A partir da década de
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1980, com a intensificacdo do processo de globalizacdo financeira, constituiu-se um novo
padrdo de producdo capitalista, que deu maior liberdade aos fluxos de capitais - ao
implementar processos de desregulamentacdo nos mercados financeiros. Com essas
transformagdes e a continuidade dos avangos tecnologicos, inlimeras inovagdes na criagdo,
execugao e difusao de novos produtos financeiros foi realizada, de modo que o processo de

valorizacdo e expansao do capital se acelerou.

Sendo assim, constatou-se que a crise de 2008 foi um reflexo dessas mudancas
mencionadas, pois as mesmas permitiram a jun¢do de bancos comerciais com bancos de
investimento, e a distribui¢do em escala global dos riscos de suas atividades bancarias,
“gracas” a criacdo de produtos financeiros securitizados. Ademais, verificou-se que as
agéncias de avaliagdo de risco foram grandes facilitadoras na dispersdo desses riscos, pois as
mesmas avaliaram inumeros produtos securitizados, repletos de “lixo téxico”, como produtos

de elevado grau de investimento, isto ¢, de baixissimo risco.

Conforme relatado, os riscos nao eram destruidos, muito pelo contrario, eles se elevavam
a medida que se dispersavam pelo sistema financeiro internacional instalando-se nos
mercados financeiros de inumeros paises do globo, em especial os paises da Europa. Quando
aconteceu o estouro da bolha imobilidria nos Estados Unidos, todos os bancos que continham
ativos toxicos em suas carteiras foram atingidos, de modo que a liquidez se tornou escassa ¢ a
intervengdo do Estado foi necessdria para conter os efeitos devastadores dessa crise. O Estado,
portanto, concedeu liquidez aos mercados financeiros salvando os bancos de perdas extremas

que os levaria a decretar faléncia.

O tratamento da crise, tanto nos Estados Unidos quanto nos paises europeus, desembocou
na ‘“socializa¢do de prejuizos”: os Estados transformaram as dividas do setor privado em
dividas publicas ao realizar a compra massiva de ativos toxicos e injetar liquidez na economia.
Contudo, foi observado que a utilizacdo dessa medida para promover a saida da crise ndo teve
muito sucesso nos Estados do continente europeu como teve nos Estados Unidos. Pois, como
salientado, além de ndo possuirem a principal moeda do sistema econdmico internacional, os
paises europeus, em particular os paises da zona do euro, ndo possuem autonomia nas
decisoes de politica monetaria e, tdo pouco, autoridade para emitir a quantidade de euros que
julgasse necessaria. Disso conclui-se que a “socializacdo de prejuizos” realizada pelos paises
da zona do euro, em especial pelos paises de sua periferia, ampliou a divida publica a niveis

insustentaveis, desencadeando, inevitavelmente, a crise do euro de 2010. Logo, a crise do
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euro foi um subproduto da crise geral do capitalismo de 2008, uma vez que na tentativa de
conter os efeitos dessa crise os paises da zona do euro geraram uma nova crise - também

derivada das particularidades que constituem a unido monetaria.

Por fim, verificou-se que a adoc¢do das politicas do Tratado de Maastricht através da
formagcdo de uma unido monetaria, implicou na transferéncia de soberania da politica
monetaria e da emissdo da moeda por parte dos paises signatarios a um dos Orgdos
supranacionais da UE, o BCE. A partir disso, a politica monetaria tornou-se comum a todos
os paises da zona do euro. Contudo, foi observado que com a criagdo da zona monetaria os
paises da periferia passaram por uma série de transformagdes em suas economias. No inicio,
tudo transcorreu bem e aparentemente para melhor; taxas de juros mais baixas, cambio
valorizado, maior poder de compra, aumento dos fluxos de capitais internacionais, titulos de
divida publica com prémios de risco mais baixos, crédito abundante e mais acessivel. A
periferia pensou ter obtido excelentes vantagens; mas ndo, o que os levou para o alto também
os puxaria para baixo. Quanto aos paises centrais? Estes também passaram por muitas
transformagdes, mas ja estavam adaptados a realidade citada, e tiveram um bodnus,
especialmente a Alemanha, acumulando sucessivos superavits em conta corrente tendo por

contrapartida sucessivos déficits na conta corrente dos paises periféricos.

