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Acumulai, acumulai! Eis Moisés e os profetas!

(Karl Marx)



RESUMO

A taxa de lucro ¢ entendida neste trabalho como a variavel central do processo de reproducdo
de capital. E realizada uma revisdo tedrica sobre o papel da lucratividade no desenvolvimento
capitalista e sua tendéncia de queda expressa na lei da queda tendencial da taxa de lucro. Utiliza-
se uma proxy para estimar a taxa de lucro e a decompor em seus dois componentes (tecnologico
e distributivo), assim como também s@o estimados outros indicadores da reproducao do capital.
Essas estimacgdes sdo realizadas para cinco paises da América do Sul (Argentina, Brasil, Chile,
Colombia e Peru), selecionados de acordo com os tamanhos das economias ¢ os dados
disponiveis. A dinamica da lucratividade e da reprodugdo do capital entre 1950 e 2014 ¢
analisada para cada pais individualmente, assim como em conjunto. Foi encontrada uma
tendéncia de longo prazo de queda da taxa de lucro nas economias analisadas, com exce¢ao do
Chile, que apresenta um comportamento sui generis. A média da lucratividade dos paises
também apresenta uma tendéncia de queda, puxada pela diminuicao da relagdo produto-capital,
que reflete mudangas tecnoldgicas. Esses resultados confirmam a vigéncia da lei da queda

tendencial da taxa de lucro no grupo de paises analisados.

Palavras-chave: Taxa de lucro. Reprodugdo do capital. Acumulacao de capital. Economia da

América do Sul. Lei da queda tendencial da taxa de lucro.



ABSTRACT

The rate of profit is understood in this work as the central variable of the capital reproduction
process. A theoretical review is carried out on the role of profitability in capitalist development
and its downward trend expressed in the law of the tendency of the rate of profit to fall. A proxy
is used to estimate the profit rate and break it down into its two components (technological and
distributive), as well other indicators of capital reproduction are also estimated. These estimates
are made for five countries in South America (Argentina, Brazil, Chile, Colombia and Peru),
selected according to the sizes of the economies and the available data. The dynamics of
profitability and capital reproduction between 1950 and 2014 are analyzed for each country
individually, as well as together. There was a long-term tendency for the rate of profit to fall in
the economies analyzed, with the exception of Chile, which has a sui generis behavior. The
average profitability of countries also shows a downward trend, driven by the drop in the
product-capital ratio, which reflects technological changes. These results confirm the validity

of law of the tendency of the rate of profit to fall in the group of countries analyzed.

Keywords: Rate of profit. Capital reproduction. Capital accumulation. South American

economy. Law of the tendency of the rate of profit to fall.
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1 INTRODUCAO

A taxa de lucro esta presente nas analises de grande parte das escolas do pensamento
econdmico, entretanto ndo ha consenso sobre sua relevancia no processo de desenvolvimento
capitalista. Se nos economistas classicos — especialmente Smith, Ricardo e Mill — os
investimentos eram determinados fundamentalmente pela taxa de lucro, identificando uma
tendéncia de longo prazo de queda da mesma, na escola neoclassica tal importancia foi
abandonada. Na tradi¢ao de observar a superficie e ocultar o essencial, os autores neoclassicos
substituiram a taxa de lucro pela taxa de juros, que se transformou na variavel central de suas
analises. Em Keynes a taxa de lucro ganha novamente importancia, desta vez através do
conceito de eficiéncia marginal do capital, a taxa de lucro esperada para os novos investimentos.
Os keynesianos, em sua maioria, se afastaram dessa retomada da importancia da lucratividade
e reafirmaram a primazia da taxa de juros.

Sao principalmente os marxistas, conforme as formulagdes de Marx, que persistem na
importancia da taxa de lucro no processo de reprodugdo do capital. Na tradi¢do marxista a taxa
de lucro ¢ uma categoria fundamental para a analise do modo de produgdo capitalista, entendido
como um sistema inerentemente instavel e expansivel, regulado em ultima instancia pela
lucratividade, que marca o ritmo da acumulacdo. O comportamento da taxa de lucro constitui-
se como o principal fator determinante da taxa de acumulagao, e consequentemente, das taxas
de crescimento das economias. “A taxa de lucro ¢ a for¢a motriz na produgdo capitalista, na
qual s6 se produz aquilo que se pode produzir com lucro e na medida em que se possa produzi-
lo com lucro” (MARX, 2017, p. 298). Como objetivo da producao capitalista, o lucro ¢ o
excedente proveniente da producdo que determina a reprodu¢do ampliada. O investimento € o
lucro reinserido na producao e nesse sentido a lucratividade ¢ que determina a massa disponivel
a ser reinvestida. Por outro lado, as decisdes de investimento por parte do capitalista sdo guiadas
pela taxa de lucro esperada (futura), levando em consideragdo a taxa de lucro presente, que
forma suas expectativas.

A discussao da taxa de lucro em Marx ganha ainda mais importancia na polémica lei da
queda tendencial da taxa de lucro (LQTTL), sintese de diversos aspectos contraditorios do
processo de reprodugdo do capital, se fazendo presente no cerne da teoria marxista. Essa lei se
configura como a “mais importante da economia politica moderna e a mais essencial para
compreender as relagdes mais complicadas. Do ponto de vista historico, € a lei mais importante”
(MARX, 2011, p. 626). A LQTTL pode ser resumida como: a competi¢do obriga os capitalistas

a reduzirem seus custos, que o fazem elevando a produtividade do trabalho, diminuindo
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relativamente a quantidade de trabalho vivo (forca de trabalho) em relagdo ao trabalho morto
(meios de produgdo), reduzindo os precos das mercadorias individuais, cuja consequéncia
indesejada ¢ a queda da taxa geral de lucro, que se efetua como uma tendéncia da acumulagéo
capitalista.

O capitalismo estd em processo constante de transformagao e adaptacdo, sem o qual se
tornaria insustentavel, embora mantenha aquilo que estd na esséncia do modo de produgao, suas
caracteristicas estruturantes. Ocorrem transformagdes produtivas e tecnoldgicas, diferentes
divisOes internacionais do trabalho se estabelecem, distintos ramos e setores se tornam o €ixo
dindmico da acumulagdo de capital, entre diversas outras mudancas. Durante o periodo
estudado (1950-2014) o capitalismo passou por profundas transformagdes, nas quais diversas
abordagens se dedicaram a analisar. O que parece existir em comum entre essas diferentes
perspectivas ¢ que alguma coisa mudou qualitativamente, sendo normalmente considerada a
crise econdomica do inicio da década de 1970 como o marco entre duas distintas fases do
capitalismo mundial. Se na América do Sul dominavam as politicas desenvolvimentistas e o
processo conhecido como industrializagao por substitui¢ao de importacdes (PSI) at¢ as décadas
de 70 ou 80 (variando em cada pais), a partir desse periodo se estabeleceu na regido o que ficou
conhecido como neoliberalismo, que veio acompanhado com a redugdo das taxas de
crescimento das economias.

Deste modo, o objetivo deste trabalho ¢ estudar o comportamento da taxa de lucro em
paises selecionados da América do Sul (Argentina, Brasil, Chile, Colombia e Peru), através de
estimagOes proprias, tendo em vista que a analise da lucratividade, e de demais indicadores da
reproducdo do capital relacionados, contribuem fundamentalmente na explicagdo das
transformagoes estruturais das economias e da evolugdo das taxas de crescimento. Além das
analises das distintas experiéncias nacionais, realiza-se uma intepretacdo comum para o
conjunto da regido a partir do comportamento da taxa de lucro e dos demais indicadores
estimados.

Apesar da maior parte dos autores marxistas considerarem a taxa de lucro como variavel
central para o entendimento da dindmica do modo de produgdo capitalista, sdo poucos que se
propdem de fato a estima-la. Em relagdo as outras escolas do pensamento econdomico tal
procedimento ¢ ainda mais inusual. Desta forma, existem poucos trabalhos que buscam estimar
a taxa de lucro das economias da América do Sul, sendo que os existentes sdo em sua grande
maioria relativos a economia brasileira, embora também exista uma quantidade significativa de
trabalhos para a Argentina e o Chile. Assim, o trabalho se justifica tanto pela importancia da

estimacdo da lucratividade para esses paises, quanto pelo certo ineditismo do estudo,
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especialmente no que se refere as analises realizadas para as economias da Colombia e do Peru,
assim como aquela referente ao conjunto dos paises selecionados.

Esta dissertagdo esta organizada em cinco capitulos, consistindo o primeiro na presente
introdugdo. O segundo capitulo realiza uma revisao tedrica sobre o papel da taxa de lucro na
economia capitalista, tendo como referéncia principal Marx e demais autores marxistas.
Destaca-se a lei da queda tendencial da taxa de lucro. No terceiro capitulo discute-se a
estimacdo da taxa de lucro e seus componentes, apresentando a metodologia de estimagdo, a
proxy e os dados utilizados. Também se apresentam outros indicadores da reproducdo do
capital. E no quarto capitulo que se realiza a apresentacio e a analise dos resultados
encontrados, tanto aqueles comuns para a totalidade da regido quanto para os paises
individualmente. Por fim, no quinto capitulo se apresentam as consideragdes finais do trabalho

e as perspectivas da tematica como projeto de pesquisa.
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2 A TAXA DE LUCRO

No Livro I de O Capital Marx se debruga sobre o processo de producdo capitalista,
investigacdo que ¢ complementada pelo estudo do processo de circulagdo desenvolvido no
Livro II. No Livro III Marx desenvolve sua analise do capitalismo a partir das suas formas de
manifestagdes aparentes, da maneira em que o movimento do capital se apresenta na superficie
da sociedade burguesa. Ali o autor expde o movimento real do capital, considerado como um
todo, em menor nivel de abstragdo do que nos livros anteriores, em suas determinagdes mais
concretas e visiveis aos agentes da produgao.

O Livro III trata do processo efetivo de producdo, se aproximando da realidade visivel
da sociedade capitalista, dos seus fendmenos'. Assim como o prego da forca de trabalho aparece
sob a forma transformada de salario, o mais-valor aparece na forma transformada de lucro, sua
forma mistificada. E justamente o lucro, mais especificamente a taxa de lucro, a categoria
central da andlise presente no Livro III. Embora o essencial da investigacdo relativo ao
funcionamento da producdo capitalista seja o mais-valor e a taxa de mais-valor, essas ndo se
manifestam diretamente e ndo podem ser diretamente observadas e mensuradas em sua
totalidade. Porém, a esséncia (a taxa de mais-valor) se manifesta no fenomeno (a taxa de lucro),
ainda que de modo parcial, sendo a varidvel que rege o comportamento dos capitalistas —
guiando seus investimentos — e que pode ser diretamente analisada®. Assim, o fendmeno
observavel da taxa de lucro se torna uma categoria imprescindivel para o entendimento do
funcionamento do modo de producgdo capitalista, na medida em que o lucro ¢ o objetivo da

produgao capitalista.

1“0 fendmeno indica a esséncia ¢, a0 mesmo tempo, a esconde. A esséncia se manifesta no fendmeno, mas s6 de
modo inadequado, parcial, ou apenas sob certos dngulos ¢ aspectos. O fendmeno indica algo que nao ¢é ele mesmo
¢ vive apenas gragas ao seu contrario. A esséncia néo se da imediatamente; ¢ mediada ao fendmeno e, portanto, se
manifesta em algo diferente daquilo que é. A esséncia se manifesta no fenomeno. O fato de se manifestar no
fendmeno revela seu movimento ¢ demonstra que a esséncia ndo ¢ inerte nem passiva. Justamente por isso o
fendmeno revela a esséncia. A manifestagio da esséncia ¢ precisamente a atividade do fenomeno.” (KOSIK, 1995,
p. 15).

2 “No entanto, a taxa de lucro é desde o inicio distinta da taxa de mais-valor, o que aparece, num primeiro momento,
apenas como outra forma de calculo; mas, como a taxa de lucro pode aumentar ou diminuir quando a taxa de mais-
valor ¢ constante ¢ vice-versa, ¢ como, do ponto de vista pratico, apenas a taxa de lucro interessa ao capitalista,
isso também obscurece ¢ mistifica por completo, desde o inicio, a verdadeira origem do mais-valor. No entanto,
ha ai apenas uma diferenga de grandeza entre taxa de mais-valor e taxa de lucro, e ndo entre o proprio mais-valor
¢ 0 lucro. Como na taxa de lucro o mais-valor ¢ calculado sobre o capital total ¢ é referido a ele como sua medida,
o proprio mais-valor aparece como algo que surge do capital total, como se emanasse por igual de todas as suas
partes, de modo que a diferenca organica entre capital constante e capital variavel encontra-se apagada no conceito
de lucro; portanto, de fato, nessa figura metamorfoseada como lucro, o proprio mais-valor negou sua origem,
perdeu seu carater, tornou-se irreconhecivel.” (MARX, 2017, p. 201).
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2.1 REPRODUCAO DO CAPITAL

Nao poderiamos avangar diretamente para a discussdo da taxa de lucro e das formas
aparentes da producdo capitalista sem realizar antes uma breve sintese do funcionamento da
acumulagio capitalista, ou em sentido mais amplo, da reproducdo do capital’. Antes de
discutirmos a distribuicdo do mais-valor entre os capitalistas, veremos como esse mais-valor é
produzido, em um nivel maior de abstracao.

A produgdo de capital é um processo ciclico?, que percorre periodicamente os mesmos
estagios em um constante fluxo de renovagao. Todo processo social de produgao ¢ também um
processo de reproduc¢do, cujo objetivo € a valorizagdo do capital. Durante seu ciclo o capital
assume trés formas distintas, capital monetario, capital-mercadoria e capital produtivo, assim
como percorre trés estagios, sendo a unidade do processo de producao e de duas fases do
processo de circulacao. Essas formas que o capital assume e abandona ao longo de seu percurso
ndo sdo tipos autdnomos de capital, mas formas funcionais do capital industrial®, constituindo
um movimento continuo e paralelo. Cada forma funcional apresenta seu proprio ciclo, mas o
ciclo do capital industrial é a unidade dos trés ciclos. Assumindo a perspectiva do ciclo do

capital monetario®, o ciclo do capital pode ser apresentado conforme a Figura 1.

Figura 1 — O Ciclo do Capital

Ft
D-M”~ .P.M -D’
\Mp

Fonte: Elaboracao propria.

3 “Atualmente, tende-se incorretamente a substituir o conceito de reproducdo do capital, que engloba o conjunto
do ciclo do capital, pelo de acumulagdo, que ¢ muito mais restrito € ndo compreende sequer integralmente a fase
de produgido [...]” (MARINI, 2012, p. 18). A reproducdo do capital engloba todo o ciclo do capital, enquanto a
acumulagdo abrange somente a ultima parte do ciclo, a transformag@o do mais-valor em capital.

4 “Q capital, como valor que valoriza a si mesmo, nio encerra apenas relagdes de classes, um carater social
determinado e que repousa sobre a existéncia do trabalho como trabalho assalariado. Ele ¢ um movimento, um
processo ciclico que percorre diferentes estagios e, por sua vez, encerra trés formas distintas do processo ciclico.
Por isso, ele so6 pode ser compreendido como movimento, € ndo como coisa imovel.” (MARX, 2014, p. 184).

3 ¢[...] industrial, aqui, no sentido de que abrange todo ramo de produgio explorado de modo capitalista.” (MARX,
2014, p. 131).

6 “Q ciclo do capital monetério €, assim, a forma de manifestagdo mais unilateral e, por isso, a mais palpavel e
mais caracteristica do ciclo do capital industrial, cuja finalidade e motivo propulsor — a valorizagdo do valor, o ato
de fazer dinheiro ¢ a acumulagido — apresentam-se aqui numa forma evidente (comprar para vender mais caro).”
(MARX, 2014, p. 138).
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Onde:
D = dinheiro
M = mercadoria
Ft = forca de trabalho
Mp = meios de producao
P = produgdo
M’ = mercadoria aumentada pelo mais-valor
D’ = dinheiro aumento pelo mais-valor
... = o processo de circulagdo foi interrompido

No ciclo do capital € possivel identificar trés estagios. Na primeira fase de circulacao
(D-M) ¢ onde o capitalista compra no mercado de mercadorias meios de produgdo e forga de
trabalho no mercado de trabalho, convertendo seu dinheiro em mercadorias. Transformado o
capital monetario em capital produtivo, esse capital ndo pode mais circular e necessita ser
consumido produtivamente. E nessa fase do capital produtivo (...P...) que ocorre o processo de
valorizacdo do capital, a criacdo de um mais-valor. A transformacao do valor em capital, valor
que se valoriza, ¢ realizada pela forca de trabalho, a tinica mercadoria que tem a capacidade de
criar um novo valor. Finalizada essa fase, a mercadoria ja valorizada se torna capital-mercadoria
e precisa ser vendida (realizada) no mercado para voltar a forma de dinheiro (M’-D’). Ao fim,
o capital se realiza como valor na mesma forma em que iniciou o ciclo, mas agora valorizado,
pronto para ser novamente investido e seu ciclo reiniciado.

Quando a integralidade do mais-valor gerado no processo produtivo ¢ consumido de
forma improdutiva pelo capitalista (como renda), numa simples repetigdo do processo de
produgdo na mesma escala (sem acumulagao), se esta diante da reprodugao simples. Quando
parte do mais-valor ¢ reinserido no processo produtivo, reconvertido em capital, € que ocorre a
reprodugdo ampliada, a acumulagdo propriamente dita. E justamente essa por¢io do mais-valor,
aquela reinvestida, que determina a taxa de acumulagdo, e consequentemente, a taxa de
crescimento da economia. Assim fica exposta a importancia da taxa de mais-valor — e a sua
forma de manifestagdo como taxa de lucro — no processo de desenvolvimento capitalista.

E na concorréncia capitalista, no processo de circulagio, que se determina a divisio do
mais-valor, a grandeza do excedente que serd realizado por cada capitalista. Se vende a
mercadoria abaixo ou acima de seu valor, altera-se a distribuigdo do mais-valor, sem alterar a
sua grandeza original. Desse modo se obscurece a origem do lucro, aparecendo como se surgido
na circulagdo, como um excedente sobre o preco de venda das mercadorias. Porém, sua

verdadeira origem se encontra no processo direto de producdo e somente se realiza na
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circulacdo’. Na secdo seguinte apresenta-se de que maneira, através da concorréncia, o lucro a

que se faz referéncia se transforma em uma taxa geral de lucro média.

2.2 FORMACAO DA TAXA GERAL DE LUCRO

Discutir a taxa de lucro significa também discutir como se formam os pregos na
concorréncia capitalista. Este ¢ um tema mais arduo do que a tautologia das curvas de oferta e
demanda da economia neocldssica parecem demonstrar®. O problema da transformacio dos
valores em pregos de produgdo € alvo de um extenso debate, tanto entre os proprios marxistas,
quanto com autores de outras escolas do pensamento econdmico. Levando em consideragdo
que somente esta tematica poderia render um trabalho, esta dissertacao se atém a obra de Marx
(especialmente o Livro 11l de O Capital) e alguns de seus interpretes, sem a intengao de esgotar
0 assunto.

Iniciando com a analise da mercadoria, cujo valor-mercadoria M ¢é formado por ¢ + v +
m, respectivamente capital constante (valor dos meios de produgdo), capital varidvel (valor da
forca de trabalho) e mais-valor. Enquanto o mais-valor ¢ um excedente ndo pago produzido
pela forgca de trabalho, as outras duas partes constituintes do valor da mercadoria formam o
prego de custo (p) da mercadoria, pois repdem aquilo que a mercadoria custa ao proprio
capitalista. Pelo menos € assim que as coisas se manifestam para o capitalista, porque o mais-
valor ndo lhe custa nada, justamente por custar trabalho ndo pago ao trabalhador. Desta forma,
a formula do valor-mercadoria M = ¢ + v + m se converte em M = p + m = preco de custo +
mais-valor. Embora o custo real da mercadoria seja medido pelo dispéndio de trabalho,
englobando o mais-valor produzido, o preco de custo capitalista da mercadoria ¢ medido pelo
dispéndio de capital, p = M - m, que € reposto.

Ainda que a forca de trabalho seja a mercadoria especial que atue como criadora de
valor, sendo a real responsavel pela valorizagdo do capital, ndo € assim que o processo se
expressa para o detentor do capital. O mais-valor parece derivar tanto da parte constante quanto
da parte variavel do capital, do capital total adiantado. Ambas as partes aparecem como custos

indistintos ao capitalista, como componentes do custo de produgdo. A formulaM=c+v+m=

7“0 resultado que chegamos ndo é que a produgio, a distribuigdo, a troca, o consumo, sdo idénticos, mas que
todos eles sdo membros de uma totalidade, diferengas em uma unidade.” (MARX, 2011, p. 53).

8 “Ora, esta tautologia se revela quando se faz a seguinte pergunta: em cada mercado, a oferta ¢ a demanda fixam
um prego ¢ uma quantidade, mas porque se tratam justamente desse preco ¢ dessa quantidade — ¢ ndo outro prego
¢ outra quantidade qualquer? A resposta do economista que s6 sabe ciéncia positiva ¢ dizer que este prego ¢ esta
quantidade sdo determinados pela demanda e pela oferta. Ou seja, ele argumenta — se isto pode ser chamado de
argumento — em circulos.” (PRADO, 2010, p. 2).
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p + m se transforma em M = p + [ = preco de custo + lucro. Essa igualdade entre o lucro e o
mais-valor somente ocorre se a mercadoria for vendida pelo seu valor. Um leitor de Marx que
interrompa sua leitura no Livro I provavelmente terd a impressdo de que as mercadorias s@o
sempre vendidas por seus valores, dado que nesse livro Marx apresenta sua analise em alto
nivel de abstragdo. Esse € um dos seus pressupostos, que vao sendo abandonados conforme o
autor avanga na investigagdo e na exposi¢do’. No entanto, na realidade da concorréncia
capitalista isso raramente ocorre, pois o capitalista pode vender a mercadoria abaixo de seu
valor (ou acima) e mesmo assim ter lucro.

O prego de custo representa o limite minimo do preco de venda da mercadoria, que
embora possa ser rompido momentaneamente (especialmente nas crises), sem repor o capital
adiantado em sua totalidade, sua continuidade implicaria o desaparecimento desse valor-capital.
A critica de Marx ao modo de producao capitalista ndo € uma critica moral como fizeram alguns
dos primeiros socialistas (utopicos), a uma suposta ganancia exacerbada dos capitalistas. Os
capitalistas acumulam capital e no processo exploram os trabalhadores porque assim necessitam
para reproduzirem seu capital e se reproduzirem como capitalistas. Se ndo acumularem em
escala ampliada, eventualmente desaparecem como capitalistas.

Taxa de lucro e taxa de mais-valor sdo duas medi¢des distintas da mesma grandeza,
sendo o lucro a forma de manifestagdo do mais-valor. Embora a forma de mais-valor como
lucro seja um fendomeno superficial, para o capitalista individual a lucratividade é o
determinante, pois representa seu excedente em relagdo ao capital total investido. Para o
detentor do capital ¢ indiferente a propor¢ao adiantada entre capital constante e capital variavel,
pois ambas as partes sdo fundamentais para a reproducdo de seu capital. Sem adiantar capital
constante ndo consegue explorar a forga de trabalho e sem o capital variavel ndo pode valorizar
o capital constante. Deste modo, a forma lucro apaga a relacao direta entre capital e trabalho.

Ao ocultar a origem do excedente, mistifica-se o processo de valorizagao de capital.

% Apesar disso, Marx ja no Livro I adverte, em mais de uma ocasifio, que os pregos médios ndo coincidem
diretamente com os valores. Tal ideia ndo encontra correspondéncia no pensamento de Marx, apesar de ser nela
que Bohm-Bawerk baseia sua critica a teoria marxista do valor (CARCANHOLO, 2013, p. 33-44). “A grandeza
do valor da mercadoria expressa, portanto, uma relagdo necessaria — ¢ imanente ao seu processo constitutivo —
com o tempo de trabalho social. Com a transformagdo da grandeza de valor em prego, essa relacdo necessaria
aparece como relagdo de troca entre uma mercadoria ¢ uma mercadoria-dinheiro existente fora dela. Nessa relagéo,
porém, ¢ igualmente possivel que se expresse a grandeza de valor da mercadoria, como o mais ou o menos pelo
qual ela é vendavel sob dadas circunstiancias. A possibilidade de uma incongruéncia quantitativa entre preco ¢
grandeza de valor, ou o desvio do pre¢o em relacdo a grandeza do valor, reside, portanto, na propria forma-prego.
[...] Mas a forma-prego permite ndo apenas a possibilidade de uma incongruéncia significativa entre grandeza de
valor e prego, isto €, entre a grandeza do valor e sua propria expressdo monetaria, mas pode abrigar uma
contradigdo qualitativa, de modo que o prego deixe absolutamente de ser expressao do valor, embora o dinheiro
ndo seja mais do que a forma de valor das mercadorias.” (MARX, 2013, p.176).
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Assim, se a taxa de mais-valor ¢ mais-valor/capital variavel, m/v, a taxa de lucro se

expressa, no mundo dos fendmenos aparentes, em relagio ao capital total', através da formula:
m m
l’ = = — (])
c+v c

Onde:
/"= taxa de lucro definida por Marx
m = mais-valor
¢ = capital constante
v = capital variavel
C = capital total

Dividindo em (1) o numerador e o denominador pelo capital variavel, chega-se a taxa de lucro

marxiana como uma fun¢io da taxa de mais-valor e da composi¢do organica do capital'! (COC):

m m

2)

I = v v
[§+ 1] COC+1
Onde:

|3

= taxa de mais-valor

S lag

= composic¢ao organica do capital = COC

Os capitalistas nao produzem por produzir, ndo o fazem objetivando a producao de
valores de uso, visando a satisfacdo das necessidades humanas, mas produzem para acumular,
para valorizar seu capital em escala ampliada. Em decorréncia da légica de autovalorizagdo do
capital o capitalista busca permanentemente aumentar suas taxas de mais-valor e lucro, a fim
de ampliar sua acumulagdo, por meio do mais-valor absoluto e relativo. A producao de mais-
valor absoluto é obtida pela intensificacdo e extensdo da jornada de trabalho, processo que
contém tanto limitagdes objetivas (a resisténcia fisica e mental dos trabalhadores) quanto
decorrentes da agdo politica dos trabalhadores, como a regulamentacao (e também redugdo) da
jornada de trabalho. Desse modo, a forma dominante de aumento da taxa de mais-valor se da
através do mais-valor relativo, a elevagdo da forga produtiva do trabalho, que ocorre
principalmente pela mecanizagio (MALDONADO FILHO, 1990, p. 3; SHAIKH, 2006, p.
344).

Para aumentar a forca produtiva do trabalho o capitalista individual, o capital

personificado, precisa revolucionar continuamente as condi¢des de producdo, de modo que o

10“A taxa de mais-valor medida sobre o capital varidvel chama-se taxa de mais-valor; a taxa de mais-valor medida
sobre o capital total chama-se taxa de lucro.” (MARX, 2017, p. 68).

1 “A composi¢io organica do capital depende, em cada momento, de dois fatores: primeiro, da relagio técnica
entre a forga de trabalho empregada e a massa dos meios de produgdo empregados: segundo, do preco desses meios
de produgdo.” (MARX, 2017, p. 189).
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tempo de trabalho necessario para a produgdo de uma mercadoria seja reduzido, e uma
quantidade menor de trabalho seja capaz de produzir uma quantidade maior de valores de uso.
Essa revolucdo das condigdes técnicas e sociais do processo de trabalho ocorre por meio da
introducdo de maquinarias, novos métodos de trabalho e novas tecnologias em geral. A
interpretagdo de Marx sobre o funcionamento do progresso técnico no capitalismo, como
poupador de trabalho vivo, estd intimamente relacionada com o comportamento da taxa de lucro
no tempo, como sera visto mais adiante.

As distintas composi¢des organicas dos capitais (COC) entre os diferentes ramos de
produgdo, ou seja, a desigualdade da participacao relativa do capital varidvel no capital total
adiantado, tem como consequéncia o fato de que capitais da mesma grandeza mobilizam
quantidades diferentes de trabalho, produzindo diferentes massas (e taxas) de mais-valor. Caso
as mercadorias fossem vendidas por seus valores, isso significaria que capitais da mesma
grandeza teriam taxas de lucro distintas, conforme a composi¢ao organica dos capitais de cada
industria. No entanto, na realidade da concorréncia capitalista, ndo ¢ assim que se formam os
precos e nem poderia ser.

A assimetria da duragdo do ciclo de capital entre as distintas esferas de producao
também ¢ fonte de desigualdade das taxas de lucro, na medida em que “as taxas de lucro sao
inversamente proporcionais ao tempo de rotagdo” (MARX, 2017, p. 186) do capital. Para
aumentar sua taxa de lucro, o capital busca impor um ritmo crescente na produgao e circulagao
de mercadorias.

A concorréncia intercapitalista acaba produzindo uma tendéncia de equalizagdo das
taxas de lucro entre os diferentes ramos de produgdo. A base para essa equalizagdo'? é o prego
de custo (ct+v), onde desaparece a distingdo, para o capitalista, entre capital varidvel e capital
constante. Ao prego de custo ¢ adicionado uma taxa de lucro média, cuja soma resulta no preco
de producao, uma forma transfigurada do valor. Deste modo, quando os capitalistas realizam
suas mercadorias, repdem o capital adiantado (prego de custo), mas ndo resgatam o mais-
valor/lucro produzido na sua préopria esfera de produgdo, mas somente aquele mais-valor/lucro
correspondente ao seu capital adiantado em relagdo ao capital social total'®. Ou seja, hd uma

divergéncia entre a produgdo e a apropriacdo do mais-valor entre os capitais.

12 «¢ Ausgleichung’ no original, que poderia também ser traduzido por ‘nivelagdo’ ou ‘compensagio’, no sentido
de um balango, de uma operagdo pela qual diferengas sdo compensadas e dividas mituas, canceladas, como no
procedimento bancario corrente, em que haveres ¢ deveres registrados pela contabilidade se cancelam uns aos
outros e se obtém assim o valor real resultante.” (GRESPAN, 2011, p. 13).

13 “No que diz respeito ao lucro, os diversos capitalistas se comportam aqui como meros acionistas de uma
sociedade por agdes, na qual os dividendos se repartem igualmente por 100, de modo que se distinguem entre si
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Desta forma, a taxa geral de lucro é determinada pela composicao organica dos capitais
nas distintas esferas de producdo (cada qual com uma “taxa de lucro”, caso os pregos
correspondessem aos valores) e pela respectiva distribui¢do do capital social entre essas esferas,
ou seja, pela parcela relativa do capital social total investido em cada esfera de producdo. Assim,
o lucro de cada esfera produtiva nao ¢ determinado pela criacdo de valor no interior da propria
esfera, mas se dé através da equalizacdo das taxas de lucro em uma taxa de lucro média'®. A
transformagao dos valores em prego de produgdo mistifica ainda mais a origem do lucro.

A taxa de lucro tende a ser a mesma em todas as esferas de produgao, correspondente
aquela relativa a composi¢do organica média dos capitais. Todos os capitais,
independentemente de sua composi¢do ou do mais-valor gerado internamente, tendem a
equalizar sua taxa do lucro em torno de uma taxa média, correspondente ao capital médio (e
sua composi¢io) da sociedade!®. A dificuldade para entender como ocorre essa equaliza¢io da
taxa de lucro reside no fato de que as mercadorias ndo se trocam simplesmente como
mercadorias, mas como produto de capitais, requerendo uma participagdo proporcional da
grandeza do capital na massa total de mais-valor produzida.

A busca dos capitalistas por uma taxa de lucro maior, realizada normalmente pela
elevagdo da produtividade do trabalho, forca seus concorrentes do mesmo ramo de produgao,
através da forca coercitiva da concorréncia, a perseguirem a mesma elevagao da lucratividade.
Se a taxa de lucro é maior em determinado ramo, os capitais de outros ramos se desviardo para
esse ramo na busca por um lucro extraordinario'®, equalizando as taxas de lucro. A equalizagio
se efetuard mais rapidamente quanto mais moével for o capital e mais facilmente a forca de
trabalho possa se deslocar entre as distintas esferas da produgao.

Essa taxa geral de lucro s6 existe como um atrator, no sentido de que tal equalizacao ¢
um processo permanente. E nela que os capitalistas individuais se referenciam e buscam se
afastar, através do barateamento das mercadorias, que por sua vez se realiza com a introducao

de métodos de produc¢ao aperfeicoados. E a concorréncia dos capitais nas variadas esferas que

apenas pela grandeza do capital investido por cada um no empreendimento total, pelo niimero de a¢des que cada
um possui.” (MARX, 2017, p. 193).

14 “Em geral, ¢ apenas de uma maneira muito intricada e aproximada, como uma média de perpétuas oscilagdes
que ndo se devem jamais fixar, que a lei geral se impde como tendéncia dominante em toda a produgdo capitalista.”
(MARX, 2017, p. 196).

15 “Que alguns capitais, em determinadas esferas da produgdo, possam ndo ser submetidos, por quaisquer razdes,
ao processo de equalizagdo ¢ algo que ndo afeta em nada os termos do problema.” (ibid., p. 208).

16 “Mas o capital ¢ retirado de uma esfera com taxa de lucro menor ¢ langada em outra, que gera lucros maiores.
Mediante essa constante emigracéo e imigragdo, numa palavra, mediante sua distribui¢@o entre as diversas esferas,
conforme em uma delas sua taxa de lucro diminua e, em outra, aumente, o capital engendra uma relagéo entre
oferta ¢ demanda de tal natureza que o lucro médio nas diversas esferas de produgo torna-se o mesmo e, por
conseguinte, os valores se transformam em prego de producdo.” (ibid., p. 231).
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fixa o preco de produgao e equaliza a taxa de lucro. O prego de produgao € o centro de gravitagao
dos pregos de mercado, regulado conforme as especificidades de cada esfera da produgao.

Maldonado Filho (1990) faz uma analise da dinamica da concorréncia em Marx,
entendendo-a tanto como um mecanismo de equaliza¢do, quanto como uma forga geradora de
desequilibrios. E com base nesse artigo, além do proprio Marx, que sera realizada a exposi¢io
seguinte. Para que a concorréncia efetivamente produza a tendéncia de equalizacdo das taxas
de lucro, a mobilidade do capital (e também da forca de trabalho) ndo pode ser extremamente
limitada. E na forma monetaria que o capital melhor pode ser transferido para outra esfera de
produgdo, ja que grande parte do capital produtivo se constitui de capital fixo e necessita de
muitas rotagdes para ser depreciado. Conforme Shaikh (2016, p. 66), ndo se trata tanto de
entrada ou saida de capitais, mas sim de aceleracdao ou desaceleragao do fluxo de capitais para
cada setor produtivo

Outro aspecto destacado por Maldonado Filho (1990) ¢é o tempo necessario entre a
realizagdo do investimento e a elevacao da oferta das mercadorias, que produz o ajustamento
da taxa de lucro'’. Como o tempo de ajuste varia entre as esferas de producdo, além de outras
fatores, as taxas de lucro ndo sdo efetivamente uniformes, mas estdo em constante processo

dindmico de ajustamento intersetorial.

Para Marx, o processo de equalizacdo ndo implica na existéncia de um processo suave
de convergéncia das taxas de lucro setoriais em dire¢do a taxa média, mas apenas que
aquelas taxas de lucro que sejam substancialmente elevadas ou reduzidas serdo
puxadas (‘atraidas’) em dire¢do a taxa geral de lucro (i.e., o centro de gravidade de
rentabilidade). Mesmo para aquelas induUstrias cujas taxas de lucro estejam em uma
‘posicao de equilibrio’ (i.e., que as suas taxas de lucro de longo prazo nio sejam
significativamente diferentes da taxa média) espera-se que as taxas efetivas de lucro
estejam oscilando (‘gravitando’) em torno do nivel médio. (MALDONADO FILHO,
1990, p. 11).

A equalizagdo das taxas de lucro ¢ um fendmeno intersetorial, ndo ocorrendo
internamente aos setores da produgdo, dado as diferentes composi¢des organicas dos capitais
entre as empresas. Internamente ao ramo de producdo, o que tende a se equalizar sdo os pregos.
Os capitais com uma maior (menor) COC em relacdo a média da sociedade se apropriam de
uma por¢do maior (menor) do valor, dado que produzem uma mercadoria com um valor
individual inferior (superior) ao valor de mercado, o pre¢o em que se espera que as mercadorias

sejam vendidas. O valor de mercado é um valor regulador, que varia conforme as condi¢des de

17 “Em outras palavras os diferenciais de rentabilidade causam a transferéncia de capital que, por sua vez, varia o
nivel de oferta das industrias, esta varia¢do de oferta, por outro lado, afeta os niveis de prego e, por conseguinte,
taxas de lucro.” (MALDONADO FILHO, 1990, p. 9).
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reproducao das mercadorias. Sao criadas assim hierarquias de taxas de lucro entre as empresas,
que permanecem, dado que ndo existem mecanismos que hegemonizem as técnicas de
producdo!®,

E entorno desse valor regulador, o valor de mercado, que flutuam os pregos de mercado,
atuando como um centro de gravidade. Os desvios dos pregos de mercado em relagdo ao valor
de mercado ocorrem pela relacdo entre a oferta e a demanda'®. Com excesso de oferta (ou
escassez de demanda) — dado as necessidades sociais e o nivel de concorréncia existente — os
precos de mercado tendem a cair a um nivel inferior ao valor de mercado e uma escassez de
oferta (ou excesso de demanda) faz com que os pregos que as mercadorias sdo efetivamente
vendidas sejam superiores ao valor de mercado. Por outro lado, € o valor de mercado que regula
a relacdo entre oferta e demanda, na medida em que “ndo ¢ a propor¢do entre a oferta e a
demanda que explica o valor de mercado, mas, ao contrario, € ele que explica as flutuacdes da
oferta e da demanda” (MARX, 2017, p. 227). O resultado social do processo de equalizagao da
lucratividade se expressa em uma tendéncia de queda da taxa de lucro, conforme apresenta-se

na se¢do seguinte.

2.3 TEORIA DAS CRISES E A LEI DA QUEDA TENDENCIAL DA TAXA DE LUCRO

A crise € uma problematica vastamente discutida pelos marxistas e diversas sdo as
intepretacdes que foram realizadas e ainda persistem. Em geral os autores se debrugaram n’O
Capital de Karl Marx atras da “causa principal” que leva o capitalismo a entrar periodicamente
em crise. Cada interpretacdo deu maior énfase a determinada passagem da obra de Marx,
resultando em vdrias teorias das crises. Esta forma de encarar a questao acabou por transformar

as distintas formas de manifestacdo das crises em suas causas determinantes.

18 «“A coexisténcia de uma multiplicidade de técnicas de produgio se constitui em uma caracteristica importante
de todas as industrias. Essa coexisténcia se deve a diversos fatores, cabendo mencionar os dois mais importantes:
(i) o fato dos capitais individuais (firmas) ndo serem do mesmo tamanho, o que implica que 0 mesmo método de
produgdo ndo pode, em geral, ser empregado por todas as firmas ¢ (ii) a existéncia do capital fixo que esta atrelado
com a antiga técnica de produgdo.” (MALDONADO FILHO, 1990, p. 8).

19 “Quando a oferta e a demanda coincidem, elas deixam de atuar, e precisamente por isso as mercadorias sio
vendidas por seu valor de mercado. Quando duas forgas iguais atuem na mesma medida em sentidos opostos, elas
se anulam reciprocamente, ndo exercem nenhum efeito externo, e os fendmenos que produzem sob essas condi¢des
tém de ser explicados por causas alheias a intervencao dessas duas forcas. Quando se anulam mutualmente, no
influem no valor de mercado e, com mais razdo ainda, ndo nos ajudam a compreender por que o valor de mercado
se expressa justamente nessa soma de dinheiro, ¢ ndo em outra. Evidentemente, as leis internas efetivas da
produgdo capitalista ndo podem ser explicadas pelo efeito reciproco da oferta ¢ da demanda (abstraindo de uma
analise mais profunda dessas duas forgas motrizes sociais, que ndo cabe aqui), porquanto essas leis s6 aparecem
realizadas em toda a sua pureza no momento em que oferta e demanda cessam de atuar, isto é, quando coincidem.”
(MARX, 2017, p. 224).
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Carcanholo (1996), que ¢ critico a essa explicag@o causal, identifica quatro principais
vertentes no debate marxista sobre a causa da crise econdmica: 1) aqueles que relacionam a
crise com a queda da taxa de lucro, normalmente baseada na discussao acerca da lei da queda
tendencial da taxa de lucro (LQTTL), mas h4 também aqueles que rejeitam a lei e mesmo assim
entendem as crises como provocadas pela queda da lucratividade (teorias do profit-squeeze); 2)
a versdo subconsumista, explicada pela tendéncia do capitalismo de produzir mais do que a
capacidade de consumo da sociedade, provocando problemas de realizagdo ao ndo se realizar
todo valor ofertado, interrompendo o processo de acumulagdo e causando a crise; 3) a teoria da
desproporcionalidade, que rejeita a versdo subconsumista pela possibilidade do sistema
capitalista de se reproduzir indefinidamente em escala ampliada, desde que se mantenha as
proporcdes entre os departamentos de produgdo (produtores de meio de produgdo e meios de
consumo). No entanto, a anarquia da produgdo capitalista ndo permite a manutencdo desse
equilibrio, o que levaria as crises; 4) e por fim a teoria da superacumulagao de capital, bem
menos difundida que as anteriores, onde a acumulagdo ao crescer em um ritmo mais elevado
que o crescimento da forga de trabalho e dos meios de produgdo adicionais chegaria em uma
situagdio de superacumulag¢dio de capital, que causaria as crises’.

Para Benoit e Antunes (2016) todas essas tentativas de encontrar uma explicacao
coerente e sistematica das crises fracassaram “pelo fato de que nenhum autor, até agora, se
propds a expor o conceito de crise a partir da propria dialética expositiva de O Capital, ou seja,
a partir de seu método de exposicao” (BENOIT; ANTUNES, p. 24, 2016). A argumentagdo de
diversos autores ¢ a que Marx ndo desenvolveu uma teoria sistematica e completa sobre a crise.
Rosdolsky (2001) sustenta essa visdo analisando os planos de elaboragdo d’O Capital, na
medida em que Marx suprimiu o livro que seria dedicado ao mercado mundial e as crises ao
longo de seu estudo. No entanto, ao longo de sua pesquisa, Marx superou a estrutura original
pensada e englobou a problematica da crise no préprio estudo do capital. Deste modo, Benoit e
Antunes (2016) defendem a existéncia de uma teoria da crise econdmica capitalista em Marx:

Contudo, esta teoria ndo esta depositada empiricamente, aqui ou ali, em nenhum texto
especifico ou passagem candnica de O Capital, nem numa soma aritmética de
passagens. Esta teoria esta, sim, desenvolvida em todo o percurso dialético-expositivo
de O Capital, aparecendo e comecando a se desenvolver logo nas primeiras paginas

do Livro Primeiro e se encerrando nas ultimas paginas do Livro Terceiro. (BENOIT;
ANTUNES, 2016, p. 31).

20 Esta é apenas uma das possiveis divisdes das distintas interpretagdes, deixando diversas intepretagdes de fora,
inclusive porque muito se teorizou sobre o tema desde a publicagdo do trabalho. Cipolla (2018) apresenta uma
interessante genealogia das teorias marxistas da crise e propde outra classificagao.
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N3ao havia necessidade de um livro especifico para as crises porque o estudo do capital
realizado por Marx esta em todo O Capital intrinsicamente relacionado ao estudo da crise, pois
o primeiro ndo pode ser desenvolvido sem o segundo. A analise da reproducdo do capital é
também a analise das suas contradi¢des. Desta maneira, uma analise dialética do conceito de
crise deve ser realizada simultaneamente com a analise do conceito de capital. Se nos dois
primeiros livros de O Capital a analise do movimento do capital ¢ feita em um maior nivel de
abstra¢do, de modo mais puro, excluida a dindmica da concorréncia e outras determinagdes, o
mesmo ocorre com o conceito de crise, onde as contradigdes aparecem de maneira potencial,
abstrata e formal.

A proépria mercadoria possui em sua constituicao o germe da crise, pois ¢ a unidade de
dois contrarios, valor e valor de uso, e essa existéncia contraditoria ja implica a possibilidade
da crise. Essa contradi¢do origina a possibilidade de o produtor ndo conseguir encontrar um
consumidor para sua mercadoria, resultando na cisao entre producao e realizagdo. A nao
possibilidade de conversdo da mercadoria em dinheiro torna a crise uma possibilidade. Essa
possibilidade ¢ reforcada pelo desenvolvimento da fun¢do do dinheiro como meio de
pagamento, que permite a separacao temporal entre o momento da venda e o momento da
realizagio®!, que se torna mais factivel conforme se desenvolve o sistema de crédito.

O desenvolvimento das forgas produtivas faz com que a mesma quantidade de trabalho
produza uma quantidade de mercadorias cada vez maior, sem elevar na mesma escala a
capacidade total de consumo dado o crescimento continuo do mais-valor relativo. Ao mesmo
tempo que se cria uma quantidade crescente de mercadorias e consumidores, se criam barreiras
que impedem o consumo e dessa cisdo aparece novamente a possibilidade da crise, reforgada
pela anarquia da producdo capitalista, que organiza a produgdo sem adequar com as
necessidades de consumo da sociedade e das necessidades da reproducao do capital, gerando
despropor¢des entre os departamentos de produgdo. No ciclo do capital industrial a
possibilidade da crise surge “da possibilidade de uma forma funcional ndo se converter na forma
seguinte com a mesma regularidade e velocidade habituais” (BENOIT; ANTUNES, 2016, p.
100), tornando possivel a superprodu¢do de mercadorias.

A crise foi apresentada até aqui como uma possibilidade abstrata, como ela aparece nos

Livros I e II d’O Capital e progressivamente vai se tornando mais concreta conforme Marx

21 «“A possibilidade de uma crise geral por falta de meios de pagamento surge porque com a insolvéncia do primeiro
devedor, toda a cadeia de obrigacdes reciprocas firmadas entre a multidao dos diversos vendedores ¢ compradores
pode ser bruscamente rompida. A crise se torna uma possibilidade ainda, porque a realizagdo habitual de
determinada massa de valor depende de uma velocidade igualmente habitual e regular da circulagdo do meio
circulante.” (BENOIT; ANTUNES, 2016, p. 68).
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avanca na exposicao. E no Livro III que essas abstragdes e possibilidades se tornam realidade,
pois ali se analisa a multiplicidade concreta e contraditoria do capital social. E na LQTTL que
a crise se expressa de forma mais concreta e determinada, ndo podendo ser confundida como
causadora da crise, mas como sua forma de manifestacdo, a forma mais visivel das contradi¢des
da sociedade capitalista. A crise, que aparecia anteriormente como uma possibilidade, ¢é
convertida pela LQTTL em realidade.
Consideramos, portanto, que a lei da queda tendencial da taxa de lucro tanto retine
numa unica e mesma forma aparente todas as diferentes formas parciais e abstratas da
crise, quanto reune, também numa Unica € mesma lei, todas as diferentes leis e
contradi¢cdes parciais e abstratas expostas nos Livros Primeiro e Segundo. Por este
aspecto dialético, a lei da queda tendencial da taxa de lucro ¢ tanto a forma mais

sintética de todo o processo analitico anterior, quanto a forma mais concreta de
manifestacdo da crise [...] (BENOIT; ANTUNES, 2016, p. 38).

A lei da queda tendencial da taxa de lucro ¢ uma das formulagdes mais conhecidas de
Marx, assim como é um dos pontos de maior controvérsia da sua teoria’?. Apresentada na
terceira se¢do do Livro Il de O Capital, ¢ sintese de diversos aspectos contraditdrios do
processo de acumulagdo capitalista. Tendo como pressuposto o desenvolvimento tedrico
presente nos dois livros anteriores de O Capital, a lei tendencial se firma como consequéncia
necessaria de tal desenvolvimento e se faz presente no cerne da teoria marxista.

Marx ndo foi o primeiro autor a observar a tendéncia a queda da taxa de lucro. Tal
formulagdo estava presente nas analises dos economistas classicos Adam Smith, David Ricardo
e John Stuart Mill?>. Em Smith a queda ocorre pela concorréncia crescente dos capitais que
acompanha a crescente acumulacao e em Ricardo (que confunde taxa de lucro com taxa de
mais-valor relativo), assim como em Mill, a taxa de lucro cai pela fertilidade decrescente da
agricultura e a elevagdo continua da taxa da renda da terra (MARX, 1983, p. 868-870). Marx
rejeita essas explicagdes e na sua tradicdo de critica a economia politica classica, procura
derivar tal tendéncia a partir da prépria l6gica da acumulagdo de capital.

A LQTTL esta diretamente ligada a maneira como Marx interpreta o progresso técnico
no capitalismo, como poupador de trabalho vivo e consumidor de capital. O desenvolvimento

progressivo da forga produtiva social do trabalho, a elevagdo da produtividade do trabalho, faz

22 O debate entorno da LQTTL ¢ amplo, sendo o teorema de Okishio (1961) a critica mais difundida. Para uma
sistematizagdo do debate ¢ uma resposta as criticas a LQTTL de uma perspectiva marxista ver Carcanholo (2000)
¢ Augusto (2005).

23 “Ainda que, de acordo com o que foi exposto até aqui, essa lei parega muito simples, toda a economia politica
nao conseguiu descobri-la até 0 momento atual, como veremos numa se¢do posterior. Ela vislumbrou o fendémeno
e suplicou-se em contraditorias tentativas de interpreta-la. Porém, dada a grande importancia que possui para a
produgdo capitalista, pode-se dizer que essa lei constitui o mistério de toda a economia politica desde Adam Smith
¢ que a diferenga entre as diversas escolas desde Adam Smith consiste nas tentativas de lhe dar uma solugido”
(MARX, 2017, p. 251).
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com que o mesmo numero de trabalhadores ponha em um movimento um volume crescente de
capital constante. A elevag@o da produtividade do trabalho é acompanhada da queda do que os
economistas chamam de “produtividade do capital”, melhor denominada de relagdo produto-
capital, j4 que o capital ndo produz valor, apenas transfere valor ja produzido, e
consequentemente ndo tem produtividade. “A tendéncia progressiva da taxa geral de lucro a
queda ¢, portanto, apenas uma expressdo, peculiar ao modo de produ¢do capitalista, do
desenvolvimento progressivo da forc¢a produtiva social do trabalho” (MARX, 2017, p. 251).

O aumento relativo do capital constante em relacdo ao capital varidvel, ou seja, a
elevagdo da composicdo organica do capital, tem como consequéncia a queda da taxa geral de
lucro (média), inclusive aumentando o grau de exploragdo da forca de trabalho. Como a massa
de trabalho vivo empregado decresce em relagdo ao trabalho objetivado (trabalho morto, meios
de producdo) posto em movimento, a parte desse trabalho vivo que ndo € pago aos
trabalhadores, o mais-valor, também decresce em relagdo ao capital total. Como a taxa de lucro
¢ essa propor¢ao entre a massa de mais-valor e o capital total empregado, a mesma tem que
decrescer.

As mesmas causas que levam a queda da taxa de lucro determinam também uma
acumulacao acelerada do capital e da massa absoluta de lucro, assim como da massa de trabalho
posta em movimento. A queda do capital variavel ocorre de maneira relativa ao montante de
capital constante posto em movimento, onde cada vez menos trabalho vivo mobiliza uma
quantidade maior de meios de producdo. Assim, o progresso técnico eleva o numero de
mercadorias produzidas ao mesmo tempo em que diminui o trabalho vivo contido em cada
mercadoria, tendo como consequéncia a queda de seu preco individual.

A acumulagdo acelera a queda da taxa de lucro, na medida em que a concentracao de
capital que a acompanha eleva a composi¢do organica do capital. Por outro lado, a queda da
taxa de lucro acelera a concentragdo e a centralizagdo do capital, e o resultante ¢ que a taxa de
acumula¢do diminuiu juntamente com a taxa de lucro, pois a taxa de acumulagdo depende da
taxa de lucro obtida. O que o capitalista reinveste na produgdo, retirado seu proprio consumo,
sdo justamente os lucros obtidos. Como o objetivo dos capitalistas € valorizar seu capital, lucrar,
uma queda da taxa de lucro — e consequentemente da lucratividade esperada dos novos
investimentos — eventualmente desencoraja a realizagdo de novos investimentos. A queda do
nivel de investimento, por sua vez, impacta negativamente as taxas de emprego e de
crescimento da economia (WEISSKOPF, 1979, p. 341). A importancia da taxa de lucro se torna
novamente evidente no processo de reproducdo do capital através da relacao taxa de lucro »

taxa de lucro esperada » nivel de investimento » taxa de crescimento/nivel de emprego.
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Os capitalistas individuais introduzem novos métodos de produ¢do mais mecanizados
visando a elevacdo da taxa de lucro, mas acabam reduzindo sua taxa de lucro e os pregos das
mercadorias produzidas. Essa aparente contradi¢do ¢ explicada na diferenga entre a esfera
individual e a esfera social de producdo. O capitalista “inovador”, que emprega o método de
producao aperfeicoado, buscando o barateamento das mercadorias, se apropria de uma parte
maior da jornada de trabalho para o mais-trabalho do que os demais capitalistas no mesmo ramo
de produgdo. Desse modo, esse capitalista consegue vender a sua mercadoria a um prego
inferior ao seu valor social, mas superior ao seu valor individual, conquistando maior mercado
e um mais-valor (lucro) adicional. Esse comportamento forga seus concorrentes, através da lei
coercitiva da concorréncia, a aplicar o novo modo de produgdo. Com a universalizacao desse
novo modo de producdo, desaparece esse lucro extraordindrio, assim como apaga-se a diferenca
entre o valor individual das mercadorias barateadas e seu valor social.