Quando a crise de 2008 atingiu o continente, a fragil estrutura dos paises periféricos
sofreu impactos maiores do que a sélida estrutura dos paises centrais da Eurozona. A divida
publica da periferia se tornou insustentavel com as operagdes de salvamento do sistema
financeiro: a classificagdo de risco dos titulos de divida desses paises piorou, bem como
cresceu o prémio de risco. As consequéncias dessas mudancas foram enormes, e devido a
forte integragdo dos mercados financeiros europeus apds a unido monetaria, o efeito domind

foi inevitavel, dando inicio a crise da divida soberana do euro.

Observou-se que os paises da periferia foram impactados em maior grau pela crise de
2008 e pela crise do euro. Constatou-se que, devido a unido monetaria, esses paises da
periferia ampliaram a vulnerabilidade e as fragilidades de suas economias, pois vivenciaram
uma dindmica econdmica que ndo poderiam sustentar, devido aos problemas estruturais que ja
possuiam antes mesmo de aderirem a zona monetaria. Ademais, essa dinamica afetou
negativamente o nivel de competitividade desses paises de modo que fragilizou ainda mais a
estrutura de suas economias. O aumento das fragilidades e vulnerabilidade ficou evidente

quando o cenario se inverteu e esses paises sofreram fortes ataques aos seus titulos publicos,
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com a redu¢do do grau de investimento de suas dividas e o aumento do prémio de risco
devido. A partir disso, os titulos publicos dos paises da periferia foram perdendo a liquidez
nos mercados ¢ a demanda pelos mesmos foi sendo cada vez mais reduzida. Observou-se que
no caso dos paises centrais essa problematica ndo foi identificada; pelo contrario, no caso da
Alemanha, por exemplo, houve aumento da demanda por seus titulos publicos, com o grau de

investimento permanecendo o mesmo ¢ a redugdo do prémio de risco (BAGUS, 2012).

Nota-se, portanto, que devido a perda da autonomia monetaria e da autoridade para a
emissdo da moeda, os paises da periferia da zona do euro ficaram a mercé das agdes do BCE
para enfrentar a crise do euro - que demorou em apresentar medidas para o seu enfrentamento.
Ademais, tiveram que quebrar as regras de funcionamento da unido monetéria, uma vez que
as mesmas impediam que medidas necessarias a promogao de liquidez aos mercados europeus
fossem implementadas. Ao fim, as medidas que o BCE apresentou, para a saida da crise nos
paises da periferia, com a concessdo de pacotes de resgate (empréstimos) e aumento da
austeridade, resultaram no prolongamento da crise e no aumento da divida desses paises.
Além disso, como analisado através dos dados, os impactos econdmicos e sociais que as
crises ¢ as medidas do BCE geraram foram enormes, prejudicando a qualidade de vida dos

cidadaos desses paises, bem como o desenvolvimento de suas economias.

Diante de tudo o que foi abordado e analisado neste trabalho, conclui-se que a estrutura da
unido monetaria contribuiu para a formagdo da crise do euro e para o agravamento e
prolongamento da mesma, em especial nos paises periféricos. Conclui-se também que o
modus operandi da zona do euro em um contexto de assimetrias econdmicas previamente
existentes, levou a acentuagdo dessas assimetrias, agravando ndo apenas a situacdo econdomica
dos paises da periferia, como também a propria viabilidade da moeda tnica, que ja ndo possui

convergéncia entre os paises membros, se ¢ que um dia ela realmente foi alcangada.

Em uma recente publicacdo do editorial Social Europe (2018), a respeito da crescente
desigualdade na zona do euro, pode-se observar que a questdo da continuidade e crescimento
das assimetrias econdmicas entre os paises da zona do euro, ameaca e impacta em maior grau
as economias dos paises da periferia, ¢ a propria continuidade do euro. Pois, ndo resolver essa
questdo implica em prosseguir com uma unido monetaria que possui uma arquitetura e um
modus operandi fragil, que se encontra permanentemente suscetivel a choques econdmicos,

tanto internos quanto externos.
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Contudo, considera-se pouco provavel que a questdo das assimetrias econdmicas entre os
paises da zona do euro seja resolvida, uma vez que ndo estdo sendo discutidas reformas ou
mudangas nas determinagdes do Tratado de Maastricht que sejam favoraveis a resolugdo
dessa problematica. Ao se avaliar as contradi¢des intrinsecas da economia capitalista, que
configura um cendrio de desigualdades em seu processo de expansdo e a conservacgao do atual
padrdo de reproducdo do capital, verifica-se a impossibilidade de por em pauta a discussdo de

reformas ou mudangas desse tratado no quadro da UE e da Zona do Euro.
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