A queda da taxa de lucro “torna mais lenta a formagao de novos capitais independentes
e, assim, aparece como ameaca ao desenvolvimento do processo de producdo capitalista; tal
queda promove a superproducdo, a especulacdo, as crises € o capital supérfluo, além da
populagao supérflua” (MARX, 2017, p. 282). A crise ¢ um fenomeno endogeno e funcional ao
capitalismo, fazendo parte do proprio movimento do capital e sendo elemento necessario para
a continuidade do processo de valorizagdo. E um momento de solugo parcial das contradi¢des
da reproducdo capitalista, ao desencadear um processo de desvalorizacdo e destruicdo de
capitais e assim recriar as condi¢des para a retomada da acumulagdo. Toda crise tem
determinantes gerais, derivadas das leis do movimento do capital, e determinantes historicos,
especificos das caracteristicas da fase historica em que o capitalismo se encontra
(FILGUEIRAS, 2010). Deste modo, a destruicao e a desvalorizagdo de capitais € o que permite
ao capitalismo retomar o nivel da lucratividade e assim reestabelecer as condi¢des para a
reproducdo do capital.

A lei da queda da taxa de lucro tem um carater de tendéncia, dado que a realidade é
constituida de processos contraditorios. Existem causas contra-arrestantes que interferem na
acdo da lei e a anulam, total ou parcialmente. Marx apenas esbogou seis das causas mais gerais,
que sdo: aumento do grau de exploragdo do trabalho; compressao do salario abaixo de seu valor;
barateamento dos elementos do capital constante; superpopulagdo relativa; comércio exterior;
e aumento do capital acionario. A tendéncia a queda da taxa de lucro e suas causas contra-
arrestantes estdo em constante oposi¢dao, embora o polo dominante seja o da de tendéncia a

queda, pois ela faz parte da esséncia do modo de produgdo capitalista. O fundamental é que a
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lei estd sempre em funcionamento, mesmo quando a taxa de lucro de fato nao estd caindo
(AUGUSTO, 2005, p. 105; SHAIKH, 2006, p. 78).

A lei da queda tendencial da taxa de lucro se relaciona com uma série de tendéncias de
longo prazo operantes nas economias capitalistas, identificadas na interpretacdo marxista, que
conforme Santetti, Marquetti ¢ Morrone (2018) se configuram como: 1) aumento da produgao
de mercadorias; 2) eleva¢do da relacdo capital-trabalho; 3) aumento da produtividade do
trabalho; 4) reducdo da relagcdo produto-capital (queda da “produtividade” do capital); 5)
reducdo da taxa de lucro. Além dessas também ¢ possivel identificar: 6) aumento da massa de
lucro; 7) concentragao e centralizagdo do capital. No capitulo seguinte serao apresentados
indicadores que nos permitirdo observar o comportamento de algumas dessas relagcdes nos

paises estudados.
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3 ESTIMANDO A TAXA DE LUCRO E OUTROS INDICADORES DA
REPRODUCAO DO CAPITAL

Embora a maior parte das correntes marxistas e de seus autores considerarem a taxa de
lucro como a variavel central para o entendimento do funcionamento do modo de producao
capitalista, poucos se propdem a de fato estima-la®*. Existe certa rejeicio por parte dos autores
marxistas da utilizagdo dos métodos quantitativos, associando a sua utilizagdo a abordagem
neoclassica positivista. Isso € reforcado por algumas correntes marxistas que, ao utilizarem os
métodos quantitativos, desconfiguraram as categorias marxistas e cairam no individualismo
metodoldgico, como fizeram os neomarxistas e os marxistas-analiticos. Essa ndo era a posi¢ao
de Marx e Engels, que enxergavam grande potencial na utilizacdo da matematica e da estatistica
tanto para a compreensdo e exposi¢ao tedrica, quanto para a identificacdo de padrdes nos
fenomenos econdomicos (CLEMENTE, 2013, p. 20-24).

Desde o periodo de Marx e Engels foram enormes os avancos na matematica e na
estatistica. Porém, os dados disponibilizados pelos governos e aqueles utilizados pelos
economistas em grande medida ndo correspondem as categorias marxistas e devem ser
utilizados com cautela®®. Marx apontava para a limitagdo dos censos dos Estados nacionais da
época, destacando a qualidade dos disponibilizados pelos Estados Unidos®®. Infelizmente isso
se mantém, sendo poucos os paises, com destaque para o proprio Estados Unidos, que
disponibilizam os dados necessarios para uma estimac¢do de uma perspectiva marxista. O
proprio Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do governo dos EUA responsavel pelo
fornecimento e analise dos dados da economia do pais, disponibiliza algumas séries da massa
de lucro da economia estadunidense. Interessante notar que ao contrdrio da ortodoxia
econOmica, que foca sua analise na taxa de juros, o BEA reconhece a grande importancia dos
lucros na analise do desempenho econémico do pais:

Corporate profits is one of the most closely watched U.S. economic indicators.

Profitability provides a summary measure of corporate financial health and thus
serves as an essential indicator of economic performance. Profits are a source of

24 Entre os marxistas que negam a LQTTL se destacam os da escola do “capitalismo monopolista”, tradi¢io
iniciada por Paul Baran e Paul Sweezy e associada a revista Monthly Review.

2 Para uma critica dessas varidveis ver, por exemplo, Shaikh € Tonak (1994).

26 “Como apenas a poucos capitalistas ocorre efetuar tais calculos sobre o proprio negocio, a estatistica silencia
quase absolutamente sobre a relagdo entre as partes constante e variavel do capital social total. Apenas o censo
norte-americano fornece aquilo que € possivel sob as atuais condigdes: a soma dos salarios pagos em cada ramo
de negocios e dos lucros obtidos. Por mais suspeitos que esses dados possam ser, ja que se baseiam apenas sobre
informacgdes fornecidas pelos proprios industriais ¢ ndao posteriormente controladas, eles sdo, de qualquer modo,
extremamente valiosos, a unica coisa que dispomos sobre o assunto. Na Europa, somos demasiado ternos para
confrontar nossos grandes industriais com revelagdes desse tipo.” (MARX, 2017, p. 103).
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retained earnings, providing much of the funding for capital investments that raise
productive capacity. The estimates of profits and of related measures may also be
used to evaluate the effects on corporations of changes in policy or in economic
conditions. (BUREAU OF ECONOMIC ANALYSIS, 2020).

Uma das consequéncias da escassez de dados ¢ que grande parte dos trabalhos que
discutem o comportamento da taxa de lucro o fazem para a economia dos Estados Unidos,
embora essa ndo seja a unica explicagdo. O fato de ser a maior economia do mundo e poténcia
hegemonica, atuando em grande medida como reguladora da economia global, também explica
essa preferéncia dos pesquisadores. Além disso, o impacto de choques exdgenos provindos de
outros paises ¢ muito menor se contrastarmos com as economias desenvolvidas menores e a
grande vulnerabilidade externa caracteristica das economias subdesenvolvidas, tornando seus
ciclos econdmicos mais “endogenos” e a taxa de lucro interna mais determinante do ritmo da

acumulacgao.

3.1 UMA PROXY DA TAXA DE LUCRO

Dado a grande limitagdo e o carater dos dados disponiveis, a estimacao da taxa de lucro
nos termos de Marx se torna extremamente dificil, se ndo impossivel. Para contornar esse
problema os autores utilizam variadas proxies’’ da taxa de lucro marxiana, buscando se
aproximar dela e simplificar sua estima¢do. Clemente (2017) estima a taxa de lucro para a
economia estadunidense utilizando diversas metodologias presentes na literatura, avaliando a
qualidade das séries resultantes. O autor conclui que nao existe uma proxy da taxa de lucro que
seja empiricamente sempre melhor. Cada metodologia apresenta vantagens e desvantagens,
dependendo do problema pesquisado.

No presente trabalho sera utilizada a metodologia proposta inicialmente por Weisskopf
(1979), em seu trabalho seminal, referéncia para grade parte dos autores marxistas que discutem
a taxa de lucro. Buscando analisar o comportamento da taxa de lucro para a economia dos
Estados Unidos, o autor identifica trés versdes de teoria das crises marxistas que tem como fator
explicativo a queda da taxa de lucro. A primeira versao diz respeito as mudangas tecnologicas
e o comportamento da composi¢do organica do capital (versdo que foi destacada no presente
trabalho e se relaciona com a LQTTL?®); a segunda da énfase a luta de classes e a distribuicdo

da renda entre capital e trabalho; a Ultima versdo se refere a problemas de realizacdo das

27 Uma proxy é uma aproximagdo da variavel que se deseja estimar, na medida em que sua observagio direta é
dificil ou mesmo impossivel.

28 Como discutiu-se no capitulo anterior, na nossa interpretacdo, a LQTTL nfo ¢ a “causa” da crise, mas a sua
forma de manifestagdo mais concreta.
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mercadorias. Essas trés variantes podem ser desenvolvidas tanto de uma perspectiva dos ciclos
de curto prazo, quanto de tendéncias de longo prazo (“ondas longas”). Estamos mais
interessados em uma visdo de longo prazo, nas tendéncias seculares, inclusive porque na
periferia sul-americana os ciclos econdomicos sdo em grande medida determinados
externamente, refletindo o ritmo da acumulagao mundial e os choques externos.

Para analisar o comportamento da taxa de lucro e sua relacdo com as trés versdes
desenvolvidas na literatura, Weisskopf (1979) propde uma proxy em que a taxa de lucro é razao
da massa de lucro da economia e do estoque de capital:

T
r==0

Onde:
r = proxy da taxa de lucro
7 = massa de lucro total
K = estoque de capital

Essa proxy da taxa de lucro ¢ decomposta pelo autor em trés componentes, um de carater
distributivo (participacao dos lucros na renda); outro relativo a demanda da economia (taxa da
capacidade utilizada); e um ultimo relativo respectivo ao perfil tecnoldgico da economia

(relagdo capacidade potencial-capital). A proxy ¢ decomposta conforme:

nyYy Z
r = ;EE (4)
Sendo:
Y=X-D (5
I EOL
v~y ©
Onde:

Y = produto interno liquido
Z = produto interno liquido potencial

s= participagdo dos lucros (EOL) na renda

= taxa da capacidade utilizada

| NN | <

i relacdo capacidade potencial-capital

X = produto interno bruto
D = depreciacao
EOL = excedente operacional liquido

Cada componente nessa proxy esta ligada a uma versdo da teoria das crises que
comentamos anteriormente. A variavel de carater distributivo (o) se conecta com a versao que
relaciona as crises com a forga crescente dos trabalhadores. A varidvel relativa a demanda da

economia () por sua vez estd ligada a variante da crise como consequéncia de problemas de
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realizacdo. Ja a variavel que diz respeito ao perfil tecnologico da economia ({) se relaciona com
a teoria das crises como consequéncia da elevacdo da composicdo organica do capital.

A decomposi¢do da proxy nos seus trés componentes implica o calculo do produto
potencial, sendo uma das técnicas utilizadas para tal fim a aplicacdo do filtro Hodrick-Prescott
(HP)?, dado a inexisténcia de dados para a totalidade das séries histéricas das taxas de
utilizacdo da capacidade instalada. No entanto, além da subjetividade da escolha do pardmetro
de suavizacao do filtro HP, para trabalhos que analisam o médio/longo prazo do comportamento
da lucratividade, o calculo do produto potencial e a consequente separacdo nos seus trés
componentes pouco contribui com a anélise e pode inclusive prejudica-la®’. Tal abordagem se
mostra mais adequada para andlises de curto prazo (BASU, 2017), onde se enfoca na analise
dos ciclos econdmicos, como nos trabalhos de Izquierdo (2013), Marquetti, Hoff e Miebach
(2017) e Martins e Rugitsky (2021).

Visto que no presente trabalho o enfoque é no comportamento de médio e longo prazo
da lucratividade e sua relagdo com diferentes fases do capitalismo e de crescimento, a
lucratividade serd decomposta em apenas dois de seus componentes, como fazem por exemplo
Duménil e Levy (1993), Marquetti, Maldonado Filho e Lautert (2010) e Foley, Michl e Tavani
(2018). Desta forma est4 se abstraindo das flutuagdes da demanda agregada’'.

Tendo isto em vista, a lucratividade se decompde em dois componentes, um relativo a
distribuicdo funcional da renda, representando a distribuicdo do produto entre capitalistas e
trabalhadores, e outro relativo ao perfil tecnologico da economia, que representa a relagao

produto-capital. Desta forma, a decomposi¢ao se da como:
ny
r=-.—(7
Rl )

Onde:
= participagao dos lucros na renda

= relagdo produto-capital

=l il =

Considerando que estamos trabalhando com uma proxy, ela pode ndo necessariamente

refletir o real comportamento da taxa de lucro marxiana. Ndo ter o capital variavel em seu

2 O filtro HP é uma ferramenta matematica que extrai a tendéncia das séries temporais buscando remover o
componente ciclico. E um método simples, frequentemente utilizado para remover as oscilagdes de curto prazo e
“suavizar” séries macroecondmicas. A principal critica ao filtro ¢ pela subjetividade na escolha do pardmetro de
suavizagdo, nao havendo consenso sobre seu valor.

30 Especialmente se considerarmos que sera utilizada a série do produto em pregos correntes, o que oculta no
comportamento grafico da série histdrica as flutuagdes ciclicas. Nesse sentido a relagdo produto-capital se torna
uma variavel muito mais interessante de se analisar do que a relagdo capacidade potencial-capital.

31 Para analises desse tipo outro elemento qualificante é que os dados sejam trimestrais, o que nio é o caso dos
utilizados no presente trabalho.



33

denominador € um dos principais problemas dessa proxy da taxa de lucro. Para Moseley (1985),
a proxy proposta por Weisskopf ndo corresponde a taxa de lucro marxiana porque nao leva em
conta a distin¢do feita por Marx entre trabalho produtivo e trabalho improdutivo. Weisskopf
(1979, p. 343) reconhece que a sua proxy distorce, em certa medida, a taxa de lucro proposta
por Marx. Seu argumento em defesa da transformacgao da taxa de lucro calculada em termos de
valores para ela em precos ¢ de que a taxa de lucro analisada deve se aproximar daquela que os
capitalistas obtém e que consequentemente afeta seus comportamentos, que se da em termos de
precos. Nesse sentido sera utilizada essa proxy pelo entendimento que ela corresponde, em
grande medida, a taxa de lucro da economia. Outro motivo € pela maior facilidade que ela
garante para o calculo da lucratividade de um conjunto de paises, em um extenso periodo.

A taxa de lucro pode adquirir diferentes dimensdes conforme o nivel de abstracdo
trabalhado. A proxy utilizada nesse trabalho faz referéncia a uma taxa de lucro em seu sentido
mais abstrato e generalizado, que inclui o total do mais-valor produzido na economia, sem
considerar a sua distribui¢do entre os distintos capitais e setores produtivos, e que em Ultima
instancia regula o processo de acumulagéo de capital (MATEO, 2007). Ela ndo ¢ a lucratividade
diretamente observada pelos capitalistas, embora guarde certa relagdo com a mesma, inclusive
porque nao sdo subtraidos os impostos diretos, mas se aproxima da totalidade da taxa de
excedente produzido e posteriormente distribuido®.

Para além da discussdo acerca da proxy utilizada, existe na literatura uma discussao
sobre a melhor metodologia de estimag@o da taxa de lucro, referente a mensuragao do estoque
de capital, se em pregos correntes ou precos historicos. A mensuragdo em custos correntes
mensura o estoque do capital nos precos em que seus elementos podem ser comprados no
periodo corrente, enquanto a mensuracao em custos histéricos avalia os bens de capital nos
precos em que foram comprados na época. A maior parte dos autores defende a estimagao em
custos correntes, como Weisskopf (1979), Duménil e Lévy (1993) e Shaikh (2016); ja Kliman
(2011) defende a estimagdo em custos histéricos. Basu (2012) discute as duas metodologias
utilizando dados da economia estadunidense, concluindo que nos periodos em que a taxa de
inflagdo ¢ estavel, as duas medi¢cdes se movem conjuntamente, assim como ambas no longo

prazo apresentam a mesma tendéncia.

32«0 lucro de que falamos aqui ndo ¢ mais que um nome distinto para designar o préprio mais-valor, que s6 se
apresenta em relag@o com o capital total, e ndo em relagdo com o capital variavel do qual emana. A queda da taxa
de lucro expressa, pois, a propor¢do decrescente entre o proprio mais-valor e o capital total adiantado, razao pela
qual ¢ independente de toda e qualquer distribuig¢@o desse mais-valor entre diversas categorias.” (MARX, 2017, p.
252).
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No entanto, o cenario inflacionario dos EUA e das economias da América do Sul é
bastante diferente. Marquetti et a/ (2018) discutem quatro diferentes metodologias para a
estimacdo da taxa de lucro no contexto da inflagdo brasileira, sendo elas: precos correntes,
precos historicos, pregos constantes e pregos constantes do PIB. Os autores concluem que a
estimag¢ao em precos historicos nao € compativel com o cendrio brasileiro de média e alta
inflagdo, sendo a estimacdo em pregos correntes a mais adequada. Esse panorama pode ser
generalizado para o conjunto da América do Sul, com historico de elevada inflagdo. Desse modo
excluimos a estimagdo em precos historicos.

O artigo citado de Marquetti ef a/ (2018) foi o tinico encontrado que debate a estimagao
em pregos constantes, embora a mesma esteja presente na base de dados de Marquetti e Foley
(2017). Assim como a medi¢ao em custos correntes, os movimentos da taxa de lucro em precos
constantes também correspondem as fases historicas da economia brasileira. No entanto, a
debilidade dessa medicao ¢ que ela ndo contabiliza o barateamento dos bens de capital fixo,
uma importante causa contra-arrestante a queda da taxa de lucro. Isso ocorre na medida em que
os precos relativos distorcem a lucratividade. Dessa forma, os autores concluem que a melhor
metodologia de estimagdo ¢ em custos correntes, metodologia adotada no presente trabalho,
entendo-a como a mais adequada para os nossos objetivos. Outra possibilidade permitida pela
nossa base de dados ¢ a estimagdo em paridade de poder de compra (PPC), descartada pelo
motivo de que ao calcular os pregos em termos da paridade aquisitiva, o indice de paridade
distorce significativamente as séries historicas e a lucratividade resultante, ndo sendo adequada

para os objetivos do trabalho.

3.2 OUTROS INDICADORES DA REPRODUCAO DO CAPITAL

A intepretacdo da taxa de lucro como variavel central no modo de producao capitalista
ndo significa que outros indicadores da reproducdo do capital devam ser negligenciados. Pelo
contrario, se faz necessario a estimacao de outros indicadores para uma analise mais robusta do
processo de reproducdo do capital. Desta forma, serdo estimadas outras varidveis que se
relacionam diretamente com a lucratividade e que contribuem tanto com a analise historica das

economias quanto com a intepretacao do proprio comportamento da lucratividade.
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O primeiro desses indicadores ¢ a produtividade do trabalho, a mais poderosa alavanca
da acumulagio capitalista’®. Como apontado anteriormente, a taxa de lucro tende a cair pela
elevagdo da produtividade do trabalho e ndo por sua queda. A produtividade liquida do trabalho
serd aqui calculada de maneira tradicional®* e agregada para o conjunto da economia, sendo a
razao entre o produto interno liquido em pregos constantes (Y,) e a quantidade de horas totais
trabalhadas (L). Acreditamos que o total de horas trabalhadas seja mais adequado para a
medi¢do da produtividade do que o célculo utilizando o numero de trabalhadores, também
utilizado na literatura, especialmente no mercado de trabalho contemporaneo, onde cresce o
trabalho intermitente, parcial € o nimero de horas-extras trabalhadas.

Outra variavel que pode contribuir na andlise, que se apresenta como uma proxy da
composicdo técnica do capital, é a relagio estoque de capital-trabalho®>. Na medida em que a
hipotese da tendéncia da elevagdo da composi¢ao organica do capital se sustenta
fundamentalmente na elevagdo da composi¢do técnica do capital®®, ou seja, no aumento da
massa dos meios de produ¢do em relagao a massa da forca de trabalho, a rela¢ao capital-trabalho
pode expressar esse comportamento em termos de precos (WEISSKOPF, 1979, p. 344).

Sera calculada também a taxa de investimento, sendo a razao entre a formagao bruta do
capital fixo (FBCF) e o produto interno liquido (Y). Por fim, também estimaremos uma taxa de
acumulacdo de capital, a razdo entre o investimento (I) e o estoque de capital (K). Essas
variaveis se inspiram em Weisskopf (1979), Foley, Michl e Tavani (2018), Mateo (2018) e

Theodosio (2019) e se constituem como:
_Yh
Pr="2(8)

K3
6="(9)

33 “Uma vez dados os fundamentos gerais do sistema capitalista, no curso da acumulagio chega-se sempre a um
ponto em que o desenvolvimento da produtividade do trabalho social se converte na mais poderosa alavanca da
acumulacdo.” (MARX, 2013, p. 698).

3% Para uma critica marxista dessa concepgdo de produtividade do trabalho e apresentagdo de uma mensuragio
alternativa, que leve em conta a distingdo entre trabalho produtivo e improdutivo, ver Shaikh e Tonak (1994, p.
131).

35 A produtividade do trabalho ¢ a relagdo capital-trabalho podem ser decompostas da relagdo produto capital, na

lelr-w

. Y
medida em que: =

L

36 «“A composigio do capital deve ser considerada em dois sentidos. Sob o aspecto do valor, ela se determina pela
propor¢do em que o capital se reparte em capital constante ou valor dos meios de produgéo ¢ capital variavel ou
valor da forca de trabalho, a soma total dos salarios. Sob o aspecto da matéria, isto ¢, do modo como esta funciona
no processo de producdo, todo capital se divide em meios de produgdo e forca viva de trabalho; essa composigido
¢ determinada pela proporgao entre a massa dos meios de produgdo empregados e a quantidade de trabalho exigida
para seu emprego. Chamo a primeira de composi¢ao de valor e a segunda, de composigao técnica do capital. Entre
ambas existe uma estreita correlagdo. Para expressa-la, chamo a composi¢do de valor do capital, porquanto ¢
determinada pela composigdo técnica do capital ¢ reflete suas modificagdes, de composig@o organica do capital.”
(MARX, 2013, p. 689).
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FBCF
g1 =25 (10)

gk =7 (1)

Onde:
P = produtividade liquida do trabalho
Y, = produto interno liquido em precos constantes
6 = relagao capital-trabalho
K,= estoque de capital em pregos constantes
L = quantidade total de horas trabalhadas
g; = taxa de investimento
FBCF = formacgao bruta de capital fixo
gk = taxa de acumulagdo
I = investimento (FBCF + variacdo dos estoques)

As variaveis serao estimadas em pregos correntes, com exce¢do do produto no calculo
da produtividade do trabalho e do estoque de capital na relacdo capital-trabalho, onde
acreditamos ser mais apropriado suas medi¢des em pregos constantes. Como temos disponivel

a taxa de depreciacdo, optou-se pela utilizagdao do produto liquido da economia.
3.3 DADOS UTILIZADOS

Nesta secao serdo apresentados os dados utilizados para a estimacao da taxa de lucro e
dos demais indicadores da reproducgado do capital. Com base nos dados disponiveis serd avaliado
a viabilidade da mensuracao, selecionando assim os paises e o periodo estudado. Para estimar
a taxa de lucro através da proxy escolhida, dois sdo os componentes fundamentais, o estoque
de capital e a participag@o dos lucros (ou salarios) na renda, ambos com pouca disponibilidade.

Para os dados relativos ao estoque de capital serdo utilizados aqueles disponibilizados
pela Penn World Tables (PWT), em sua versdao 10.0 (2021), a mais recente disponivel no
momento. Sdo proporcionados pela PWT uma variedade de dados para 182 paises entre 1950 e
2019, o que permite a harmoniza¢do da estimacao, assim como uma possivel expansao futura
da andlise para outros paises. A PWT estima o estoque de capital dos paises utilizando o Método
dos Estoques Perpetuados (MEP)*’. O MEP ¢ um método de estimagdo indireto, baseado na
acumulacdo dos fluxos de investimentos e em parametros de tempo de vida e depreciagdao de
ativos. Apesar de ser criticado pela arbitrariedade na definicdo desses parametros, é o método

recomendado pela ONU (2009) e pela OCDE (2009), sendo utilizado por grande parte dos

37 Para detalhes sobre o método de estimagio ver Feenstra, Inklaar € Timmer (2015).
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paises que calculam oficialmente o estoque de capital (MARQUETTI, 2000; MARTINS,
2017).

Os dados do estoque de capital estimados pela PWT devem ser vistos com cautela, na
medida em que ndo se trata de uma base de dados estimada com um referencial marxista. Nesse
caso, a problematica se refere ao que se concebe como estoque de capital, que inclui iméveis
para moradia, o que em uma analise marxista ndo se configura como capital (CLEMENTE,
2013, p. 25). Apesar das diferencas tedricas que em certa medida podem enviesar a estimagio’®,
essa ¢ a melhor fonte de dados disponivel para os paises da América do Sul, utilizada em
diversos trabalhos empiricos.

Em relacdo a parcela dos lucros na renda, a abordagem tradicional é considera-la como
o residuo da parcela salarial. Para manter a coes@o na estimacao, os dados mais apropriados a
serem utilizados seriam aqueles estimados pela propria PWT 10.0. No entanto, os dados
disponibilizados pela PWT 10.0 para a parcela salarial sdo deficitarios para os paises da
América do Sul até o comego da década de 1990, o que impossibilita sua utilizagdo. Como
forma de contornar esse problema, sdo utilizados os dados elaborados e gentilmente
disponibilizados por Alarco (2017), onde o autor estima a participagdo salarial e do excedente
bruto operacional (EBO) na renda para 15 paises da América Latina entre 1950 e 2014. Para os
paises da América do Sul as séries estimadas pelo autor estdo completas para cinco paises,
enquanto nos outros faltam dados relativos a primeira década. Esses cinco paises sao também
as maiores economias da regido, sendo elas Argentina, Brasil, Chile, Coldmbia e Peru, que
representavam juntas em 2014 87,41% do PIB total da América do Sul (PWT 10.0).
Acreditamos que essa selegdo de paises ¢ significativamente representativa para o conjunto do
subcontinente, sendo esses cinco os paises selecionados para analise. O periodo estudado sera
aquele comum entre as duas bases de dados (1950-2014), cuja tnica debilidade ¢ a auséncia na
PWT dos dados de 1950 para a economia chilena (nesse pais a andlise se inicia no ano
posterior). Deste modo, temos todos os dados necessarios para a estimagdo da taxa de lucro.

Cabe aqui realizar uma digressao sobre a escolha de analisar somente paises da América
do Sul, em vez da regido mais abrangente e atualmente mais convencional, que ¢ a América
Latina. Além de limitar o escopo do trabalho em uma regido menor, esse enfoque se deve ao
fato de acreditarmos que exista uma unidade econdmica maior entre os paises sul-americanos,
0 que permite uma interpretagdo unificada mais qualificada do desenvolvimento dos paises da

regido. Ha diferencas substantivas entre esses paises e aqueles que compdem a América Central,

38 Essa ¢ uma das grandes dificuldades das analises quantitativas marxistas. Na grande maioria dos casos o que
podemos fazer ¢ simplesmente aceitar que estamos trabalhando com dados aproximados aos dos que gostariamos.
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no nivel e no tipo de (sub)desenvolvimento, além da propria escala de acumulagdo. O México
por sua vez conta com especificidades marcantes relacionadas a sua estreita relagdo com a
economia estadunidense, operando com caracteristicas distintas das economias sul-americanas.
Isto ndo significa negar a existéncia de uma identidade latino-americana ou mesmo que nao
existam interpretacdes realizadas neste trabalho que possam ser generalizadas para o conjunto
das economias latino-americanas.

Ao invés de utilizarmos a massa de lucros como residuo no produto da parcela salarial,
os dados de Alarco (2017) também trazem os calculos relativos ao excedente operacional bruto,
onde se deduz do produto da economia tanto os salarios quanto os impostos indiretos*®. Dado
essa disponibilidade, optou-se por utilizar o EOL (EOB deduzido da depreciagao) como proxy
da parcela dos lucros na renda. O EOL nao se iguala aos lucros da economia porque nos dados
utilizados os rendimentos mistos estdo computados no excedente operacional bruto, o que gera
superestimacdo da parcela dos lucros. Iremos discutir brevemente essa problematica na
subsecdo seguinte.

Enquanto a computa¢ao dos rendimentos mistos no EOB superestima a taxa de lucro, a
inclusdo dos imoveis residenciais no estoque de capital tem o efeito contrario, de subestimagao
da lucratividade. Na medida em que o EOB ¢ um fluxo e o capital um estoque, a tendéncia
dominante ¢ a de subestimag¢ao da taxa de lucro. Na tendéncia de longo prazo o impacto dessa
subestimagdo ¢ diminuto, mas quando se observa as varia¢des de curto prazo, especialmente
quando a série da lucratividade pouco varia entre os periodos, esse viés se torna mais relevante.
Deste modo, ¢ preciso levar em consideracdo na analise essa subestimacao da taxa de lucro,
especialmente nos periodos em que existirem variagdes significativas do capital residencial.

Os demais dados utilizados no trabalho, como os do produto nacional e aqueles
relacionados as variaveis apresentadas na Sec¢ao 3.2, tém como fonte tnica a PWT 10.0. A taxa
de investimento ¢ a Unica varidvel que ndo cobre todo o periodo estudado, dado a auséncia na
PWT 10.0 dos dados da FBCF para as duas primeiras décadas. Deste modo, a série da taxa de

investimento se inicia em 1970.

3.3.1 A Problematica dos Rendimentos Mistos

A distribuicao funcional do produto entre lucros, saldrios e renda ocupa um papel de

destaque nos economistas classicos, principalmente em Ricardo (1992, p. 39) que considerava

39 Weisskopf (1979) também realiza tal procedimento, a diferenca é que os impostos indiretos sdo reduzidos do
produto, cujo resultado ¢ o mesmo.
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que “Determinar as leis que regulam essa distribuicdo € a principal questdo da Economia
Politica”. Uma série de fatores fez com que os economistas ortodoxos desviassem suas analises
para a distribuicao pessoal da renda, como a teoria do capital humano, o desenvolvimento de
ferramentas para analise da distribui¢do pessoal e até a questdo ideoldgica de negar a divisdo
da sociedade em classes sociais. Apesar da mudanca de foco, o tema da divisao funcional da
renda continua sendo importante, em especial a partir da percep¢ao da queda da parcela salarial
a partir de 1980 e nos estudos sobre desigualdade (GLYN, 2012).

A divisdo do produto em renda, salarios e lucros da economia cléassica foi substituida
pela distribui¢do em apenas salarios e lucros, dado a dificuldade de distinguir a renda dos lucros
e o declinio da importancia da renda da terra que acompanha o declinio da participagdo no
produto do setor (GLYN, 2012; MIEBACH, 2017). Desta forma se simplificou a distribui¢ao
funcional da renda (entendida como identidade do produto) entre a remuneragdo dos
trabalhadores (salarios) e dos capitalistas (lucros).

Um dos principais problemas decorrentes dessa distribui¢ao funcional € aquela referente
aos rendimentos mistos, também denominados como rendimento dos autdnomos. Esses
rendimentos se referem a aqueles obtidos em atividades em que ¢ dificil distinguir o que ¢
rendimento do capital e o que ¢ rendimento do trabalho. A alocacdo da totalidade desses
rendimentos em uma das duas parcelas da renda sobrestima o rendimento escolhido. O
procedimento mais adotado nesse caso € de incluir os rendimentos mistos na parcelo dos lucros,
subestimando a parcela salarial. Existem na literatura alguns procedimentos para buscar
solucionar esse problema, seja distribuindo uma porgao arbitraria para cada parcela ou mesmo
alocar esses rendimentos mistos na mesma propor¢cdo observada no resto da economia
(MIEBACH, 2017, p. 24-28).

Essa problematica acerca dos rendimentos mistos se reproduz no presente trabalho, na
medida em que os dados elaborados por Alarco (2017) contabilizam os rendimentos mistos
dentro do excedente operacional, utilizado como parcela dos lucros na economia. Desta forma
se sobrestima a massa de lucros das economias e se distorce os resultados. Essa sobrestimacao
varia confirma o pais e o periodo analisado, em especial considerando que, conforme Glyn
(2012), a maior parte do rendimento misto se concentra na agricultura. Quanto maior a
participagdo da agricultura na renda, especialmente a agricultura de subsisténcia, e quanto mais
tarde os paises passaram pelo processo de €xodo rural (na medida em que o processo de
urbanizagdo diminui a agriculta de subsisténcia), maior a sobrestimagao da parcela dos lucros

na renda.
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Alarco (2017) justifica a inser¢ao dos rendimentos mistos no EOB devido a inexisténcia
dos proprios valores dessa parcela nos dados das contabilidades sociais dos paises para a
totalidade do periodo, cuja analise reduziria a abrangéncia das estimagdes. De fato, a qualidade
dessas informagdes varia em cada pais, se apresentando de forma irregular e incompleta. Apesar
dessa problematica, acreditamos que a utilizagdo dos dados estimados pelo autor se configura
como a melhor alternativa disponivel e € capaz de proporcionar resultados validos e
interessantes. Apontada essa limitagao dos dados utilizados, permanece como um possivel
futuro projeto de pesquisa a estimacdo da distribuicao funcional da renda diretamente das
contabilidades nacionais, levando em consideragdo os rendimentos mistos, assim como a
estimacao do estoque de capital que desconsidere o capital residencial, procedimentos
dificultosos nos limites de uma dissertacao. Desta forma seria possivel qualificar os resultados

das estimacdes realizadas no presente trabalho e aprimorar as interpretacdes delas resultantes.
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4 A TAXA DE LUCRO NA AMERICA DO SUL

Este capitulo se dedica a apresentagdo das estimagdes realizadas, utilizando a
metodologia e os dados apresentados anteriormente, assim como a analise dos resultados
encontrados. Na Secdo 4.1 discute-se a dinamica da lucratividade e da reproducao do capital
em cada pais estudado, relacionando o comportamento das varidveis estimadas com a evolugao
das economias, especialmente em termos das suas transformacdes estruturais e das taxas de
crescimento do produto. A literatura existente sobre o comportamento da lucratividade nos
paises também ¢ brevemente revisada. A analise realizada ¢ sintética, onde se destacam os
elementos considerados principais para o entendimento do movimento da reprodugao do capital
e das alteragOes nas situagdes historico-concretas das economias nacionais.

Nosso enfoque ¢ nas mudangas estruturais de médio e longo prazo, ainda que nao sejam
ignorados os comportamentos ciclicos mais importantes. Se busca realizar uma exposi¢do e
interpretacao padronizada entre os paises, embora haja algumas diferencas que refletem a
literatura utilizada e a partir dela o que consideramos mais importante na evolucdo historica de
cada pais. As variaveis estimadas sdo apresentadas tanto no formato grafico quanto em dois
tipos de tabelas. O primeiro formato de tabela apresenta o comportamento das variaveis em
termos da taxa de crescimento anual decomposta, uma medida utilizada para verificar a taxa
média de (de)crescimento dos indicadores durante o periodo selecionado*’. O segundo tipo de
tabela apresenta o valor médio das varidveis.

Na analise da evolucdo histérica de cada pais analisado ¢ importante levar em
consideracdao que elas se inserem em um contexto global de grandes transformagdes. Essas
mudangas, em especial aquelas que se realizaram no ultimo quartel do século XX, serdo em
grande medida abstraidas na andlise da Se¢do 4.1, embora nao possam deixar de serem
invocadas. E na Se¢dio 4.2 onde se incorporario essas transformacgdes mundiais em uma
interpretacdo geral para o conjunto dos paises estudados, buscando divergéncias e similaridades
no comportamento da lucratividade e das varidveis da acumulacio, em um exercicio de sintese
comparativa entre os distintos processos histéricos. Deste modo, se realiza uma intepretacao
comum para o desenvolvimento capitalista nos paises selecionados da América do Sul durante
o periodo analisado, inseridos no contexto da reproducdo capitalista mundial, sem ignorar as

especificidades das distintas formacdes economico-sociais. A andlise que engloba o conjunto

1
40 A férmula da Taxa de Crescimento Anual Decomposta é: (Valor Final — Valor Inicial)r — 1, onde n é o
nimero de anos. Esta medida ¢é utilizada por Marquetti, Maldonado Filho ¢ Lautert (2010) ¢ em outros trabalhos
relacionados.
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dos paises da regido pode ser realiza na medida em que esses paises compartilham experiéncias
sociais, politicas e econdmicas comuns ao longo da histéria, como nos processos de
independéncia do século XIX, nas experiéncias nacionais-desenvolvimentistas do século XX,
no ciclo de ditaduras militares e na ascensdo de governos de centro-esquerda na primeira década
do século XXI (excetuando a Colombia) (MIEBACH, 2016). Além disso, sdo todas economias
subdesenvolvidas e periféricas, apesar das particularidades de cada pais e das suas diferentes
inser¢des e importancias relativas na economia global.

De maneira geral as economias selecionadas da América do Sul passaram, durante o
periodo analisado, por duas grandes fases historicas*': aquela em que esteve vigente o processo
de industrializacao por substituicdo de importagdes (PSI) e o neoliberalismo. Em cada pais a
dindmica dessa grande transformacao entre as fases histdricas ¢ especifica, variando a forma e
o periodo de realizagdo das reformas liberalizantes. A periodizagdo realizada no trabalho se
baseia nessas duas grandes fases historicas. No entanto, optou-se por decompor essa
periodizagdo em mais periodos histdricos, que ndo se constituem como grandes fases, mas que
possuem caracteristicas especificas que julgamos importantes destacar, de modo com que a
analise possa ser qualificada. Assim, distinguiu-se o que se constitui como fase historica (PSI
e neoliberalismo) e o que consiste em um periodo histérico (mais especifico). Deste modo,
introduzimos, por exemplo, um periodo referente a transi¢ao entre o processo de substituicao
de importagdes e o neoliberalismo (transi¢ao que nao esta presente na economia chilena, dado
a implementacdo prematura do neoliberalismo no pais) e outro referente ao periodo de
aceleragdo do crescimento durante o boom das commodities, que se inicia no comego do século
XXI, além de outros periodos especificos que refletem as dindmicas proprias dos paises

analisados.
4.1 ADINAMICA DA LUCRATIVIDADE NOS PAISES DA AMERICA DO SUL
4.1.1 Argentina

Na América do Sul a Argentina € o segundo pais com mais trabalhos relativos a analise

da lucratividade, atras apenas do Brasil. O autor da maior parte dos artigos desenvolvidos ¢

41 Diversas abordagens buscam identificar e historicizar as distintas formas que assume o capitalismo ao longo da
historia. Neste trabalho optamos por nao utilizar especificamente nenhuma abordagem, tratando as fases de forma
mais genérica. Entre as abordagens de periodizagdo existentes que se relacionam de alguma forma com a dindmica
da lucratividade destacamos a teoria das ondas longas, a escola francesa da regulagdo, a escola das estruturas
sociais de acumulag@o ¢ a categoria do padréo de reprodugdo de capital, ligada a teoria marxista da dependéncia.
Mello Filho (2016) discute algumas dessas teorias sobre as etapas do capitalismo.
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Esteban Ezequiel Maito (2013, 2014, 2015a, 2015b, 2017), constituindo um excelente
referencial comparativo para nosso estudo. Além dos trabalhos de Maito, destacam-se também
os trabalhos de Michelena (2009), Lanza e Aristimufio (2012), Manzanelli (2010, 2012)
Agostino (2015) e Lanza (2019).

Os trabalhos de Manzanelli (2010), Lanza e Aristimufio (2012), Agostino (2015), Maito
(2017) e Lanza (2019) se dedicam a analisar o comportamento mais recente da lucratividade na
economia argentina, especialmente das décadas de 1990 e 2000. De modo geral, as séries
resultantes apresentam um comportamento grafico similar a da nossa estimagdo. Em Maito
(2013, 2015a, 2015b) o autor estima a taxa de lucro para a economia da Argentina entre 1910
e 2011 e observa uma tendéncia de longo prazo de queda da lucratividade, que se deve a
diminuicao da relacdo produto-capital.

Na Tabela 1 estdo sintetizados o comportamento das variaveis estimadas em termos da
taxa de crescimento anual decomposta, que permite decompor a influéncia de cada componente
da lucratividade em seu comportamento, assim como observar a taxa de variacao das variaveis
em cada periodo histérico. A analise proveniente da Tabela 1 precisa ser complementada com
os dados disponibilizados na Tabela 2, que apresenta os valores médios dos periodos
selecionados. A sele¢dao dos periodos e subperiodos foi realizada buscando conciliar as

tendéncias da taxa de lucro com os periodos historicos da economia.

Tabela 1 — Taxas de Crescimento Anual Decompostas das Variaveis Estimadas —

Argentina
Periodo X, r Y/K n/’Y Pr Ik gi 0
1950-2014 2,56 -1,35 -0,96 -0,39 1,02 -0,82 - 1,99
1950-1990 2,08 -2,35 -2,31 -0,04 0,66 -2,78 - 2,90
1950-1975 3,34 -3,72 -2,95 -0,79 1,83 -0,83 - 4,04
1950-1954 1,75 -1,46 -1,14 -0,32 -0,40 -0,89 - 5,30
1954-1960 4,23 4,09 1,31 2,74 2,44 4,56 - 4,08
1960-1975 3,42 -7,25 -5,08 -2,29 2,19 -2,89 - 3,69

1975-1990 0,00 -0,02 -1,22 1,21 -1,25 -5,96 -4,83 1,02
1975-1980 2,25 7,59 3,17 4,28 1,04 -0,20 -3,36 3,31
1980-1990 -1,11 -3,63 -3,34 -0,29 -2,38 -8,71 -5,55 -0,11
1990-2014 3,36 0,34 1,31 -0,96 1,62 2,54 1,30 0,50
1990-2003 2,63 2,32 1,66 0,64 1,93 2,14 0,47 1,04
2003-2014 424 -1,95 0,90 -2,83 1,26 3,01 2,29 -0,14
2003-2007 8,73 3,99 3,43 0,54 3,22 13,26 11,43 -3,10
2007-2014 1,75 -5,19 -0,51 -4,70 0,16 -2,43 -2,60 1,59
Fonte: PWT 10.0 (2021) ¢ Alarco (2017). Elaboragao propria.
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Nota: X, = produto interno bruto em pregos constantes; r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relagdo produto-capital,
/Y = participagdo dos lucros na renda; P, = produtividade liquida do trabalho; gy = taxa de acumulacdo; g; =
taxa de investimento; 6 = relagdo capital-trabalho.

Considerando a totalidade da série historica, ¢ identificada uma tendéncia de queda da
lucratividade. Entre 1950 ¢ 2014 a taxa de lucro recuou em uma média anual de -1,35%, onde
grande parte desse declinio (-0,96%) ¢ explicada pela queda da relacdo produto-capital. Este
resultado é compativel com a estimagao realizada por Maito (2013, 2015a, 2015b). A partir do
Grafico 1 podemos verificar que a nossa série tem um comportamento proximo ao do autor, o
que qualifica a nossa estimativa. A tendéncia de queda da lucratividade se reverte a partir de

1985/1990, apesar de ndo retomar o patamar médio vigente nas décadas anteriores.

Grafico 1 — Taxa de Lucro na Argentina (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

A Argentina se destaca na América do Sul como pais que desenvolveu um grau
significativo de industrializagdo mesmo antes da Primeira Guerra Mundial, posto que no seu
caso a economia exportadora constituiu um mercado interno significativo de produtos
manufaturados, que incentivou o desenvolvimento industrial. Mas é a partir dos choques
externos, especialmente da crise de 1929, que esse processo se acelerou a adquiriu o formato
conhecido de industrializacdo por substitui¢do de importagdes (FURTADO, 2019). Segundo
Maito (2015a), esse segundo quartel do século XX foi de forte queda da taxa de lucro, saindo
de 100,5% em 1925 para 35% em 1950.

A partir de 1950 podemos identificar na histéria da economia argentina pelo menos

quatro periodos: 1) um periodo de vigéncia da industrializacdo por substituicdo de importagdes
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(1950-1975); 2) um periodo de crise da economia argentina e de politica econdmica erratica,
mas com dominancia de politicas liberalizantes em um primeiro momento (principalmente até
a crise da divida externa, que deslocou o foco da politica econdmica para a resolu¢do dos
problemas resultantes), configurando um periodo de transicdo entre as duas grandes fases
histéricas da economia ¢ de encerramento do PSI (1975-1990); 3) um periodo de
implementacdo das reformas neoliberais (1990-2003); 4) e um ultimo periodo de crescimento
econdmico elevado no bojo de uma expansdo global que beneficiou a exportagdo de
commodities, com uma politica economica que ficou conhecida como neodesenvolvimentista,

embora ainda dentro do marco do neoliberalismo (2003-2014).

Tabela 2 — Valores Médios das Variaveis Estimadas — Argentina

Periodo r Y/K n/'Y Pr Ik g1 0
1950-2014 | 19,80% | 0,3955 | 49,89% | 20,719 | 7,90% - 71,589
1950-1990 | 22.23% | 0,4318 | 51,53% | 18,422 8,95% - 61,140
1950-1975 | 27,03% | 0,5292 @ 50,85% | 16,733 | 10,56% - 46,901
1950-1954 | 29,69% | 0,6075 | 48,85% | 13,733 | 11,25% - 30,168
1954-1960 | 31,10% | 0,5780 | 53,80% | 14,727 | 10,62% - 37,118
1960-1975 | 23,96% | 0,4758 | 49,75% | 18,618 | 10,31% - 56,810

1975-1990 | 14,73% | 0,2796 | 52,59% | 21,059 6,43% 20,62% | 83,389
1975-1980 16,70% | 0,3162 | 52,55% | 22,268 8,85% 25,93% | 78,586
1980-1990 13,80% | 0,2641 | 52,34% | 20,578 5,29% 17,95% | 86,150
1990-2014 15,48% | 0,3296 | 47,14% | 24,381 6,00% 16,73% | 89,222
1990-2003 15,64% | 0,3278 = 47,80% | 23,036 5,57% 15,18% | 89,586
2003-2014 15,27% | 0,3283 | 46,81% | 25,849 6,37% 18,31% | 89,366
2003-2007 16,34% | 0,3064 = 53,31% | 24,479 6,01% 18,35% | 88,506

2007-2014 | 1491% | 0,3425 | 43,58% | 26,765 6,71% 18,66% | 89,318

Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

Nota: r = proxy da taxa de lucro; Y/K = rela¢do produto-capital; n/Y = participagdo dos lucros na renda; Py =
produtividade liquida do trabalho; gx = taxa de acumulacdo; g; = taxa de investimento; 6 = relag@o capital-
trabalho.

O crescimento econdmico da economia argentina durante o periodo estudado, conforme
pode ser observado na Tabela 1 e no Grafico 2, foi em média 2,56% ao ano, valor baixo quando
comparado aos demais paises analisados. O fraco dinamismo do crescimento argentino reflete
a grande instabilidade ciclica da economia, que atravessou crises frequentes e passou por um
longo periodo de estagnacdo (entre 1975 ¢ 1990 a taxa de crescimento do PIB foi de 0%).
Excluindo esse periodo de estagnagdo, periodo esse de transi¢cao entre as duas grandes fases
historicas (PSI e neoliberalismo), o crescimento econdmico entre 1950-1975 e entre 1990-2014

¢ na média praticamente o mesmo (3,34% e 3,36%, respectivamente). Enquanto o crescimento
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econdmico do periodo neoliberal se aproxima daquele atingido pelas demais economias
estudadas, esse resultado indica o baixo desempenho da economia durante as ultimas décadas
de vigéncia do processo de substituicio de importagdes*?, o que aponta para um esgotamento

do modelo industrializante.

Grafico 2 — Taxa de Crescimento do PIB da Argentina a precos constantes (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

Embora vigente desde a década de 1930, foi durante os governos de Juan Domingo
Peron (1946-1955) que o PSI se intensificou, em um tipo de industrializagdo conduzida e
planejada pelo Estado. Peron sofreu um golpe de Estado em 1955, onde se iniciou um periodo
de instabilidade politica marcado por sucessivos golpes (1962, 1966 ¢ 1976). Entre a queda de
Peron e o governo desenvolvimentista*} de Arturo Frondizi (1958-1962), se buscou reverter as
politicas peronistas, enfraquecendo o poder sindical, as politicas de interven¢do e de
distribuicdo de renda, em beneficio de uma politica liberalizante (FERRER, 2004, p. 231).
Enquanto a relagdo produto-capital se manteve relativamente estavel durante o periodo da

ditadura militar (Grafico 3), a taxa de lucro se elevou justamente pelo aumento da participagdo

42 Entre 1950 e 1980 o Brasil cresceu em média 7,68% ao ano; entre 1950 ¢ 1973 a Colombia cresceu 5,10% ao
ano; entre 1950 ¢ 1975 o Peru cresceu 5,51% ao ano. Esses sdo os periodos em que consideramos que esteve
vigente a industrializagdo por substitui¢do de importagcdes nos paises. O desempenho argentino se aproxima do
chileno, cuja economia cresceu entre 1951 ¢ 1973 em média 3,55% ao ano.

43 Por desenvolvimentismo entendemos: “a politica econdmica formulada e/ou executada, de forma deliberada,
por governos (nacionais ou subnacionais) para, através do crescimento da producdo ¢ da produtividade, sob a
lideranga do setor industrial, transformar a sociedade com vistas a alcangar fins desejaveis, destacadamente a
superacdo de seus problemas econdmicos e sociais, dentro dos marcos institucionais do sistema capitalista.”
(FONSECA, 2015, p. 40).
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dos lucros na renda. Essa recuperacao da lucratividade foi breve e se inseriu em uma tendéncia

de longo prazo de declinio que persistiu até¢ 1990.

Grafico 3 — Relacdao Produto-Capital na Argentina (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

O governo de Arturo Frondizi ¢ o grande exemplo de governo desenvolvimentista
argentino, mais do que os governos de Perdn, cuja preocupacao principal estava na distribui¢cdo
de renda. Dado que a substituicao de importagdes tinha se concentrado nas industrias leves, o
governo de Frondizi elaborou metas para alcangar uma economia industrial integrada, muito
similar ao Plano de Metas brasileiro (1956-1961). Um dos maiores éxitos do plano foi ter
alcangado autonomia em relagdao as importagdes de Petrdleo. O PSI teve prosseguimento até
1975, sendo um periodo de baixo crescimento econdmico (3,34% ao ano) quando comparado
ao desempenho das demais economias sul-americanas estudadas (embora ainda acima da média
historica argentina de todo o periodo analisado). Esse crescimento se deveu em grande parte a
capacidade ociosa herdada do governo Frondizi, que permitiu a ado¢do de politicas fiscais e
monetarias mais expansionistas. Desta forma se obteve um razoavel crescimento industrial,
especialmente nos setores dindmicos (quimica, metalurgia e maquinaria), com papel
fundamental do capital estrangeiro (MATTEIL;, SANTOS JUNIOR, 2009, p. 104-106;
FANTINEL; LENZ, 2015).

No periodo em que esteve vigente o PSI (1950-1975), a taxa de lucro caiu
consideravelmente no pais (-3,72% ao ano), especialmente a partir de 1960, cuja explicagdo se

encontra na queda da relacdo produto-capital (-2,95% ao ano). A queda da lucratividade foi
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acompanhada pela queda da taxa de acumulagio (-0,83% ao ano). No entanto, apesar da forte
queda, a taxa de lucro se manteve em um patamar superior a todo periodo posterior, jamais
retomando o mesmo nivel de lucratividade. O que se destaca nesse periodo ¢ a grande elevacao
da relagdo capital-trabalho (4,04% ao ano), que reflete a mecanizag¢do da economia, proveniente
do processo de industrializagao.

Perén assumiu seu terceiro governo em 1973 e segundo Fonseca (2015) ndo constituiu
um governo desenvolvimentista. A proposta do governo foi de criar um pacto social que
agradasse tanto capitalistas quanto trabalhadores, adotando uma politica economica distributiva
e estabilizante. Esta politica nao satisfez nenhum dos lados e o choque do petroleo de 1973
complicou ainda mais a situacao do governo. A morte de Peron em 1974 pds fim a essa tentativa
de conciliagdo, iniciando um governo de Isabel Peron altamente instavel, tanto politicamente
quanto economicamente, dado a deterioragdo do balango de pagamentos, o elevado déficit fiscal
e a hiperinflacao (MATTEI; SANTOS JUNIOR, 2009, p 107-108). A situagdo resultou em um
novo golpe militar, que instaurou uma das ditaduras militares (1976-1982) mais sanguinarias

da América do Sul**.

Gréfico 4 — Participagdo dos Lucros na Renda Argentina (1950-2014)
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Fonte: Alarco (2017). Elaboragdo Propria.

Ferrari ¢ Cunha (2008) argumentam que o periodo de implementacdo do projeto

industrializante (1946-1975) ndo conseguiu desbancar o modelo agroexportador. A expansao

# 0O governo reconhece mais de 8 mil mortos e desaparecidos entre 1966 e 1983 (RUVTE, 2015). Esse ntimero ¢
contestado por diversos setores da sociedade, que apontam que o nimero real se aproxima de 30 mil.
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industrial continuou dependente do financiamento do setor agropecuario, resultando em uma
dindmica stop and go de crescimento, na medida em que as exportagdes corriqueiramente nao
conseguiam gerar o volume suficiente de divisas necessarias para as importacdes dos bens
industriais necessarios, o que resultou na elevagdo dos déficits externos. A tendéncia ciclica de
estrangulamento externo tinha como um dos determinantes a estrutura do mercado de trabalho,
que contava com um nivel salarial elevado e uma tendéncia ao pleno emprego, resultado da
forte organizagdo politica e sindical dos trabalhadores. Essa caracteristica do mercado de

trabalho restringia a acumulagdo no setor industrial e instaurava um forte conflito distributivo.

Grafico 5 — Produtividade Liquida do Trabalho na Argentina (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

O segundo periodo da economia argentina (1975-1990) corresponde ao intervalo de
transi¢do entre as duas grandes fases histdricas e pode ser dividido em dois subperiodos. Em
um primeiro momento a ditadura militar do General Jorge Rafael Videla (1976-1981)
implementou uma politica econdomica de austeridade fiscal, estabilidade economica e abertura
comercial*, em um movimento de tentativa de retorno a belle époque do modelo primario-
exportador. Os primeiros anos (1975-1980) apresentaram um crescimento econdmico anual

médio de 2,25%, em uma dinamica de desaceleragdo, com recuperagao da lucratividade (7,59%

45 “A mudanca na direcdo da politica econdmica apds 1976, apesar de seu relativo sucesso em particular no decénio
que precedeu o golpe de Estado, pode ser vista como uma decisdo de reverter o impulso industrializante ¢
enfraquecer os grupos sociais ligados a esse projeto num contexto de exacerbado conflito social.” (CAMARA
NETO; VERNENGQO, 2013, p. 117).
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ao ano) apds a grande queda entre 1972 e 1975. Essa elevacdo da taxa de lucro foi puxada
principalmente pela elevacdo da participagiio dos lucros na renda (4,28% ao ano)*®.

O segundo subperiodo (1980-1990) constitui o que ficou conhecido nos paises da
América do Sul/América Latina como “década perdida”. O caso argentino vai além de uma
década perdida, mas representa uma “década de retrocesso”. Ademais da queda do produto (-
1,11% ao ano), o carater de retrocesso do periodo fica dbvio quando se analisa o comportamento
das demais variaveis estimadas no trabalho. Além da queda da lucratividade (-3,63% ao ano),
se destaca também o comportamento negativo da produtividade do trabalho (-2,38% ao ano),
uma variavel que em situacdes “normais” tende a crescer. Nos casos chileno e colombiano, em
comparagdo, o que ¢ observado acerca do comportamento da produtividade do trabalho no
periodo ¢ uma estagnacdo, ndo a queda acentuada ocorrida na economia argentina (e também
na peruana). H4 também uma grande retracdo das taxas de investimento (-5,55% ao ano) e de
acumulacado (-8,71% ao ano). Assim como a lucratividade, a taxa de acumulagdo ja vinha de

uma tendéncia de longo prazo de queda e posteriormente ndo retoma o patamar das décadas

anteriores.

Gréfico 6 — Taxa de Acumulacao na Argentina (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria

46 “No obstante, estos esfuerzos de la dictadura por aumentar la rentabilidade general de los capitalistas serdn
vanos. El efecto distributivo comenzaria a diluirse, no solo por la recomposicion del mercado laboral, aun bajo
un régimen dictatorial, sino porque los capitalistas continuaron aumentando su capital fijo en el marco de uma
competencia aun mds exacerbada, por los bajos niveles de rentabilidad. La llegada de capital-dinero a bajas
tasas de interés internacionales no haria mas que aumentar esta tendencia.” (MAITO, 2013, p. 142).
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E durante a ditadura militar que as reformas liberalizantes se iniciaram na Argentina,
embora tenham se acelerado durante a década de 1990. Essa politica de abertura iniciou um
processo de desindustrializacdo no pais, que foi intensificado na década de 1990. As crises
externas também afetaram fortemente a economia argentina nas décadas de 1980 e 1990
(MATTEIL SANTOS JUNIOR, 2009, p 108-110). O crescimento desproporcional da divida foi
um fendmeno da década de 1970, em um contexto internacional de reciclagem dos petrodolares,
onde a crise da divida foi potencializada pelas politicas liberalizantes do governo Videla, que
ampliou a mobilidade de capitais (e facilitou sua fuga) (CAMARA NETO; VERNENGO, 2013,
p. 129).

O programa de ajuste estrutural liberalizante se impds na Argentina pela necessidade de
renegociagdo da divida externa. Sintetizadas no que ficou conhecido como Consenso de

7 essas reformas buscavam liberalizar a economia e integrd-la ao mercado

Washington®
mundial, sendo que suas realizagdes eram contrapartes aos programas de resgate da divida
externa. Conforme veremos, essas medidas foram adotadas em todos os paises analisados,

variando os anos de implementacdo ¢ a intensidade das reformas.

Gréfico 7 — Taxa de Investimento na Argentina (1970-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragédo propria.

Foi durante o governo de Carlos Menem (1989-1999) que as reformas liberalizantes

atingiram seu apice na Argentina, intensificando a politica econdomica adotada pelos governos

47 A sistematizagdo original do Consenso de Washington se encontra em Williamson (1990), embora a
preconizagdo das medidas preceda o artigo.
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anteriores. O pacote econdmico de estabilizagdo monetaria, conhecido como Plano Cavallo
(coordenado pelo ministro da economia Domingo Cavallo)*®, foi o grande marco dessa fase e
intensificou a desnacionalizacdo da economia e¢ o desmantelamento do setor industrial
argentino. A abertura econdmica e a valorizacdo cambial resultaram em processos severos de
desindustrializagdo e reprimarizagao da economia (mais profundos do que aqueles ocorridos no
Brasil). Entre as reformas e as politicas econdmicas adotadas se destacam a abertura do mercado
interno, as privatizacdes, a desregulamentagdo dos mercados e do sistema financeiro. Essas
medidas acabaram intensificando os desequilibrios macroecondmicos, elevando o déficit no
balango de pagamentos e a divida publica, fazendo a Argentina apresentar o pior indicador de
endividamento da América Latina (com exce¢do da Nicaragua), que ja era a regido do mundo
mais endividada (FERRER, 2002).

Da perspectiva da acumulacdo de capital, as reformas neoliberais atingiram
parcialmente seus objetivos no curto prazo, elevando a taxa de lucro e a produtividade do
trabalho até 1997/1998. Essa retomada da taxa de lucro aconteceu apenas de maneira restrita,
jamais superando o nivel de lucratividade anterior a 1973. O mesmo ocorreu com as taxas de
acumulagao e de investimento. Por outro lado, as condic¢oes sociais se deterioraram, elevando
as taxas de desemprego, subemprego e pobreza®. A partir de 1999 a lucratividade comecou a
cair, iniciando uma crise profunda da economia argentina, que colapsou em 2001. A moratdria
da divida externa declarada em 23 de dezembro de 2001 decretou o fracasso tanto do plano de
conversibilidade quanto das reformas neoliberais.

Com a renuncia do presidente Fernando de la Raa (1999-2001) se abriu caminho para
os governos de Néstor Kirchner (2003-2007) e Cristina Fernandez de Kirchner (2007-2015),
em um contexto mais geral na América do Sul de ascensdo de governos de centro-esquerda e
esquerda. Durante esses governos, inseridos em um contexto internacional favoravel, marcado
pelo boom de commodities, a economia argentina atingiu elevadas taxas de crescimento,
especialmente entre 2003 e 2007 (8,73% ao ano), onde ha recuperagao da lucratividade (3,99%

ao ano) puxada pela elevagdo da relagdao produto-capital. Apds atingirem seus menores valores

48 Com objetivo de combater a inflagdo, o Plano Cavallo fixou a taxa de cAmbio do austral/peso em relagio ao
délar e lastreou grande parte da moeda nacional em dolar. Apesar de ter conseguido controlar a inflagdo, o plano
teve grandes consequéncias econdmicas e sociais.

4 “Um balango das consequéncias econdmicas ¢ sociais desse periodo deve partir da constatagio de que a
Argentina passou, em pouco mais de uma década, de um pais caracterizado por uma alta homogeneidade social,
para um novo perfil de concentragdo da renda mais proximo a realidade média latino-americana. Embora esse
processo ja tivesse comegado em 1974, com o ‘Rodrigazo’ (ver item 2), ¢ se agravado com as politicas neoliberais
aplicadas entre 1976-1981 pelo governo militar, nos anos 1990 o aprofundamento dessa tendéncia foi notério.”
(FERRARI; CUNHA, 2008, p. 54).
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em 2002, as taxas de acumulagao e de investimento se elevaram substancialmente, mas em um
patamar médio ainda deprimido quando comparado ao periodo anterior a década de oitenta.

Apesar de wuma politica econdmica mais heterodoxa, conhecida como
neodesenvolvimentista (COLOMBINI NETO, 2016), baseada em uma taxa de cambio
desvalorizada, extensdo de politicas sociais e taxagdo das exportagdes, ha uma regressao da
estrutura produtiva (LOUREIRO, 2019, p. 158-186). A estratégia estabelecida conteve mais
elementos de continuidade em relacdo ao periodo de auge do neoliberalismo do que de ruptura.
A grande diferenga com o periodo anterior ¢ que as reformas liberalizantes ja tinham sido
realizadas e cendrio externo era favoravel, o que permitiu maior flexibilidade para a politica
macroecondmica.

O elevado desempenho econdmico ndo foi acompanhado na mesma escala pelas taxas
de lucro, acumulacdo e de investimento, indicando que esse crescimento nao teve como fonte
principal a acumulacao de capital interna, mas a expansao capitalista mundial, expressada
principalmente pela elevagao dos pregos das commodities. O comportamento da relagdo capital-
trabalho (Grafico 8) no periodo aponta no sentido de desmecanizacao relativa da economia, na

medida em que essa taxa recuou a uma média anual de 3,10%.

Grafico 8 — Relagao Capital-Trabalho na Argentina (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

O carater “exogeno” desse crescimento fica perceptivel quando, a partir da crise
econdmica mundial de 2008, o pais atravessa uma forte desaceleracdo do crescimento (entre

2007 e 2014 a média de crescimento do PIB passa para 1,75%), que foi acompanhada pela
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reducdo da lucratividade (-5,19% ao ano). Essa queda da taxa de lucro ocorreu em grande
medida pela reducdo da participag@o dos lucros na renda (-4,70% ao ano), refletindo as politicas
distributivas realizadas (em 2013 a participag¢do dos lucros na renda atingiu o menor valor da
nossa série historica), e se refletiu na diminuigdo das taxas de investimento e de acumulacdo. A
desaceleragao da economia e queda da lucratividade ocorreram de maneira prematura as demais
economias sul-americanas estudadas, que mantiveram parcialmente o ritmo anterior até 2011.
O bom desempenho no periodo que vai de 2003 até a corrente crise global iniciada
em 2008 ndo deve ser visto como uma nova etapa, embora tenha havido um esforgo
de mudanga, mas simplesmente como resultado do funcionamento da estratégia
liberalizante posta em marcha nos anos 1970. A estratégia funciona quando os bens
primarios encontram crescente demanda nos mercados internacionais. Mas quando os

precos das commodities param de subir, como diria o poeta, “so resta tocar um tango
argentino.” (CAMARA NETO; VERNENGO, 2013, p. 134).

De um panorama de longo prazo as politicas neoliberais conseguiram reverter a
tendéncia de queda da taxa de lucro apenas parcialmente, sem recuperar o nivel de lucratividade
do periodo anterior. A elevagdo foi timida, sendo o grande mérito o fim da queda e sua
estabilizagio relativa, ainda que em um baixo nivel®’. Isso se deve ao componente tecnolégico,
que pode ser percebido tanto na relagao produto-capital (Grafico 3) quanto na relagdo capital-
trabalho (Gréfico 8), o que confirma a tese marxiana de tendéncia a elevacao organica do capital
e consequente queda da taxa de lucro. Nos anos em que ha uma maior queda da lucratividade
(até o comeco da década de 1980), excluida a década regressiva por suas caracteristicas
especificas e resultante de outras determinagdes, ¢ também o periodo onde a relagdo capital-
trabalho mais cresce, se verificando a relagdo inversa entre essa proxy da composicao técnica
do capital e a lucratividade.

Em grande medida considera-se aqui que o comportamento da taxa de lucro e das taxas
de acumulagdo e investimento correspondem aos quatro periodos historicos identificados na
economia argentina. De uma maneira geral hd uma tendéncia de queda da taxa de lucro, que se
reflete no comportamento das taxas de investimento e de acumulagdo no pais. No entanto, a
reducdo dessas taxas ndo é acompanhada pela reducdo das taxas de crescimento do produto,
cuja média se manteve relativamente estavel (excetuando o periodo entre 1975 e 1990). O que
pode explicar esse descolamento ¢ a especializagdo produtiva exportadora ocorrida na
economia, que desloca, ao menos parcialmente, o centro dindmico da acumulagdo para o setor

exportador, em um movimento contrario aquele ocorrido durante a vigéncia do PSI.

3% O mesmo resultado é encontrado na série da lucratividade estimada por Maito (2013, 2015b).
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4.1.2 Brasil

Os trabalhos que estimam e analisam a taxa de lucro da economia brasileira t€ém crescido
nos ultimos anos, o que mostra um interesse crescente na tematica. O principal autor dos
trabalhos existentes ¢ Adalmir Antonio Marquetti, contribuindo tanto com artigos quanto com
uma base de dados, a Extended Penn World Tables (EPWT) (MARQUETTI; FOLEY, 2017).
A EPWT estima a lucratividade e outras variaveis relacionadas (assim como variaveis relativas
a polui¢do ambiental) para 164 paises entre 1967 e 2014, tendo como referéncia principal a
PWT 9.0. Nesse sentido o presente trabalho se configura como uma versao mais recente dos
calculos da lucratividade presentes na EPWT 6.0 para os paises analisados, embora existam
algumas diferencas metodologicas e de dados®!. Além disso, Marquetti (2000) também
construiu uma série do estoque de capital brasileiro, utilizando o Método dos Estoques
Perpetuados, na medida que o estoque de capital ndo ¢ calculado oficialmente pelo IBGE. Essa
série ¢ a principal referéncia utilizada por outros autores no célculo da lucratividade®.

Entre os trabalhos existentes destacam-se os realizados por Marquetti, Maldonado Filho
e Lautert (2010, 2018), Marquetti e Porsse (2014), Marquetti, Hoff e Miebach (2017, 2020),
Marquetti et al (2018) Bruno e Caffe (2018), Mateo (2018), Theodosio (2018) e Martins e
Rugitsky (2018, 2021). Utilizaremos como referéncia principal nessa subsecdo, a fim de
comparagdo, os artigos que foram a principal inspiracdo para a realizagdo da presente
dissertacdio, elaborados por Marquetti, Maldonado Filho e Lautert (2010, 2018).

Em termos de crescimento econdmico podemos dividir o periodo analisado em dois
grandes momentos mais gerais. O primeiro momento vai de 1950 até 1980, onde o crescimento
por ano do PIB foi de 7,68%. J4 no momento posterior, entre 1980 e 2014, a taxa de crescimento
do produto interno bruto cai significativamente, para apenas 2,53% ao ano. O fendmeno de
queda das taxas de crescimento ndao ¢ exclusivo da economia brasileira, tendo um carater
mundial, mas entre os paises analisados ¢ no Brasil onde essa queda é mais acentuada. A

consequéncia disso ¢ que enquanto no primeiro momento a economia brasileira convergiu as

31 Além de utilizarmos uma versdo mais recente da PWT ¢ da maior extensdo no tempo, também estimamos a taxa
de lucro liquida, utilizando o PIL e ndo o PIB. Ademais, os dados relativos a parcela dos lucros/salarios na renda
provém de uma fonte diferente, que apesar dos problemas ja apontados, tém uma qualidade superior aos dos
provenientes da PWT para o periodo anterior a 1990.

32 A série do estoque de capital estimada por Marquetti (2000) tem algumas vantagens em relagdo aquela
proveniente da PWT, como excluir os iméveis residenciais na contabilidade do estoque de capital. No entanto, na
medida em que ¢ uma série somente da economia brasileira, optamos por ndo a utilizar no presente trabalho, para
que deste modo fosse possivel homogeneizar as estimagdes realizadas com somente uma base de dados referente
ao estoque de capital.

33 0 artigo de 2018 é uma extensdo do artigo de 2010 para um periodo mais recente.
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economias desenvolvidas centrais, no segundo essa tendéncia se inverteu (AREND;
FONSECA, 2012).

Prado (2017) interpreta essa queda da taxa de crescimento como uma “quase
estagnagdo” e identifica na literatura trés principais linhas de explica¢do para esse fenomeno
histérico, o “mistério que permeia a experi€éncia brasileira de crescimento” (BACHA;
BONELLI, 2015, p. 163), denominadas como neoliberal, novo-desenvolvimentista e a
marxista. O presente trabalho se alinha com a concepgao marxista, em especial com aquela que
identifica no comportamento da lucratividade (e sua relagdo com as taxas de acumulagdo e de
investimento) a explicagdo para o baixo crescimento da economia brasileira nas ultimas
décadas.

Além da queda das taxas de crescimento, também discutiremos nessa subsecdo as
transformagoes estruturais ocorridas na economia brasileira. Podemos identificar na historia da
economia brasileira, durante o periodo estudado, quatro principais periodos, correspondentes
em grande medida a aqueles identificados anteriormente na economia argentina: 1) um primeiro
periodo onde esteve vigente o processo de substituicado de importacdes (1950-1980); 2) um
periodo de crise do PSI e da economia brasileira, onde se encerra tal processo, se constituindo
como um periodo de transi¢ao (1980-1990); 3) um periodo onde se implementam as reformas
liberalizantes na economia (1990-2003); 4) e um ultimo periodo de manutengao das reformas
neoliberais inseridas em um cendrio externo em expansao, que resultaram na elevacao das taxas
de crescimento (2003-2014). O desempenho das varidveis estimadas durante esses periodos e

seus subperiodos podem ser observadas nas Tabelas 3 ¢ 4.

Tabela 3 — Taxas de Crescimento Anual Decompostas das Variaveis Estimadas — Brasil

Periodo X, r Y/K n/Y Pr Ik gi 0
1950-2014 4,91 -1,18 -1,02 -0,15 2,35 -0,45 - 2,42
1950-1980 7,68 | -0,14 -1,23 1,11 4,40 0,56 - 3,98
1950-1963 7,30 | -3,37 -2,34 -1,06 3,96 -0,34 - 2,73

1963-1973 8,61 7,85 3,40 4,31 4,70 4,59 - 3,30
1973-1980 7,05 -4,89 -5,52 0,66 4,77 -3,31 3,50 7,34
1980-2014 2,53 -2,08 -0,84 -1,25 0,57 -1,33 -0,59 1,06
1980-1990 1,57 -8,88 -5,21 -3,87 -1,42 -6,93 -0,74 | 0,62
1990-2014 2,93 0,89 1,03 -0,14 1,42 1,10 -0,53 1,25
1990-2003 2,31 3,10 1,15 1,93 1,20 -0,20 -2,33 1,65
2003-2014 3,68 -1,65 0,90 -2,52 1,67 2,65 1,64 0,77
2003-2011 4,39 -0,61 1,96 -2,52 2,20 5,07 2,61 0,23

2011-2014 1,80 -4,36 -1,87 -2,54 0,29 -3,52 -0,89 2,21
Fonte: PWT 10.0 (2021) ¢ Alarco (2017). Elaboragao propria.
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Nota: X, = produto interno bruto em pregos constantes; r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relagdo produto-capital,
/Y = participagdo dos lucros na renda; P, = produtividade liquida do trabalho; gy = taxa de acumulacdo; g; =
taxa de investimento; 6 = relagdo capital-trabalho.

Marquetti, Maldonado Filho e Lautert (2010) identificam trés principais fases da taxa
de lucro no Brasil. A primeira fase vai de 1953 até 1973, onde a lucratividade declinou 1,1%
ao ano, embora ainda em nivel relativamente elevado. A segunda fase é de forte queda, de 6,3%
ao ano, e ocupa o periodo entre 1973 e 1989. A terceira fase corresponde ao periodo entre 1989
e 2003, onde a taxa de lucro se recupera parcialmente a taxa de 2,4% ao ano, embora somente
retornando ao nivel de taxa de lucro do comego dos anos oitenta. Essas trés fases correspondem
aos periodos das taxas de crescimento e aos arranjos institucionais da economia brasileira,
respectivamente ao periodo do processo de substituicdo de importagdes (PSI), a sua crise e
ruptura e ao neoliberalismo. Decompondo a taxa de lucro em termos do produto-capital e da
participagdo dos lucros, os autores concluem que o principal determinante do comportamento
da taxa de lucro, explicando sua queda, foi a relagdo produto-capital, uma proxy para as
mudangas tecnoldgicas, compativel com a teoria de Marx. Enquanto a relagao produto-capital
apresentou as mesmas fases de evolucao da taxa de lucro, a participagdo dos lucros apresentou

comportamento ciclico, com uma tendéncia relativamente estavel.

Grafico 9 — Taxa de Lucro no Brasil (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) ¢ Alarco (2017). Elaboragao propria.

Nas nossas estimacgOes a lucratividade caiu no Brasil entre 1950 e 2014 a uma taxa de
1,18% ao ano, saindo de 21,37% em 1950 para 10,03% em 2014. O principal componente que

explica essa queda da lucratividade ¢ a relagdo produto-capital (Grafico 11), que decresce a
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uma taxa de 1,02% ao ano. Ja a participagdo dos lucros (Grafico 12) na renda faz um movimento
de “U” invertido e apos se elevar nas décadas de 1960 e 1970, inicia uma trajetoria de queda
que se acelera fortemente apds 2003, terminando a série historica em um valor préximo ao

inicial.

Grafico 10 — Taxa de Crescimento do PIB do Brasil a precos constantes (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

A intepretagdo tradicional do processo de industrializagdo brasileiro (FURTADO, 2005)
¢ de que, embora a industria remonte as ultimas décadas do século XX, foi na década de 1930
que o crescimento industrial se intensificou e se diversificou, iniciando efetivamente o PSI>*.
De 1933 até 1955, conforme a interpretagdo de Mello (1991), esteve vigente um processo de
industrializagdo restringida, onde a dindmica da acumulagdo se assentava na expansiao
industrial, mas sem a constitui¢ao do nticleo fundamental do departamento de bens de producao.
A partir do bloco de investimentos do Plano de Metas (1956-1960), com a instalagdo da
industria de base, € que se iniciou uma etapa de industrializagdo pesada (1955-1979). Se as duas
primeiras décadas de industrializagdo por substituicdo de importagdes tiveram um carater
relativamente espontaneo, € no segundo governo de Getalio Vargas (1951-1954) que se adotou
uma estratégia industrializante explicita, continuada pelo governo de Juscelino Kubitschek
(1956-1961) (BIELSCHOWKY; MUSSI, 2013).

Podemos identificar subperiodos distintos de comportamento da lucratividade. O

primeiro subperiodo corresponde aos anos entre 1950 e 1963, onda a lucratividade decresceu

>% Para uma sintese do debate acerca da origem e do desenvolvimento da indistria brasileira, ver Suzigan (2000).
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em 3,37% ao ano. Este ¢ um momento conturbado da historia brasileira, com o suicidio do entao
presidente Getulio Vargas em 1954 e o instavel governo de Jodo Goulart (1961-1964), que
acabou com um golpe militar. Apesar desses elementos, esse foi um momento de crescimento
econdmico elevado, com uma taxa de crescimento do produto anual de 7,30%, em um contexto
de industrializacdo substitutiva de importagdes acelerada. O Grafico 10 permite observar as
elevadas taxas de crescimento do produto que a economia brasileira alcangou até 1980.

Nesse primeiro subperiodo, apesar da queda, a taxa de lucro se mantém em uma média
que pode ser considerada historicamente elevada (18,23%), especialmente se comparada ao
periodo posterior a 1980. H4 um declinio agudo da participacao dos lucros na renda entre 1957
e 1963, o que ajuda a explicar o golpe de Estado de 1964°°, dado a intensificacdo da luta de

classes e os ganhos economicos dos trabalhadores.

Tabela 4 — Valores Médios das Variaveis Estimadas — Brasil

Periodo r Y/K n/Y Py Ik g1 0
1950-2014 16,53% | 0,459 | 35,95% 9,885 10,05% - 50,042
1950-1980 20,60% | 0,578 | 35,60% 6,720 12,59% - 29,528
1950-1963 18,23% | 0,586 30,95% 4,347 11,54% - 21,042

1963-1973 | 20,83% | 0,574 | 35,89% | 7,184 | 12,57% = 29,445
1973-1980 | 24,65% | 0,571 | 43.20% | 10,412 | 14,67% | 24,64% | 44,528
1980-2014 | 13,03% | 0,355 | 36,51% | 12,767 | 7,88% | 22,06% | 68,400
1980-1990 | 14,66% | 0,374 | 38,65% | 11,433 | 873% | 23,89% | 58,104
1990-2014 | 12,11% | 0,343 | 3530% | 13280 | 7,45% | 21,41% | 72,600
1990-2003 | 12,71% | 0,340 | 37,18% | 12,323 | 7,08% | 21,09% | 70,502
2003-2014 | 11.41% | 0,343 | 33,35% | 14,355 | 7.77% | 21,58% | 75,205
2003-2011 11,96% | 0340 | 3524% | 14,011 7,51% | 20,96% | 73767

2011-2014 10,18% | 0,356 | 28,54% | 15,339 8,70% 23,43% | 78,608
Fonte: PWT 10.0 (2021) ¢ Alarco (2017). Elaboragéo propria.

Nota: r = proxy da taxa de lucro; Y/K = rela¢do produto-capital; n/Y = participagdo dos lucros na renda; Py =
produtividade liquida do trabalho; gx = taxa de acumulacdo; g; = taxa de investimento; 6 = relag@o capital-
trabalho.

As reformas realizadas nos primeiros anos da ditadura (reforma financeira, do mercado
de trabalho e tributaria), associadas a repressao realizada aos sindicados, partidos e movimentos

sociais pelo regime, permitiram no periodo 1963-1973 uma elevagdo substancial da

35 Interessante notar que os trés menores valores da participagdo dos lucros na renda (1961-1963, 1990 e 2013)
ocorrem proximos de mudangas politicas, institucionais ¢ econdmicas profundas da economia brasileira,
respectivamente o golpe de 1964, o inicio das reformas liberalizantes em 1990 ¢ o inicio do ajuste fiscal ¢ das
contrarreformas em 2015, aprofundadas apos o impeachment de 2016.
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participacdo do lucro na renda, de 27,73% para 42,28%°¢. Durante esse periodo, que engloba a
época conhecida como “Milagre Econdmico” (1969-1973)%, a taxa de lucro cresceu 7,85% ao
ano, acompanhando o crescimento anual do PIB de 8,61%. A relagdo produto-capital também
contribuiu para a elevagdo da lucratividade, em um contexto de intensificagdo das politicas de
coordenagdo e incentivo a industrializagdo, que consolidaram a industria brasileira. Do ponto
de vista da acumulagdo de capital, o periodo 1963-1973 constitui-se como a melhor fase da
economia brasileira durante o periodo estudado. A nova situagdo politica, associada a
matura¢ao dos investimentos realizados no Plano de Metas, favoreceu os novos investimentos,

o que se demonstra pela elevagdo taxa de acumulacdo (crescimento de 4,70% ao ano).

Grafico 11 — Relag@o Produto-Capital no Brasil (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

A partir de 1973 as tendéncias das variaveis se invertem. E significativo que 1973 seja
o momento da reversdo e o pico da nossa série historica da taxa de lucro, dado que € o ano em
que diversos autores identificam como o momento de crise estrutural do capitalismo nos paises

centrais. Em um cendrio de crise da economia mundial, com elevacdo das taxas de inflagdo

% “Um balango das agdes governamentais para cercear a atividade dos sindicatos mais combativos revela uma
situagdo impressionante. Entre 1964 ¢ 1979 ocorreram 1.202 intervengdes nos sindicados, das quais 810 s6 nos
anos 1964-1965. [...] Em outras palavras, consumou-se uma politica de Estado, consciente, articulada e contumaz,
que a ferro ¢ fogo buscou continuamente depreciar o preco da forga de trabalho e, assim, incrementar a taxa de
lucro dos grandes grupos econdmicos da cidade ¢ do campo, como forma de aceleragdo do processo de
acumulagio, tendo como resultado a amplia¢do das desigualdades e a excludéncia social.” (COSTA, 1997, p. 24).
570 periodo entre a edigdo do Ato Institucional Numero Cinco (AI-5), em dezembro de 1968, e o final do governo
de Emilio Garrastazu Médici, em mar¢o de 1974, é conhecido como de Anos de Chumbo. E o periodo mais
repressivo da ditadura militar.
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(estagflagdo) e indicativos de esgotamento do processo de substituicdo de importagdes
(TAVARES, 1972), a ditadura militar dobrou a aposta na industrializacdo. Deste modo,
implementou uma nova rodada de industrializacdo intensiva, o II Plano Nacional de
Desenvolvimento (1975-1979). Para combater o déficit no balanco de pagamentos e a crise
energética, o governo rejeitou a estratégia ortodoxa de ajustamento gradual da economia e se
comprometeu em uma estratégia de transformagao estrutural da economia.

Essa “marcha forgada" (CASTRO; SOUZA, 1985) resultou em uma taxa de crescimento
anual do produto entre 1973 e 1980 de 7,05%, mas com recuo anual da lucratividade em 4,89%,
puxada pela queda da relagao produto-capital (-5,52% ao ano), apesar de permanecer no maior
patamar médio dos periodos identificados (24,65%). O esfor¢o industrializante também se
refletiu no maior patamar médio da taxa de acumulagdo (14,67%). Este foi um periodo de
grande elevagdo da relagdo capital-trabalho (7,34% ao ano), comportamento compativel com a
LQTTL, que identifica uma relagao inversa entre o crescimento da composi¢ao organica do
capital (como foi apontado no capitulo anterior, a relacdo capital-trabalho se constitui como
uma proxy da composi¢do técnica do capital, sendo essa a expressao em termos de precos da
COC) e a lucratividade. Assim como este foi o periodo de maior queda da lucratividade,

também foi o de maior elevacao da relacao produto-capital.

Grafico 12 — Participac¢do dos Lucros na Renda Brasileira (1950-2014)
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Fonte: Alarco (2017). Elaboragao propria.

A partir de 1980 o PSI entrou efetivamente em crise, chegando ao seu fim durante a

década. A década de 80, conhecida como “década perdida”, foi de baixo crescimento
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econdmico anual (1,57%) e de grande reducdo da taxa de lucro (-8,88% ao ano), puxada pelos
seus dois componentes. Além da grande queda da taxa anual de acumulagdo (-6,93%), esse é o
unico periodo analisado (em relagdo a nossa periodizagdo) em que a produtividade do trabalho
declinou (-1,42% ao ano). O financiamento das politicas de industrializacdo anteriores
impactou a economia durante a década de 80, que associado a elevagdo das taxas de juros nos
Estados Unidos em 1979, resultou em uma década marcada pela crise da divida externa (assim
como em demais paises da América do Sul, em um processo que se retroalimenta) e pela
hiperinflagao.

O periodo de crise da década de oitenta, que inaugurou um novo patamar de crescimento
econdmico da economia brasileira, demonstrou a necessidade, da perspectiva da acumulagao
de capital, de transformacdes estruturais na economia, que se iniciaram na década seguinte.
Deste modo, essa década se configura como um periodo de transi¢ao entre as duas grandes fases
histéricas da economia brasileira, da industrializagdo por substituicdo de importagdes (1950-

1980) para o neoliberalismo (1990-2014) %8,

Grafico 13 — Produtividade Liquida do Trabalho no Brasil (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéao propria.

As reformas liberalizantes na economia brasileira se iniciaram com o governo de

Fernando Collor de Mello (1990-1992) e se intensificaram no governo de Fernando Henrique

38 “It is important to emphasize that it took a long transitional phase for the Brazilian economy to move from ISI
to the neoliberal model. Brazil was one of the last countries in Latin America to adhere to the neoliberal paradigm,
and this is partially explained by the success of the ISI and the long process of political transition between the
dictatorship and the democratic order.” (MARQUETTI; MALDONADO FILHO; LAUTERT, 2018, p. 8).
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Cardoso (1995-2002), sendo o Brasil um dos ultimos paises na América do Sul que
implementou tais medidas. Entre 1990 e 2003 a taxa de lucro se recuperou a uma taxa anual de
3,10%, mas permaneceu em patamar muito inferior ao vigente anteriormente a década de 1980.
Apesar dessa recuperagdo, ainda foi um periodo de fraco dinamismo da economia brasileira,
com taxas anuais de crescimento do produto (2,31%) e da produtividade do trabalho (1,20%)
relativamente baixas. O maior indicativo do fraco dinamismo do periodo se refere ao
desempenho das taxas anuais de acumulagao e investimento, que tiveram desempenho negativo
no periodo (-0,20% e -2,33%, respectivamente), em uma média inferior as da chamada década

perdida.

Grafico 14 — Taxa de Acumulacdo no Brasil (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria

As reformas realizadas na economia brasileira sao similares aquelas ja discutidas para a
economia argentina e representam a visao econdmica dominante que se estabeleceu no periodo.
Até o pacote de estabilizagdo monetaria implementado durante o governo de Itamar Franco
(1992-1995), o Plano Real, apresenta similaridades com Plano Cavallo argentino, embora a
versao brasileira seja mais flexivel e cautelosa (BATISTA JUNIOR, 1996). As consequéncias
dessas reformas foram a desindustrializacdo, a especializagdo regressiva, a elevacdo da
dependéncia tecnologica e financeira, uma inser¢do mais passiva e subalterna na divisdo
internacional do trabalho e a elevagdo da concentragdo de renda e da desigualdade social
(FILGUEIRAS, 2018). Apesar disso, o Brasil se destaca por ter mantido uma razoéavel estrutura

industrial, em um patamar superior as das demais economias da regido. Em termos gerais



64

podemos dizer que a partir de 1980 a economia brasileira se caracterizou por instabilidade
macroecondmica, baixo crescimento, problema de balango de pagamentos e inflagido elevada

(até 1994) (BIELSCHOWKY; MUSSI, 2013).

Grafico 15 — Taxa de Investimento no Brasil (1970-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

A crise cambial brasileira de 1999, as consequéncias sociais negativas do neoliberalismo
e o baixo crescimento atingido abriram caminho, assim como em outros paises do
subcontinente, para a eleicdo de um governo de centro-esquerda. Luiz Indcio Lula da Silva
assumiu o governo (2003-2010) com grande expectativa por parte de uma parcela da esquerda
de que haveria uma ruptura com o modelo neoliberal. No entanto, essas perspectivas nio se
realizaram ¢ houve uma continuidade do neoliberalismo no pais, mas com elementos
neodesenvolvimentistas, que melhoraram a distribui¢do funcional e pessoal da renda em favor
dos trabalhadores.

Em um cenério externo favoravel e de aceleragdo do crescimento mundial e regional,
houve uma retomada das taxas de crescimento do pais entre 2003 e 2011 (4,39% ao ano). Apos
uma timida elevacgdo da taxa de lucro até 2008 (ano de crise mundial), essa tendéncia se inverte,
resultando praticamente em uma estagnacao no periodo como um todo (-0,61% ao ano entre
2003 e 2011). Apesar da elevagdo da relagdo produto-capital (1,96% ao ano), esta ndo foi
suficiente para compensar a grande queda da participagdo dos lucros na renda (-2,52% ao ano).
Essa queda da participagdo dos lucros reflete as politicas de valorizagdo do saldrio minimo e
formalizagdo do mercado de trabalho implementadas pelos governos do Partido dos

Trabalhadores.
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Grafico 16 — Relagdo Capital-Trabalho no Brasil (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria

O comportamento da nossa série da lucratividade durante o boom das commodities
difere substancialmente de outras estimacdes, como as de Marquetti, Maldonado Filho e Lautert
(2018), Bruno e Caffe (2018) e Martins e Rugitsky (2021), onde ha uma maior elevagao da taxa
de lucro até 2008 (superando o patamar da década de noventa). Comparando especialmente
com esse primeiro trabalho, percebemos que o comportamento da nossa estimagdo se deve,
principalmente, a maior queda da parcela dos lucros nos dados utilizados, que diminui a nossa
lucratividade em relagdo a dos autores. Além disso, a relagdo produto-capital também cresce
menos, sendo incapaz de compensar a queda da participa¢do dos lucros. Acreditamos que esse
comportamento da relagao produto-capital se deve a sobrestimagao do estoque de capital nos
nossos dados, na medida em que incluem o capital residencial, conforme discutido no capitulo
anterior. A combinagdo desses dois elementos faz com que, possivelmente, haja uma
subestimacdo da taxa de lucro no periodo.

Entre 2003 e 2011 a produtividade do trabalho cresceu 2,20% ao ano, substancialmente
superior a aquela obtida a partir de 1980, mas ainda baixa quando comparada com a
performance alcancada entre 1950-1980, onde cresceu 4,40% ao ano. A intepretacdo que
fazemos da elevagao da taxa de crescimento do produto ¢ de que ela se deveu principalmente a
dindmica do capitalismo internacional, que impactou o crescimento do pais (e dos demais paises
da América do Sul) através da elevacao dos precos das commodities € do investimento
estrangeiro direto. O crescimento do mercado interno também ocupou um papel importante,

embora ndo se constitua como um processo sustentdvel e se baseie em setores com baixa
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produtividade (especialmente o chamado setor de servigos). Conforme Lélis, Cunha e Linck
(2019), a especializagdo regressiva da economia brasileira ampliou o grau de dependéncia em
relacdo aos ciclos financeiros e de precos das commodities. A elevagao das taxas de crescimento
se constituiu como uma tendéncia mundial, e como mostra Gongalves (2014), o desempenho
da economia brasileira no periodo 2003-2014 foi inferior ao crescimento médio obtido pela
economia mundial, assim como dos demais paises estudados no presente trabalho.

A partir de 2011, refletindo a nova situagdo econdmica mundial pds-crise de 2008, de
desaceleragdo do crescimento e queda dos precos das commodities, a taxa de lucro passou por
uma forte queda (-4,36% ao ano), acompanhando o baixo crescimento econdmico do PIB
(1,80% ao ano). Essa desaceleragdao ocorreu mesmo com taxas médias de investimento e de
acumulacdo superiores, que foram sustentas pelas politicas de estimulo ao investimento®, do
primeiro governo de Dilma Roussef (2011-2014). No entanto, apesar dessas politicas
economicas (onde se destacam a reducao da taxa de juros, a ampliacdo do gasto publico e a
desoneracao fiscal) o produto interno bruto apresentou uma trajetoria de queda. Essa tendéncia
refletiu tanto a conjuntura econdmica mundial pos-crise de 2008, quanto ja sinalizava a crise
que se instauraria na economia brasileira a partir de 2016, interpretada por Marquetti, Miebach
e Hoff (2017) como uma crise resultante da queda da taxa de lucro.

Contrariamente a visdo ortodoxa, o exame do comportamento tendencial das taxas de
lucro ¢ de acumulagdo, imediatamente apos o impacto da crise norte--americana em
2009, aponta para a reafirmacao de fatores estruturais, caracteristicos da economia
brasileira atual, que nao poderiam ser contidos por medidas de curto prazo de estimulo
ao investimento e¢ a demanda agregada. Dentre esses fatores, destacam-se os baixos
ganhos de produtividade do trabalho e o declinio da produtividade do capital,
decorrentes do atual processo de desindustrializacdo do pais. Essas tendéncias
permaneceram ao mesmo tempo em que os salarios reais cresciam ¢ a taxa média de
lucro bruto empresarial declinava. A partir de 2012, conjugam-se com o fim do boom
dos pregos internacionais das commodities, o que reforgou ainda mais a piora das

expectativas de lucro empresarial quanto as decisdes de investimento. (BRUNO;
CAFFE, 2018).

Comparando os dois grandes momentos da economia brasileira e ignorando a década
perdida (dado o carater em grande medida exdgeno da crise), houve um retrocesso 6ébvio na
dindmica de crescimento e acumulagao de capital no pais. Enquanto o crescimento médio entre
1950 e 1980 foi de 7,68%, com uma lucratividade média de 20,60% e uma taxa de acumulagao
de 12,59%, o periodo 1990-2014 teve um crescimento anual do produto de apenas 2,93%, com

uma lucratividade média de 12,11% e uma taxa de acumulacdo de 7,45%. Esses resultados

%% Marquetti, Miebach e Hoff (2017) também apontam que enquanto no periodo 2003 e 2008 a expansdo do
investimento foi liderada pela aquisicdo de maquinas ¢ equipamentos, a partir de 2008 essa expansio se sustenta
na construgdo civil.
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validam a importancia da lucratividade como determinante da acumulag@o e do crescimento
econdmico, na medida em que as distintas fases de comportamento da taxa de lucro
correspondem em grande medida ao comportamento das taxas de crescimento e de acumulagao

da economia, assim como das transformagoes estruturais da economia.

4.1.3 Chile

Enquanto ha uma quantidade razoavel de trabalhos que analisam a lucratividade das
economias argentina e brasileira, para a economia chilena esse numero diminui
significativamente. Assim como no caso argentino, o autor que se destaca nesses estudos ¢é
Esteban Ezequiel Maito (2012, 2014a, 2014b). Dentre esses artigos, os dois publicados no ano
de 2014 sdo analises que englobam outros paises, sendo o Chile um pais periférico selecionado,
ndo se fazendo uma investigagao aprofundada da dinamica da lucratividade no pais. Deste
modo, o artigo de 2012 se torna a referéncia principal relativo aos trabalhos do autor, onde se
analisa a taxa de lucro no periodo 1986-2009. Apesar de utilizar outra base de dados
(provenientes do Banco Central do Chile), a série da lucratividade resultante tem um
comportamento similar a nossa, o que qualifica as estimagdes realizadas no presente trabalho.
Pinera e Meller (1972) utilizam uma proxy diferente para estimar a taxa de lucro da industria
manufatureira chilena no periodo 1939-1967, encontrando uma tendéncia de elevacao da
lucratividade. Lanza (2019) analisa e compara a acumulagdo de capital nas economias da
Argentina e do Chile durante a década de 1990.

Polanco (2019) analisa a lucratividade entre 1900 e 2010. Sao utilizados dados que
diferem substancialmente dos utilizados no presente trabalho, especialmente as séries do
estoque de capital, que resultam em comportamentos distintos das séries das taxas de lucro. O
autor identifica trés regimes de acumula¢do durante o periodo, que se relacionam com a
dindmica da lucratividade. O primeiro desses regimes (1903-1932) ¢é caracterizado por uma
queda da taxa de lucro, com diminuicao da relacdo produto-capital e elevagdo da parcela de
lucro da economia. O segundo desses regimes ¢ o de industrializagdo por substituicdo de
importagdes orientado para o interior (1932-1975), onde a queda da parcela dos lucros ¢
compensada pelo crescimento acelerado da relagao produto-capital. Esse regime termina com
uma crise estrutural (1972-1975), que explica a necessidade de uma reestruturagdo capitalista
para a constru¢ao de um novo regime de acumulacdo. O terceiro regime correspondente ao
periodo neoliberal (1976-2010) ¢ caracterizado por uma tendéncia de elevacao da lucratividade,

explicada pelo crescimento dos seus dois componentes, que garante estabilidade ao regime. O
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trabalho também identifica uma correlagdo positiva entre a taxa de lucro e a taxa de crescimento

da economia.

Tabela 5 — Taxas de Crescimento Anual Decompostas das Variaveis Estimadas — Chile

Periodo X, r Y/K n/Y Pr 9k g1 0
1951-2014 4,02 0,70 0,72 -0,02 2,14 0,72 - 2,73
1951-1973 3,55 1,76 2,42 -0,64 2,57 -2,63 - 3,56
1951-1959 2,99 -0,20 -1,10 0,91 2,71 -1,67 - 2,22
1959-1970 4,79 5,98 8,57 -2,39 4,32 5,08 - 5,46

1970-1975 -2,22 | -19,28 -13,59 | -6,59 | -4,28 ' -16,50 3,95 2,71
1970-1973 0,54 -7,62 -9,22 1,77 -3,95 -28,29 | -5,29 0,19
1973-1975 -6,22 | -34,08 -19,75 | -17,85 | -4,77 4,93 19,53 | -7,43
1973-2014 4,27 0,13 -0,18 0,31 1,91 2,57 1,29 2,29
1973-1989 3,09 -0,28 -0,80 0,53 0,42 6,76 3,37 0,10
1973-1982 1,67 -7,80 -3,90 -4,06 0,78 0,09 1,43 2,36
1982-1989 4,94 10,31 3,33 6,75 -0,04 15,99 5,92 | =273
1989-2014 5,04 0,39 0,22 0,17 2,87 -0,03 -0,02 3,72
1989-2002 5,62 -2,94 0,39 -3,32 3,37 -0,81 -1,12 3,39
2002-2014 441 4,13 0,04 4,10 2,32 0,82 1,18 4,08
2002-2010 4,47 9,32 1,33 7,88 2,62 2,17 0,18 4,10
2010-2014 4,30 -5,52 -2,51 -3,09 1,72 -1,81 3,19 4,05
Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragéo propria.

Nota: X, = produto interno bruto em precos constantes; r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relag@o produto-capital;
/Y = participagdo dos lucros na renda; P, = produtividade liquida do trabalho; gx = taxa de acumulacio; g; =
taxa de investimento; 6 = relagdo capital-trabalho.

O comportamento grafico da série historica da taxa de lucro do Chile durante a
totalidade do periodo estudado difere de todos os outros paises analisados, sendo o inico onde
nao se observa uma tendéncia histérica de queda. Entre 1951 e 2014 a taxa de lucro cresceu
0,70% ao ano, sendo que praticamente a totalidade dessa evolucdo ¢é explicada pelo
comportamento da relagdo produto-capital. Este ¢ um claro indicativo das especificidades que
encontraremos na evolu¢do histérica da economia chilena, considerada um caso de sucesso de
crescimento na América do Sul. Cabe investigar se esse sucesso ¢ real ou aparente, e caso se
confirme, as explica¢des para esse fenomeno.

O Chile foi um dos paises mais afetados pela crise de 1929, dado seu elevado grau de
integracdo ao comércio internacional e a dependéncia da importagdo de alimentos de dificil

substitui¢io®®. Como pais exportador de produtos minerais, onde se destacou em um primeiro

0 As especificidades geograficas do Chile dificultavam a produgio de alimentos agricolas, visto que apenas 15%
do solo eram cultivaveis (MOREL, 2008, p. 38).



69

momento o nitrato de sédio (salitre)®! e posteriormente o cobre, com uma atividade industrial
parcialmente integrada com o setor exportador, a restricdo na capacidade de importar impos
grandes obstaculos ao processo de substituicdo de importagdes. Tomada consciéncia dessas
dificuldades, se criou em 1939 a Corporacion de Fomento de La Produccion, representando o
ponto de partida do processo de industrializagio via substitui¢io de importa¢des®® (FURTADO,
2019).

Grafico 17 — Taxa de Lucro no Chile (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

E possivel identificar na historia da economia chilena, durante o periodo analisado,
quatro periodos: 1) um periodo onde esteve vigente o processo de substitui¢ao de importagdes,
em um contexto de uma economia fechada (1950-1973); 2) um periodo de implementagao
radical das reformas neoliberais (1973-1982); 3) um periodo onde se flexibilizou o
neoliberalismo em um modelo mais pragmatico e adaptativo (1982-1990); 4) e um tultimo
periodo de “reforma das reformas” neoliberais, mas ainda em um paradigma neoliberal, embora
democratico (1990-2014). Veremos como ocorre esse processo € a dindmica da reprodu¢do do
capital correspondente.

No Grafico 18 podemos observar as taxas de crescimento da economia chilena.

Enquanto na economia brasileira tivemos uma queda significativa do crescimento ao longo do

6 A descoberta durante a Primeira Guerra Mundial de um salitre sintético marca o fim da comercializagdo do
nitrato natural, que se torna economicamente desinteressante.

92 “Q Chile constitui, portanto, menos um caso de industrializagdo, a base de substituicio espontinea de
importagdes, que de acdo estatal visando superar os obstaculos criados & economia do pais pela desorganizagéo de
seu setor exportador.” (FURTADO, 2019, p. 210)
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tempo, o comportamento dessa tendéncia ¢ diferente no caso da economia chilena. Ocorreu
uma elevagdo da tendéncia de crescimento, apontando para o fato de que o crescimento
econdmico durante a fase historica do processo de substitui¢do de importacdes (1950-1973) foi
inferior a aquele obtido durante a fase historica neoliberal, em suas diferentes formas (1973-
2014). E esse comportamento que torna a economia chilena um “caso de sucesso” do
neoliberalismo, em especial da sua propagada versdao mais radical. Ao longo da subsegao
veremos que, analisando o periodo como um todo, o caso chileno esta longe de ser um sucesso
de crescimento quando comparado com as demais economias analisadas, assim como o
neoliberalismo em sua versao extremada s6 foi aplicado em um curto periodo de tempo, dado

que a realidade econdmica obrigou a adogdo de uma conducao mais pragmatica e flexivel.

Gréfico 18 — Taxa de Crescimento do PIB do Chile a pregos constantes (1952-2014)
15%

10%

5%

0%

1970

1978
1980
1982

-5%

-10%

15% e Tendéncia Polinomial (Ordem 6)

Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

O primeiro periodo da economia chilena (1951-1973) foi de elevagdo da lucratividade
(1,76% ao ano), mesmo com a grande queda ocorrida nos ultimos anos (durante o governo de
Allende, onde a lucratividade recuou fortemente). Essa elevagdo ocorreu com distribui¢do de
renda favoravel aos trabalhadores, mais que compensada pela elevagdo da relagdo produto-
capital (que cresceu 2,42% ao ano). Podemos dividir esse periodo em dois momentos distintos.

O periodo entre 1951 e 1959 apresentou um comportamento ciclico da lucratividade,
refletindo distintas medidas do governo de Carlos Ibafiez del Campo (1952-1958). Em um
primeiro momento esse governo realizou politicas internas expansionistas, de favorecimento ao

desenvolvimento industrial, melhoria salarial e apreciagdo cambial. Em um contexto de
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desequilibrios do setor externo e fiscal, essas medidas provocaram desequilibrios externos e
fiscais, além de inflacdo, cuja resposta foi a aplicagdo de um programa de estabilizagdo

ortodoxo (FFRENCH-DAVIS, 2001, p. 18-19), que resultaram na reduc¢do da lucratividade.

Tabela 6 — Valores Médios das Variaveis Estimadas — Chile

Periodo r Y/K n/Y Py 9k g1 0
1951-2014 12,.28% | 0,327 37.71% 12,170 7,23% - 52,587
1951-1973 13,94% | 0,340 | 42,31% 8,439 6,34% - 30,678
1951-1959 11,40% 0,232 49,00% 6,492 5,39% - 22,954
1959-1970 15,85% 0,395 40,49% 9,235 7,25% - 32,579

1970-1975 11,51% | 0,366 | 31,07% | 10,420 | 5,63% | 18,76% 46,391

1970-1973 13,46% | 0417 | 32,37% | 10,780 | 5,86% | 17,12% 44,495

1973-1975 | 9,55% | 0293 | 31,68% | 9,782 | 4,46% | 20,01% | 48559
1973-2014 | 11,41% | 0,321 | 3520% | 14,161 | 7,61% | 2323% | 64,412

1973-1989 9,40% 0,280 | 33,15% | 10,152 | 5,45% | 20,03% 49,716
1973-1982 9,14% 0,287 | 31,39% | 10,317 | 5,09% | 19,38% 50,504
1982-1989 9,37% 0,268 | 34,49% | 10,011 | 5,61% | 20,60% 49,501
1989-2014 12,77% | 0,346 | 36,79% | 16,647 | 9,06% | 25,47% 73,314
1989-2002 10,99% | 0,334 | 33,02% | 14,112 | 9,01% | 26,02% 57,334
2002-2014 14,38% | 0,358 | 40,07% | 19,356 | 9,02% | 24,72% 90,345
2002-2010 13,80% | 0,361 | 38,00% | 18,534 | 8,69% | 23,72% 82,623

2010-2014 16,08% | 0,352 | 45,60% | 20,997 | 9,66% | 26,33% | 105,761

Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

Nota: r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relag@o produto-capital; n/Y = participagdo dos lucros na renda; P; =
produtividade liquida do trabalho; gx = taxa de acumulacdo; g; = taxa de investimento; 6 = relagdo capital-
trabalho.

Entre 1959 e 1970 ocorreu um acelerado crescimento da lucratividade (5,98% ao ano),
puxada pelo salto da relagdo produto-capital entre 1959 e 1963. Nesse periodo também
houveram dois tipos de politica econdmica distintos. O governo do presidente Jorge Alessandri
(1958-1964) adotou um programa liberalizante, de diminui¢ao do papel do Estado na economia
e abertura moderada as importagdes, denominado por Ffrenche-Davis (2001, p. 19), como um
“intento frustado de modernizacion capitalista”, que fracassou pela crise cambial resultante e
o retorno do processo inflacionario. J& durante o governo de Eduardo Frei Montalva (1964-
1970) foram implementadas reformas estruturais e sociais da economia, como a reforma agraria
e o comeco da nacionalizacdo da industria do cobre, com um programa de modernizacao
industrial com papel ativo do Estado e incentivo as exporta¢des nao tradicionais. Os resultados
foram em grande parte positivos, apesar dos ultimos anos serem de baixo crescimento

econdmico, com modernizacdo do setor industrial e rural, diversificagdo das exportagdes,
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controle inflacionario, reforma do sistema tributario e modernizacdo do aparato estatal
(FFRENCH-DAVIS, 2001, p. 21-25).

O periodo entre 1959 e 1970 contou com uma lucratividade média elevada (15,85%),
em um contexto de grande elevacdo anual média da relacdo produto-capital (8,57%) e da
produtividade do trabalho (4,32%), que se refletiu em uma alta taxa de crescimento do produto
anual (4,79%). Apesar do bom desempenho dessas varidveis, € possivel notar que a economia
chilena passava por um cenario de perda de vigor do processo de industrializacdo (FURTADO,
2019, p. 243), com desaceleracdo do crescimento do setor industrial. Esse esgotamento da
industrializagdo ocorreu especialmente nos ramos que produziam para os consumidores de
baixa renda, enquanto houve uma expansdo da produgdo de artigos suntuarios, indicando uma
deteriorag¢do da capacidade de consumo da populacao de baixa renda (MARINI, 2019, p. 71-
77), apesar da elevagdo da participacdo salarial na renda (que ndo capta como essa renda se
distribui entre os distintos setores dos trabalhadores). Um indicador que demonstra a perda da
intensidade do desenvolvimento chileno nos Ultimos anos desse periodo ¢ a produtividade do
trabalho, que estagnou a partir de 1967 e sé voltou a crescer substancialmente a partir da década
de 1990.

Em 1970 a Unidade Popular, uma coalizao de esquerda, elegeu o presidente Salvador
Allende (1970-1973)%, com um programa que previa uma transi¢io pacifica para o socialismo
(um socialismo nao muito definido, dado o proprio carater heterogéneo da coalizao). O governo
acelerou a reforma agraria, favoreceu o investimento no ensino basico e estatizou oligopolios
do setor bancario, de telefonia e até de empresas téxteis e de alimentacdo. Entretanto, a principal
estatizacdo realizada por Allende foi a das companhias de minerag¢do, que transferiu toda a
riqueza proveniente do cobre ao Estado (LIRA, 2010). Apesar da agdo estatal de reduzir a
capacidade ociosa da economia com as novas empresas estatizadas, houve uma reducao das
taxas de investimento e acumulacao durante o governo da Frente Popular, assim como da
produtividade do trabalho. A queda desses indicadores faz sentido em um contexto de que a
burguesia via sua propriedade privada em risco, reagindo com diminui¢do do investimento e
com contraofensiva politica e econdmica. O crescimento econdémico foi praticamente nulo

(0,19% ao ano), com uma redugdo de 7,62% ao ano da lucratividade. O que se destaca nesse

63 «[...] a eleigdo de Salvador Allende para a presidéncia da Reptblica ocorre no marco de uma crise profunda do

sistema de dominagao chileno, caracterizado pelo aprofundamento das contradigdes interburguesas ¢ pela escalada
ininterrupta do movimento de massas, ao qual se incorporam amplos setores atrasados ou marginalizados de uma
participacdo politica real.” (MARINI, 2019, p. 36).
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periodo ¢ a grande queda da taxa de acumulacdo (-28,29% ao ano) e também a diminui¢do da

produtividade do trabalho (-3,95% ao ano).

Grafico 19 — Relac@o Produto-Capital no Chile (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria

O governo Allende chegou ao fim através de um golpe militar com o comando do
General Augusto Pinochet, até entdo general-chefe do Exército®, que assumiu a presidéncia do
pais (1973-1990). Ao contrario de todos os demais paises analisados, onde houve um periodo
de crise do PSI e de transi¢cdo para o neoliberalismo, no caso chileno nao houve esse periodo,
na medida em que o governo Pinochet foi responsavel por implementar a “primeira experiéncia
neoliberal sistematica do mundo” (ANDERSON, 1995, p. 19). O regime ditatorial permitiu e
implementou a passagem direta do modelo industrializante para o modelo neoliberal.

E possivel dividir o governo Pinochet em duas fases distintas, uma iniciada com o golpe
e encerrada com a crise que eclode em 1982, caracterizada pela implementagdo no pais de
reformas neoliberais “duras”; e um segundo periodo que vai até o fim do regime militar no
comego de 1990, onde se adotou uma politica mais pragmatica para superar os efeitos da grave
crise econdmica (FFRENCH-DAVIS, 2010).

O principal objetivo da politica econdmica do inicio do governo militar era de reduzir a

inflagdo, que vinha numa tendéncia ascendente. Se em um primeiro momento se praticou uma

% Em 1972 a luta de classes se acirra, com ofensiva da burguesia através de sabotagens e desabastecimento,
surgimento de grupos fascistas ¢ um processo de ocupagao das fabricas pelos trabalhadores e criagdo de corddes
industriais. A UP busca a conciliagdo ¢ faz um acordo com o partido politico Democracia Cristd ¢ com o alto
comando militar, rapidamente rompido.
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politica gradualista, seu fracasso fez com que se fosse adotado em abril de 1975 um tratamento
de choque, com grande reducdo do gasto publico e uma politica monetaria extremamente
restritiva (a base monetéaria diminuiu em cerca de 20% em 1975). Ao mesmo tempo em que se
reduziu momentaneamente a inflacdo®, foram grandes os impactos sobre o desemprego e o
produto (EDWARDS, 2000, p. 28-36), este tltimo tendo caido 12,91% no ano. Apesar de certa
retomada das taxas de acumulagdo (4,93% ao ano) e de investimento (19,53% ao ano), a
lucratividade teve uma grande queda (-34,08% ao ano). Esse nimero se torna mais
impressionante quando se considera que a lucratividade ja vinha em queda desde 1970, o que
faz com que o ano de 1975 apresente a menor taxa de lucro da nossa série histdrica. Além do
contexto interno, essa crise nao pode ser desassociada da crise internacional de 1973, que

reduziu o preco do cobre e deteriorou os termos de intercdmbio.

Grafico 20 — Participa¢do dos Lucros na Renda Chilena (1951-2014)
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Fonte: Alarco (2017). Elaboragao propria

Logo nos primeiros anos uma série de reformas estruturais foram realizadas pelo regime
militar, como a abolicdo do controle de pregos, grande liberalizacdo comercial,
desregulamentacdo do mercado financeiro e dos fluxos de capital, reducao do setor publico e
do papel do Estado na economia, privatizagcdes em grande escala, anulacdo da reforma agraria
do periodo Allende, supressao de grande parte dos direitos sindicais ¢ uma reforma tributéria

regressiva (embora com eliminagdo de algumas distor¢des e fortalecimento da base de

% Apesar do grande choque monetario, a inflagio nos anos seguintes voltou a acelerar ¢ s6 reduziu
significativamente com a abertura comercial e a apreciagdo cambial (LIRA, 2010).
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arrecadacdo) (FFRENCH-DAVIS, 2010, p. 11). Uma nova leva de reformas neoliberais foram
realizadas nos anos oitenta, com privatizacdo de empresas de energia e telecomunicagdes,
privatizagdo da previdéncia social e expansdo da educacdo e satde privada (DIAZ, 2013, p.
214). A CODELCO, empresa estatal de mineracdo de cobre formada a partir das empresas
estatizadas no periodo Allende, foi uma excegao no contexto das privatizagdes € manteve seu
status de empresa publica, paradoxo explicado pelo grande fluxo de recursos fornecidos ao
governo pela industria do cobre e sintoma da propria dependéncia da economia chilena do setor.

Tendo a frente um grupo de economistas chilenos formados na tradi¢ao ultraliberal da
Universidade de Chicago, conhecidos como Chicago Boys, o governo aproveitou o periodo de
grave crise econdmica e social do inicio da ditadura militar para a implementagdo de um
conjunto de reformas em um curto periodo de tempo, em uma doutrina de choque (KLEIN,
2008). Esse choque aproveita a desestruturacdo da sociedade civil causada pela crise e
transforma as reformas realizadas em mudangas permanentes, antes que a sociedade possa se
reorganizar e reagir. No caso chileno o choque se combinou com uma forte repressao a todos
aqueles que pudessem fazer oposi¢ao as mudangas em curso, constituindo como um grande

exemplo de combinagao entre autoritarismo politico e liberalismo econdmico.

Grafico 21 — Produtividade Liquida do Trabalho no Chile (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria

O governo militar adotou uma politica de desvalorizacdo salarial, que reverteu a
tendéncia anterior de queda da participagdo dos lucros na renda. Apesar dessas amplas medidas

pro-capital, a taxa de acumulacao foi inferior a da década de 1960, e o crescimento econdémico
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¢ interpretado por Ffrench-David (2010, p. 17) como espurio, dado que foi sustentado no
endividamento externo, na importagao de bens intermediarios e de consumo e na expansao dos
servigos financeiros. O crescimento econdmico da primeira fase do governo Pinochet (1973-
1982) foi de apenas 1,67% ao ano, em grande medida pelo grande queda dos primeiros anos

(excluidos os trés primeiros anos essa taxa vai para 4,14%).

Grafico 22 — Taxa de Acumulagdo no Chile (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragdo propria

A taxa de lucro se elevou a partir de 1975, mas comegou a declinar em 1980, em uma
dinamica que resultou na crise de 1982. A crise da divida de 1982 se deu em um contexto
similar aos paises vizinhos, apesar do Chile ja ter realizado grande parte das reformas
posteriormente propostas como solu¢do da mesma crise a regido. Foram essas proprias reformas
que reforcaram a vulnerabilidade externa do pais®®. Em 1982 a economia chilena se encontrava
com elevado endividamento em moeda estrangeira, cuja combinac¢ao com a redugao da liquidez
internacional e a eleva¢do das taxas de juros estadunidenses deflagraram a crise. O abandono

do cambio fixo em 1982 (adotado em 1979) com a desvalorizagdo do peso tornaram as dividas

% “Finally, great vulnerability in the national economy was generated, which resulted in the severe crisis of 1982.
In fact, in view of the passive and neutral domestic policies pursued, the authorities were left with weakened policy
tools to deal with external stocks. Furthermore, growing indebtedness and the magnitude of the current account
deficit obviously could not have been sustained, even had the international financial crisis not taken place.
Consequently, the external sector was placed on a course that would inevitably call for a traumatic adjustment
process. The seriousness of this situation was exacerbated, of course, by the fact that during the 1970s the domestic
productive base had been weakened given extremely low investment ratios. In fact, the average gross investment
ratio fell by almost one-fifth compared to the 1960s and the GDP growth rate diminished proportionally more.”
(FFRENCH-DAVIS, 2010, p. 78).
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das empresas impagaveis e amplificou a crise bancéria, o que se propagou na economia como

uma queda abrupta do produto e a aceleragao do processo inflacionario (FUGULIN, 2006).

Grafico 23 — Taxa de Investimento no Chile (1970-2014)
30%

25%
20%
15%

10%

D V> Ao D> ge S P D PP S SEHED DN
FEFFFFFFTETFTIT T T T T P

Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragdo préopria

A grave situag¢ao da crise chilena forgou o governo a realizar uma intervengao mais
generalizada na economia, especialmente na reestruturacdo do sistema financeiro e na
nacionalizacdo das dividas do setor privado. A conjuntura obrigou o governo a mudar sua
politica econdmica para uma condugao mais pragmatica, fortemente interventora na economia
em favor do mercado. Além da regulacdo do sistema financeiro e da nacionalizacao da divida
privada, diversos ajustes foram realizados pelo governo na condugdo da economia, como
elevacao das tarifas de importacao, subsidios para exportacdes nao tradicionais e precos de
banda (pre¢os minimos e maximos) para os principais produtos agricolas comercializados com
o exterior. O colapso econdmico permitiu inclusive certa reorganizacao dos movimentos sociais
e sindicais (FUGULIN, 2006; FFRENCH-DAVIS, 2010). A estratégia adotada foi a de
diversificar e reforcar a estrutura exportadora, encadeando-a com induistrias processadoras de
matérias primas. Desta forma houve um desmantelamento de diversos setores industriais, como
o de metalmecénica e téxtil, mas surgiram novos segmentos associados a exploragdo e
processamento de recursos naturais (DIAZ, 2013). Este é um diferencial da economia chilena
em relagdo as outras economias da regido, na medida em que nos demais paises o desmonte
industrial ndo teve a mesma substitui¢do parcial por outros tipos de industrias compativeis com

a nova inser¢do externa.
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Esse novo periodo da economia chilena pde em xeque o propagado modelo ultraliberal
chileno, praticado em sua forma mais ideologica apenas no primeiro periodo da ditadura,
justamente o de pior desempenho economico. A partir de 1983 a lucratividade na economia
chilena retoma a tendéncia anterior pré-crise, de crescimento até 1989 (10,31% ao ano), puxada
especialmente pela elevagdo da participagdo dos lucros na renda (6,75% ao ano), que tinha
caido na etapa anterior. O balanco desse segundo momento da ditadura ¢ bastante positivo em
termos de crescimento econdmico (4,94% ao ano) e de recuperagdo das taxas de investimento
e acumulacdo (crescimento anual médio de 5,92% e 15,99% respectivamente), apesar do baixo
valor médio dessas tultimas.

Em termos de crescimento econémico, assim como no caso da economia colombiana, a
década de 1980 ndo se constituiu como uma “década perdida” (ou mesmo de “retrocesso”). No
entanto, a produtividade do trabalho teve uma leve reducdo (-0,04% ao ano), que podemos
definir como de estagnagdo, e a relagdo capital-trabalho sofreu uma queda de 2,73% ao ano, o
que aponta para uma desmecanizagdo da economia. Esses sdo indicadores que demonstram as

dificuldades e as transformagoes produtivas da economia durante a década.

Grafico 24 — Relacao Capital-Trabalho no Chile (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria

Considerando a totalidade do periodo militar (1973-1989), o crescimento econdmico
(3,09% ao ano) foi abaixo da média de todo o periodo analisado (4,02% ao ano) e do periodo
entre 1951 e 1973 (3,55% ao ano). Em comparacdo a esse primeiro periodo da economia

chilena, de vigéncia do processo de substitui¢do de importagdes, a produtividade do trabalho
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também teve um fraco desempenho, crescendo apenas 0,42% ao ano, bem inferior ao patamar
do periodo anterior de 2,57%. Acompanhando o menor crescimento econdmico e a menor taxa
de acumulagdo, a lucratividade também teve um valor médio (9,40%) abaixo da fase anterior
(13,94%). Com esses valores € possivel afastar qualquer intepretacdo que visualize a ditadura
de Pinochet como um grande sucesso econdmico. O que se destaca na performance econdmica
do pais durante a ditadura, quando comparada com as das demais economias estudadas, ¢ o
crescimento da década de oitenta. No entanto, esse crescimento apenas compensou o fraco
desempenho da década inferior.

Um dos principais objetivos do neoliberalismo, a interrup¢ao da queda da taxa de lucro,
foi atingido, que inclusive chega a se recuperar parcialmente ainda durante a ditadura. Nos anos
oitenta o neoliberalismo ja estava consolidado no pais, inclusive como politica de Estado,
através da constituicao chilena de 1980, vigente até a atualidade.

Com o fim da ditadura militar o cenario politico foi dominado pela Concertacion de
Partidos por la Democracia (Coalizagdo de Partidos pela Democracia), uma coalizacao
eleitoral de centro-esquerda que governou o Chile entre 1990 e 2010. A década de 1990 foi um
periodo de grande prosperidade da economia chilena, onde o produto cresceu entre 1989 e 2002
a uma média anual de 5,62%. Nenhuma mudanca radical foi realizada na politica econdmica,
marcada pela continuidade do neoliberalismo, mas se buscou executar “reformas das reformas”
para conciliar estabilidade macroecondmica com melhoria dos indicadores sociais. Se realizou
uma reforma tributaria, com reintrodu¢ao da taxa¢dao dos lucros (abolida em 1988), uma
reforma trabalhista que favoreceu os trabalhadores e se elevou significativamente o salario
minimo (23% entre 1989 e 1993) (FFRENCH-DAVIS, 2010). Houve uma reducdo na
participagdo dos lucros na renda durante a década, correspondente ao esforco de realizar uma
melhora na distribui¢ao de renda e reduzir a pobreza.

Nesse periodo (1989-2002) a lucratividade teve um comportamento de queda (-2,94%
ao ano), refletindo a diminui¢ao da participacdo dos lucros (-3,32%), ndo compensada pela
timida elevagdo da relacdo capital-produto (0,39% ao ano). Essa reducdo da participacdo dos
lucros faz sentido em um contexto de busca de legitimidade para o novo sistema politico
democratico, apés quase duas décadas de regime repressivo que resultaram em um pais
altamente desigual. No entanto, mesmo com a queda, o valor médio da taxa de lucro (10,99%)
¢ superior ao vigente nas duas fases anteriores. Isso ocorre na medida em que a lucratividade
apresentou um comportamento muito mais estavel, onde o declinio se concentra a partir da
segunda metade da década de 1990, no contexto das crises financeiras das economias latino-

americanas (Argentina em 1994, Brasil em 1999 e México em 2001).
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Em termos de crescimento econdmico o periodo 1989-2002 foi o mais prospero entre
aqueles selecionados, em um valor anual médio de 5,62%. Enquanto as outras economias sul-
americanas realizavam as reformas liberalizantes, no Chile essas reformas ja tinham acontecido
e seus “custos de transi¢do” ja tinham sido pagos durante as duas décadas anteriores. A
economia chilena ja estava preparada para a nova fase de insercdo internacional do
subcontinente, o que trouxe uma vantagem comparativa para o pais. A taxa de acumulagao teve
um desempenho médio muito superior a aquela vigente durante o governo Pinochet, assim
como a produtividade do trabalho e a relacdo capital-trabalho, que apos praticamente duas
décadas de estagnacao voltam a ter trajetdrias ascendentes.

A taxa de crescimento da economia chilena no periodo 2002-2010 foi de 4,47%, se
aproximando das performances dos outros paises estudados. Ocorreu uma grande recuperagao
da lucratividade (9,32% ao ano), puxada pelo aumento da participagdo dos lucros na economia.
Se no Brasil e na Argentina esse foi um periodo de redistribui¢cdo de renda e aumento da parcela
salarial, no Chile essa tendéncia é oposta. Se aproveitou o contexto da situa¢do econdomica
externa favoravel, que elevou o prego dos produtos exportados chilenos, para reverter a
distribuicao realizada no periodo da redemocratizacao e aumentar a taxa de lucro, que retornou
ao nivel elevado do final da década de 1970.

A partir de 2011, assim como no Brasil, se estabeleceu uma tendéncia de desaceleracao
da economia, que embora tenha mantido um valor médio de crescimento do produto proximo
ao periodo anterior (4,30% ao ano), a queda anual de 5,51% da lucratividade ja apontava a
grande desaceleragiio do crescimento que se iniciava e que se intensificou apds 2014%7. Essa
queda da lucratividade ¢ explicada pelo comportamento negativo de ambos os componentes.
Apesar do comportamento de queda, as taxas médias de lucro e acumulacdo sdo as maiores
entre os periodos selecionados da série historica.

Analisando o periodo como um todo (1951-2014), a propagada experiéncia de sucesso
do crescimento econdmico chileno ¢ questionavel, na medida em que sua taxa média foi de
4,02%, inferior a aquela obtida pelo Brasil (4,91%), Colémbia (4,27%) e proxima a do Peru
(3,91%). O que se destaca no desempenho da economia chilena é o crescimento obtido nas
décadas de 1980 e 1990, substancialmente superior ao alcangado pelos demais paises. No

entanto, na década de 1970 o desempenho da economia € inferior, na medida em que ¢ a década

7 Essa situacdo explode socialmente nos massivos protestos de 2019, dado que a situagdo social piora
consideravelmente em um pais extremamente desigual sem que haja um sistema de seguridade social para
“amortecer” a desaceleragdo econdmica. O alto custo de vida (ou seja, os baixos salarios reais) ¢ o sistema
previdenciario implementado na ditadura militar sdo algumas das causas dos protestos.
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onde se realizam as transformagdes estruturais neoliberais que posteriormente seriam realizadas
nos outros paises, ndo tornando a década de 1980 uma “década perdida”. A propria
produtividade do trabalho, relativamente elevada, cresceu a uma taxa média (2,14% ao ano)
inferior a brasileira (2,35% ao ano). Outro forte argumento contrario ao “modelo chileno” ¢é o
fato de que sua economia é baseada na exploragéo e exportagio de cobre e outras commodities®®,
abundantes em um pequeno pais com uma pequena populagdo, tornando seu exemplo
impossivel de ser replicado para o conjunto do subcontinente. Por fim, a implementagao
autoritaria e prematura das reformas liberalizantes, com uma estratégia de inser¢ao externa
melhor definida, contribuiram para o melhor desempenho do capitalismo neoliberal no Chile.
Ha diversos elementos que tornam a economia chilena um caso sui generis entre os
paises analisados. Além da implementacdo prematura do neoliberalismo, com auséncia de um
periodo de transi¢do, € o unico pais selecionado onde ha elevagdo das taxas de lucro e de
acumulagdo durante o periodo analisado, assim como ¢ o unico onde ha aumento da taxa média
de crescimento do produto no neoliberalismo, quando comparado ao periodo do PSI. Os
resultados encontrados validam a importancia da lucratividade como determinante do
investimento, da acumulacao e do crescimento econdmico, visto que a dindmica da taxa de
lucro corresponde a dinamica das demais variaveis, assim como se relaciona com as

transformagoes estruturais da economia.

4.1.4 Colombia

O tnico trabalho disponivel encontrado que analisa a lucratividade na economia
colombiana ¢ o de Moya, Lubert e Garzén (2012), onde os autores investigam a lucratividade
e o investimento na industria no departamento de Caldas e na sua capital, Manizales, entre 1985
e 2001. Além deste trabalho ha também um preprint de Garcia (2020), que analisa a
lucratividade na Coldmbia com auxilio de ferramentas econométricas entre 1964 e 2007, mas
conforme seu carater de pré-publicacdo, o mesmo nio se encontra disponivel. Dado a
especificidade do primeiro e a indisponibilidade do segundo, nao h4a nenhum artigo disponivel
que sirva de comparacdo as nossas estimagdes. Neste sentido, a andlise realizada na presente

subsecdo contém, de acordo com as nossas pesquisas, uma contribuigao até entao original.

8 “E[ cardcter mundial de la acumulacion de capital se confirma, ademas de en una alta correlacion entre tasa
de ganancia y precio internacional del cobre, en un comportamiento de la rentabilidad cuyos aiios criticos
coinciden con las crisis vividas en la generalidad de los paises periféricos entre 1998 y 2002, asi como también

con la crisis general iniciada en 2008-2009.” (MAITO, 2012, p. 63).
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O desenvolvimento historico da economia colombiana segue em grande medida o das
demais economias estudadas. Se até a crise de 1929 predominava na economia colombiana um
modelo primario-exportador, com baixo desenvolvimento industrial, os choques externos
provocaram uma diversificacdo produtiva. Essa primeira fase da industrializagdo, vigente até
1945 foi mais um resultado da crise mundial e das respostas pragmaticas dos governos do que
um esforco consciente de industrializacdo. Foi a partir de 1945, até¢ 1974, que essa
industrializagdo passou a ser efetivamente dirigida pelo Estado, em um esforgo industrializante
consciente (SILVA, 2013). Deste modo, o intervalo analisado no presente trabalho se inicia
com a vigéncia do processo de substituicao de importacdes.

Podemos separar a historia da economia colombiana durante o periodo estudado em
quatro periodos: 1) um primeiro de vigéncia do processo de substitui¢dao de importacdes (1950-
1973); 2) um periodo de crise do PSI e de transicdo para um novo modelo de desenvolvimento
(1973-1990); 3) um periodo de abertura econdmica e de realizagao das reformas neoliberais
(1990-2000); 4) e um altimo periodo de manuten¢ao do modelo neoliberal, mas em um contexto
regional e internacional favoravel, com crescimento econdmico relativamente elevado (2000-

2014).

Tabela 7 — Taxas de Crescimento Anual Decompostas das Variaveis Estimadas —

Colombia
Periodo X, r Y/K n/Y Pr 9k g1 0
1950-2014 427 -0,79 -0,69 -0,10 1,59 -0,46 - 1,45
1950-1973 5,10 -1,50 -1,25 -0,25 2,80 -0,56 - 2,92
1950-1966 4,56 -4,29 -2,75 -1,58 2,61 -1,45 - 3,33
1966-1973 6,34 5,18 2,26 2,86 3,22 1,52 - 2,00

1973-1990 4,05 -2,40 -1,87 -0,53 1,21 -1,54 0,56 1,48
1973-1985 3,83 -4,01 -2,51 -1,54 1,22 -1,83 1,23 2,13
1985-1990 4,59 1,60 -0,32 1,92 1,20 -0,85 -1,03 -0,07
1980-1990 3,41 -1,45 -2,26 0,82 0,82 -2,32 0,13 1,37
1990-2014 3,63 1,06 0,71 0,34 0,72 0,42 -0,32 0,04
1990-2000 2,65 1,41 0,26 1,14 -0,41 -4,45 -4,76 -0,21
2000-2014 4,34 0,81 1,04 -0,22 1,53 4,04 2,98 0,22
2000-2011 4,30 1,75 1,73 0,02 1,09 5,09 3,39 -0,52
2011-2014 4,51 -2,54 -1,47 -1,09 3,17 0,31 1,50 2,96
Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

Nota: X, = produto interno bruto em pregos constantes; r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relagdo produto-capital,
n/Y = participagdo dos lucros na renda; P, = produtividade liquida do trabalho; g, = taxa de acumulagido; g, =
taxa de investimento; 0 = relagdo capital-trabalho.
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O comportamento da taxa de lucro na economia colombiana segue uma configuracao
similar a aquela observada na Argentina, no Brasil e no Peru (analisado na subsegdo seguinte).
Considerado todo o periodo analisado (1950-2014), ¢ identificado um comportamento de queda
da taxa de lucro, em uma média anual de -0,79%. Essa queda se deve na sua grande maioria ao
componente da relacdo produto-capital, que decresceu anualmente 0,69%, constituindo mais
um pais onde a queda tendencial da taxa de lucro pode ser empiricamente observada e cuja
explicagdo se encontra no componente tecnologico. Grande parte dessa queda se concentra na
primeira década da série historica, em uma tendéncia que persiste de maneira menos acentuada
até 1985. A partir de 1985 a tendéncia se inverte e a lucratividade volta a crescer, apesar de ndo

recuperar o patamar da década de 1950.

Grafico 25 — Taxa de Lucro na Colémbia (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

O crescimento econdmico da economia colombiana no periodo 1950-2014 ¢ de 4,27%
ao ano, atras apenas do desempenho brasileiro entre as economias analisadas. O que se ressalta
na performance de crescimento da economia colombiana ¢é o fato de apresentar apenas um ano
de crescimento negativo (1999), apesar da grande variacao ciclica. Dentre os quatro periodos
historicos identificados, se destaca negativamente aquele referente a década de 1990, periodo
de realizagdo das reformas neoliberais, onde o produto cresceu 2,65% ao ano. Nos outros trés
periodos ndo ha grande discrepancia na média de crescimento dos produtos, sendo de 5,10% no
PSI, 4,05% no periodo de transi¢ao e 4,34% no periodo de manutengdo do neoliberalismo e

boom das commodities.
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Grafico 26 — Taxa de Crescimento do PIB da Coldmbia a pregos constantes (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

A situagdo politica da Colombia é complexa, atravessada pelo conflito armado entre o
governo e diversas guerrilhas, sendo as For¢as Armadas Revoluciondrias da Colombia (FARC,
1964-2017) a principal. Essa situacdo se iniciou em 1948, com o assassinato de um importante
lider popular. Em 1953 ocorreu um golpe de Estado, se estabelecendo uma ditadura militar até
1957. Segundo Ospina (2018), entre 1948 e 1957 foram assassinados 300 mil colombianos,
quase todos camponeses. A partir de entdo se alternaram na presidéncia, até 2010, o Partido
Liberal e o Partido Conservador, em um aparente regime democratico, constituindo governos
historicamente proximos aos Estados Unidos. No entanto, para o autor, se constituiu um
terrorismo de Estado no pais, na medida em que nesse periodo foram assassinados quatro
candidatos a presidéncia, assim como 2500 filiados da Central Unitaria de Trabajadores (CUT)
entre 1987 e 1999, para citar alguns exemplos. Assim, o desenvolvimento capitalista que
discutiremos a seguir tem como plano de fundo esse regime autoritario e repressivo.

A partir de 1950 ocorreu uma queda significativa da participag¢do da produgao primaria
(agricultura e mineragdo) no produto, mas que se refletiu em um crescimento maior do setor de
servicos. Associado a esse fendmeno houve um intenso processo de éxodo rural e urbanizagao.
Em termos de pauta exportadora, o principal produto era o café, dominancia que se manteve

até o final da década de 1980%°. O desenvolvimento econdmico colombiano se relaciona

% Entre 1950 e 1954 o café representa 78,9% das exportagdes. A partir desse periodo ha uma trajetéria de queda
da importancia relativa desse produto na pauta exportadora, embora no periodo 1985-1989 ainda represente 37%
do total exportado. No periodo subsequente o café é substituido em importancia pelo petroleo e o carvao (VILLAR;
ESGUERRA, 2005).
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diretamente com o comportamento do comércio exterior, na medida em que os termos de troca
e o volume exportado impactam fortemente na determinacdo dos ciclos econdomicos e nas
transformagoes produtivas do pais (VILLAR; ESGUERRA, 2005). Até hoje essa dependéncia
da exportagio de commodities se mantém’’, embora ndo possa ser descartada a importancia do

investimento e da demanda interna no crescimento econémico do pais.

Tabela 8 — Valores Médios das Variaveis Estimadas — Colombia

Periodo r Y/K n/Y Py 9k g1 0
1950-2014 16,90% | 0,334 50,01% 9,382 8,82% - 36,268
1950-1973 20,78% 0,394 51,97% 6,755 10,07% - 27,244
1950-1966 22,76% | 0416 54,17% 6,149 10,24% - 25,059
1966-1973 15,64% | 0,338 | 46,12% 8,116 9,57% - 32,262

1973-1990 14,57% | 0,316 | 45,92% | 10,207 9,25% 27,18% | 40,351
1973-1985 15,46% | 0,334 | 46,08% 9,875 9,64% 26,33% | 38,694
1985-1990 12,16% | 0,270 | 45,09% | 10,992 8,21% 29,31% | 44,670
1980-1990 12,79% | 0,291 | 44,08% | 10,663 8,83% 28,68% | 43,069
1990-2014 14,77% | 0,289 | 51,05% | 11,378 7,32% 24,51% | 42,262
1990-2000 13,34% | 0,270 | 49,42% | 11,162 7,28% 2591% | 44,018
2000-2014 15,80% | 0,302 | 52,36% | 11,498 7,18% 2297% | 41,068
2000-2011 15,56% | 0,297 | 52,46% | 11,158 6,93% 22,65% | 40,477

2011-2014 16,95% | 0,324 | 52,24% | 12,689 8,24% 24,24% | 42,888

Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

Nota: r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relacdo produto-capital; n/Y = participagdo dos lucros na renda; Py =
produtividade liquida do trabalho; gy = taxa de acumulagdo; g; = taxa de investimento; 6 = relacdo capital-
trabalho.

Depois de uma elevagao da lucratividade nos primeiros anos da nossa série historica
(1950-1953), ha um periodo de queda rapida e acentuada da taxa de lucro até 1966, de forma
muito similar ao comportamento que observaremos na série da economia peruana. Considerado
esses primeiros dezesseis anos, a taxa de lucro recuou 4,29% ao ano. Apesar da grande queda,
esse € o intervalo com a maior lucratividade média no periodo estudado (22,76%). Essa retragao
da lucratividade em grande medida se deveu a diminui¢do abrupta da relagdo produto-capital

entre 1954 e 1958, conforme ¢€ possivel observar no Gréfico 27.

70 A Coldombia € o terceiro maior territorio da América do Sul e constitui um pais com abundancia de recursos
naturais, com parte significativa de terras agricultaveis e exportador liquido de energia. Isso se reflete no perfil
produtivo da economia, onde a exportagdo de produtos primarios ganha importancia (SILVA, 2013, p. 287).



86

Grafico 27 — Relag@o Produto-Capital na Coldmbia (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragédo propria.

Entre 1966 e 1973 houve uma retomada da lucratividade (5,18% ao ano), em um periodo
de elevado crescimento do produto (6,34% em média). Nesses dois subperiodos (1950-1966 e
1966-1973), a taxa de acumula¢ao acompanhou em alguma medida a lucratividade. Se destaca
nesse primeiro periodo da economia colombiana (1950-1973) a elevada taxa de crescimento do
produto interno bruto (5,10% ao ano) e o crescimento acelerado da produtividade do trabalho
(2,80% ao ano), assim como da relag@o capital-trabalho (2,92%). O processo de mecanizacao e
de elevacao da produtividade do trabalho sdo tipicos de um processo de industrializa¢dao. O
periodo de vigéncia do PSI ¢ aquele, entre os periodos selecionados, de maior crescimento
econdmico da Colombia.

Apesar do crescimento elevado, as criticas ao modelo de desenvolvimento de
industrializagao dirigida pelo Estado se fortaleceram durante a década de 1960, em um debate
que apontava as limitagdes do mercado interno e a necessidade de uma inser¢do externa mais
favoravel. As sucessivas crises externas que a economia passava, em um crescimento
econdmico instavel caracteristico (stop and go), embora sem taxas negativas de crescimento a
partir de 1950, sustentavam as criticas liberais. Associado com a aceleraco da inflagio’!, os
governos de Misael Pastrana Borrero (1970-1974) e Alfonso Lopez Michelsen (1978-1982)

passaram a defender e adotar politicas liberalizantes. A elevag¢do da inflacdo causada pelo

"I'Uma das especificidades da Colombia em relagio a outros paises da América do Sul é de que o pais ndo passou
por nenhum processo hiperinflacionario, mantendo a inflagdo em patamares moderados (SILVA, 2013, p. 290).
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choque do petroleo foi respondida com um ajuste fiscal nas contas publicas e adogdo de

controles sobre o endividamento externo privado (SILVA, 2013).

Grafico 28 — Participa¢do dos Lucros na Renda Colombiana (1950-2014)
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Fonte: Alarco (2017). Elaboragao propria

A adogao dessas medidas, que marcaram um periodo de esgotamento e encerramento
do PSI, acompanhou a redu¢do das taxas de crescimento. Entre 1973 e 1990 o PIB desacelera
e passa a crescer em média 4,05% ao ano, patamar inferior ao valor médio da fase anterior. No
periodo 1973-1985 a taxa de lucro diminuiu anualmente 4,01%, atingindo no ultimo ano o
menor valor da nossa série historica. A posterior recuperacao da lucratividade ndo consegue
retomar o patamar vigente em 1973.

Se nos demais paises da regido a crise da divida da década de 1980 resultou em uma
“década perdida”, ndo foi este o caso da Colombia. Além de ter uma taxa de crescimento
comparativamente razoavel na década (3,41% ao ano), o melhor indicador que mostra o relativo
bom desempenho econdmico do pais ¢ a produtividade do trabalho, que ao contrario dos paises
que tiveram retracdo (Argentina, Brasil e Peru) ou estagnagdo (Chile), passou apenas por uma
desaceleragdo do ritmo de crescimento (0,82% ao ano). Isso se deve porque a crise atingiu uma
economia que estava em uma situagcdo de vulnerabilidade externa menor do que a dos outros
paises da regido (dado os mecanismos de controle adotados anteriormente, que limitaram o
endividamento externo). Apesar disso, a crise financeira decorrente fez com que o governo
nacionalizasse muitas instituigdes financeiras e revertesse a liberagdo comercial (promovidas
no governo de Julio César Turbay (1978-1982) até 1981) durante o governo de Belisario
Betancur (1982-1986) (SILVA, 2013).
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Grafico 29 — Produtividade Liquida do Trabalho na Colémbia (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

Conforme foi solucionado o problema das contas externas, o pais retomou as politicas
liberalizantes, que se intensificaram a partir de 1990. Foi a partir do governo de César Gaviria
(1990-1994) que chegou ao fim as restri¢des ao IED, tornou-se independente o Banco Central,
encerrou-se o aparato de direcionamento de crédito, liberalizou-se as taxas de juros, privatizou-
se as empresas estatais e se abriu a conta financeira (SILVA, 2013, p. 297). O crescimento da
década de 1990 ¢ decepcionante quando analisado historicamente, de apenas 2,65% ao ano.
Uma das razdes dessa desaceleracao ¢ a grande queda da taxa de investimento a partir de 1995.
A crise financeira russa de 1998 se propagou por uma economia ja debilitada e a resposta
equivocada do Banco Central de defesa do cambio intensificou seus efeitos, retraindo
consideravelmente o produto em 1999 (-4,20%).

A partir da década de 1990 a Coldmbia, assim como os demais paises da América do
Sul, passa pelo fendmeno da desindustrializagdo, entendida como precoce (iremos discutir esse
processo na se¢ao posterior), de perda de participagdo industrial no produto e no emprego. Essa
dindmica pode ser percebida no comportamento da relagdo capital-trabalho, que em 2008 se
encontrava no patamar de 1980. A partir de 2009 essa variavel voltou a crescer, mas em 2014
ainda ndo tinha alcangado o valor de 1999, o pico da série historica. A produtividade do trabalho
¢ uma variavel que recuou nos anos noventa (0,41% ao ano), especialmente devido a crise do
final da década. Se até 1985 a tendéncia da lucratividade foi de queda, a partir desse ano a
tendéncia se inverteu, crescendo 1,60% ao ano até 1990 e 1,06% ao ano entre 1990 e o final da

série historica. Este ¢ um resultado que mostra o sucesso parcial, da perspectiva dos capitalistas,
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das politicas neoliberais, na medida em que elas interromperam e reverteram a tendéncia de

queda do periodo anterior.

Grafico 30 — Taxa de Acumulacdo na Colémbia (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

Gréfico 31 — Taxa de Investimento na Colombia (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

A partir de 2000 as taxas de crescimento da economia se elevaram, em uma média de
4,34% até 2011, acompanhando a recuperagao das taxas de lucro, investimento e acumulagao.
Essa dinamica se deve em grande parte ao boom das commodities, na medida em que apesar da

recuperagao, as taxas de acumulacao e de investimento permaneceram em niveis historicamente
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reprimidos’?. Apds uma grande queda no final da década, essas variaveis vo se recuperando
lentamente até 2007, onde se estabilizam em um patamar comparativamente baixo.
Curiosamente foi a partir de 2008 que a produtividade do trabalho e a relagdo capital-trabalho
voltaram a crescer, interrompendo a semiestagnagdo da produtividade do trabalho que vinha
desde 1980 e a queda da relagdo capital-produto iniciada em 2000. Esses resultados fizeram
com que o crescimento ndo se desacelerasse no periodo 2008-2011, ao contrario do ocorrido
nas economias de Argentina, Brasil e Peru. Também contribuiram para isso o fato das taxas de
acumulacao, investimento e de lucro se terem se mantido estaveis. No entanto, a tendéncia de
reducdo da lucratividade (-2,54% ao ano) ja apontava para a reducdo das taxas de crescimento
que ocorreram nos anos posteriores a 2014 (que fogem do escopo do trabalho).

Entre os paises analisados, a Coldmbia € o unico que ndo teve no inicio do século XXI
um governo de centro-esquerda. Ha deste modo uma estabilizagdo muito forte no periodo 2000-
2014 da participagao dos lucros na renda, em um patamar, entre as economias analisadas,

inferior somente ao do Peru.

Grafico 32 — Relacao Capital-Trabalho na Colémbia (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragédo propria.

Analisando todo o periodo estudado, o crescimento econdmico médio foi relativamente

alto (4,27%) e dentre os paises analisados, inferior somente ao do Brasil (4,91%). Esse

2“La fase ascendente del tercer ciclo, entre 2003 y 2014, incluyé no solamente el auge de términos de intercambio
mas fuerte y prolongado de la historia de Colombia, sino su combinacion con abundantes flujos de capital.”

(OCAMPO, 2020, p. 104).
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crescimento economico foi relativamente estavel no longo prazo (apesar da grande flutuagao
ciclica) quando comparado ao dos outros paises. Dos quatro periodos apontados, o
correspondente ao da década de noventa é o de menor crescimento econdmico, assim como o
de menor valor médio da lucratividade. Uma das especificidades do desenvolvimento historico
colombiano ¢ o relativo bom desempenho econdmico da década de 1980, com crescimento da
produtividade do trabalho e crescimento econémico razoavel (3,41% ao ano). E possivel dizer
que o comportamento da lucratividade acompanha, em certa medida, tanto as transformagdes
estruturais da economia quanto as taxas de crescimento do pais, assim como se reflete no
desempenho da taxa de acumulagdo.

No longo prazo ha uma tendéncia de queda da taxa de lucro, que ¢ acompanhada pela
taxa de acumulagdo. A reducdo da lucratividade ocorre pela agdo do componente tecnologico
(a relagdo produto-capital), enquanto a participagdo dos lucros na renda se mantém
relativamente estdvel em torno de um patamar médio de 50%, com pequenas flutuagdes ciclicas.
Outro resultado que mostra a atuagdo do progresso técnico na reducdo da taxa de lucro ¢ o
comportamento da relagao capital-trabalho (proxy da composicao técnica do capital), na medida
em que o periodo que mantém uma tendéncia ascendente (até¢ 1985) ¢ também onde a
lucratividade mais cai, enquanto no periodo posterior em que o comportamento da relagao
capital-trabalho ¢ vacilante (e considerado como um todo, de estagnagdo) é quando a taxa de
lucro se recupera. Esses resultados confirmam a atuacao da LQTTL na economia colombiana e
abrem espacgo para investigagdes mais aprofundadas acerca da dindmica da reprodugdo do

capital no pais.

4.1.5 Peru

Foram encontrados somente dois trabalhos que estimam e analisam a lucratividade na
economia peruana. Garcia (2013) utiliza a lucratividade para investigar o crescimento
econOmico no pais entre 1990 e 2010, enfocando o periodo de crescimento acelerado entre 2002
e 2010. Nas suas estimagdes houve uma elevagdo da taxa de lucro no periodo, que se relaciona
com a aceleracdo do crescimento da economia peruana. Lust (2019) analisa o desenvolvimento
capitalista no Peru entre 1980 e 2016, caracterizado como um pais onde coexiste uma economia
avancada e uma economia de subsisténcia (intimamente relacionadas). O autor estima uma taxa
de lucro a partir da PWT 8.1, cuja tendéncia de elevacdo € explicada pelo aumento da

exploragdo da forca de trabalho (reducdo dos direitos trabalhistas, principalmente) e da
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utilizagdo da inflagdo como um mecanismo de redistribuicdo, assim como pela elevacio dos
precos internacionais das commodities.

Da mesma forma que nos demais paises analisados, foram grandes as transformagdes
ocorridas na economia peruana a partir de 1950. No entanto, ha uma diferenca principal quando
se busca periodizar sua economia, referente ao inicio do processo de substituicao de
importagdes. Ao contrario das outras economias estudadas até aqui, que iniciaram a década de
1950 na vigéncia do processo de industrializacdo por substituicdo de importagdes, no Peru o
PSI teve um inicio tardio. Normalmente se considera o inicio formal do PSI a aprovagao da Lei
de Promoc¢ao Industrial de 1959, embora a aceleragdo econdmica e o crescimento do setor
industrial ocorram desde o inicio da década de 195073. Outros autores, como Pinto (2003, p.
83), consideram o inicio do PSI apenas com o governo de Fernando Belatinde Terry (1963-
1968), dado que € neste governo em que as politicas mais ativas de promogao a industrializagao

ganham peso.

Tabela 9 — Taxas de Crescimento Anual Decompostas das Variaveis Estimadas — Peru

Periodo X, r Y/K n/Y Py Ik g1 0
1950-2014 391 -1,27 -1,15 -0,12 1,18 -0,17 - 2,20
1950-1975 5,51 -1,70 -1,05 -0,66 3,08 0,88 - 3,86
1950-1959 4,99 -9,02 -6,37 -2,83 2,29 -2,42 - 6,08

1959-1975 5,80 2,68 2,07 0,59 3,52 2,78 - 2,64
1975-2014 290 | -1,00 | -1,22 | 022 | -0,01 | -0,84 | 048 1,15
1975-1990 -0,08 | 432 | -423 | -009 | -290 | -507 | -0,21 | 0,08
1975-1985 0,87 | 9,01 | -822 | -0,86 | -1,98 | -8,54 | 0,66 0,79
1985-1990 -1,96 | 5,81 430 1,45 | -4,71 227 | -1,92 | -132
1990-2014 3,37 0,80 0,50 0,30 1,29 1,34 0,64 1,28
1990-2000 3,91 1,89 0,40 1,49 0,49 0,85 | -0,07 | 0,17
2000-2014 5,45 0,47 0,91 | -044 | 2,77 2,60 1,62 3,00
2000-2011 5,64 2,28 2,31 | -0,03 | 3,08 4,14 1,43 2,39

2011-2014 4,78 | -591 | 4,07 | -1,92 | 1,64 | -2,86 | 2,30 | 528
Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboracéo propria.

Nota: X, = produto interno bruto em pregos constantes; r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relag@o produto-capital;
/Y = participagdo dos lucros na renda; P = produtividade liquida do trabalho; g = taxa de acumulacdo; g; =
taxa de investimento; 0 = relagdo capital-trabalho.

No presente trabalho a evolucdo da economia peruana foi periodizada em cinco

principais periodos: 1) um primeiro momento de transicdo entre o modelo primario-

3“Los afios 1950 a 1975 cubren, en realidad, dos periodos. El primero corresponde a los tiltimos afios del modelo
primero exportador y formalmente termina en 1959 con la promulgacion de la Ley de Promocion Industrial. Y, el
segundo corresponde al dominio de la industrializacion por sustitucion de importaciones que cubre los tres lustros

posteriores a 1959 hasta 1975.” (JIMENEZ; AGUILAR; KAPSOLI, 1998, p. 4).
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exportador’® e o PSI”®, com grande crescimento industrial (1950-1959) ; 2) um periodo de
vigéncia do processo de substituicdo de importagdes (1959-1975); 3) um periodo de crise e
encerramento do PSI (1975-1990); 4) um periodo de implementacdo autoritaria das reformas
neoliberais (1990-2000); 5) e um ultimo periodo de manutencdo do modelo desenvolvimento
neoliberal, mas em uma conjuntura do hoom das commodities, que permitiu a elevacao das taxas

de crescimento econdmico (2000-2014).

Grafico 33 — Taxa de Lucro no Peru (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragéo propria.

A tendéncia histérica de comportamento da lucratividade no periodo histérico estudado
¢ de queda (-1,27% ao ano), embora grande parte dessa diminui¢do ocorra na primeira década
da série historica. Entre 1950 e 1959 a taxa de lucro recuou de 47,78% para 20,41%. Como este
¢ um periodo de dominancia do modelo primario-exportador e de transi¢ao para o PSI, a baixa

intensidade de capital no momento inicial e a industrializag¢do acelerada (ou seja, o crescimento

74 “A economia esta toda voltada para fora. As exportagdes sdo o fator determinante da renda nacional que passa
pela economia monetéria, ja que o latifundio autossuficiente ¢ a pobreza geral da economia mantém o mercado
interno muito reduzido. A atividade exportadora canaliza todos os esfor¢os da burguesia agrario-mercantil. Uma
espécie de acumulagdo primitiva tem lugar nos latifindios. A remuneragdo dos trabalhadores rurais livres nio
passa pelo mercado [...] O desenvolvimento geral da industria, entretanto, ¢ muito reduzido. A industria sendo ou
complementar das exportagoes ou das importagdes ou residencidria, ndo cria um sistema industrial integrado, com
a implementacdo de uma industria de bens de capital e insumos basicos e a formacdo de toda uma rede de trocas
interindustriais.” (BRESSER-PERFEIRA, 1977, p. 107-111).

5 “Convém salientar, portanto, que entende-se por substitui¢io de importagdes simplesmente o fato de o pais
comegar a produzir internamente o que antes importava, o que ocorrera no Brasil com certa expressao na Republica
Velha. O que usualmente denomina-se PSI, todavia, supde mais que isto: que a lideranga do crescimento
econdmico repouse no setor industrial, que este scja responsavel pela dindmica da economia, ou scja, que
crescentemente seja responsavel pela determinagdo dos niveis de renda e de emprego.” (FONSECA, 2003, p. 2).
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acelerado do estoque de capital), é natural que a lucratividade decline rapidamente,
acompanhando a grande redu¢do da relacdo capital-produto (-6,37% ao ano). Apos atingir o
menor valor em 1985, a taxa de lucro inicia uma tendéncia de recuperagdo, mas ndo recupera o
valor médio das décadas anteriores.

Pinto (2003) e Jiménez, Aguilar e Kapsoli (1998) dividem o periodo entre 1950 e 1990
em dois momentos, um entre 1950 e 1975, que ficou conhecido como Golden Age (Era de
Ouro)’, e outro entre 1975 e 1990, marcado pela crise e encerramento do PSI. Esse primeiro
periodo ficou conhecido como Golden Age pelo elevado crescimento econdmico, cujas taxas
foram de 5,51% ao ano. A partir de 1975 a economia peruana entrou em uma fase de crise,
sendo que o PIB em pregos constantes inclusive decresceu entre 1975 e 1990 (-0,08% ao ano).
A partir da implementac¢do das reformas neoliberais na década de 1990, a economia peruana
voltou a crescer a uma taxa de anual de 3,37%, sendo que no periodo entre 2000 e 2014 essa

taxa foi de 5,45% em média, se aproximando do crescimento econdmico da Golden Age.

Grafico 34 — Taxa de Crescimento do PIB do Peru a precos constantes (1951-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

A década de 1950 € marcada pelas elevadas taxas de migra¢ao da populacao rural para
a capital peruana. O governo do General Manuel Odria (1948-1956) implementou politicas para
atender as demandas dos migrantes, como de infraestrutura social (obras urbanas, moradias

populares e gastos educacionais), importacdo e controle dos precos dos alimentos. No entanto,

76 Esta denominagdo esta presente na literatura sobre a historia da economia peruana, ndo podendo ser confundida
com a Golden Age dos paises centrais, que ocorreu entre o final da Segunda Guerra Mundial (1945) ¢ o inicio da
década de setenta.
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essas politicas ndo obtiveram muito sucesso pela incapacidade de Lima de absorver
economicamente esses migrantes, dado o atraso da estrutura produtiva. O governo de Manuel
Padro Ugarteche (1957-1962), democraticamente eleito, ao contrario de seu antecessor que
assumiu o governo através de um golpe de Estado em 1948, deu continuidade as politicas
anteriores e com apoio da burguesia exportadora favoreceu a entrada de capital estrangeiro no
pais (PINTO, 2003, p. 81-82). Um indicativo claro do processo de urbanizagdo e
industrializagdo acelerada nesse periodo é o grande crescimento da relagdo capital-trabalho

entre 1950 ¢ 1959, de 6,08% ao ano.

Tabela 10 — Valores Médios das Variaveis Estimadas — Peru

Periodo r Y/K n/Y Pr 9k g1 0
1950-2014 24.25% 0,467 52,12% 6,843 10,19% - 21,613
1950-1975 28,56% 0,576 48,93% 6,403 11,58% - 16,473
1950-1959 32,45% 0,612 51,87% 4,707 12,69% - 12,211

1959-1975 25,79% | 0,547 | 46,99% | 7,320 | 10,81% - 18,895
1975-2014 21,63% | 0,400 | 54,13% | 7,178 9,41% 23,19% | 24,983
1975-1990 20,89% | 0,420 | 49,33% | 7,694 9,91% 23,80% | 24,164
1975-1985 22,48% | 0,448 | 49,60% | 8,062 | 10,78% | 24.14% | 24,499
1985-1990 16,52% | 0,343 | 48,26% | 6,936 7,69% 23,23% | 23,627
1990-2014 21,88% | 0,384 | 57,01% | 6,786 8,97% 22,75% | 25,430
1990-2000 21,04% | 0,363 | 57,84% | 5,948 8,41% 22,76% | 22,724
2000-2014 22,36% | 0,396 | 56,46% | 7,346 9,28% 22,68% | 27,283
2000-2011 22,28% | 0,392 | 56,75% | 7,012 8,78% 21,45% | 25,630

2011-2014 23,33% | 0417 55,88% | 8,589 11,38% 27,08% 33,031
Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboracéo propria.

Nota: r = proxy da taxa de lucro; Y/K = relagdo produto-capital; /Y = participacdo dos lucros na renda; Py =
produtividade liquida do trabalho; gy = taxa de acumulacdo; g; = taxa de investimento; 6 = relacdo capital-
trabalho.

Insatisfeito com o resultado das clei¢cdes de 1962, o exército anulou as eleigdes ¢
convocou outra para 196377, na qual saiu vitorioso o candidato Fernando Belatnde Terry, que
iniciou uma politica ativa de promoc¢ao da industria nacional, com o aumento das taxas de

protecdo a industria, isengdo tributdria e aumento de crédito ao setor. O PSI conseguiu

77 Nas eleigdes de 1962 um impasse se estabelece, ficando em primeiro lugar (33,0%) o candidato do Alianga
Popular Revolucionaria Americana (APRA), Haya de la Torre, porém sem obter o um ter¢o constitucionalmente
necessario para a posse, ficando a definigdo para o congresso. A oposi¢do do exército impede que o candidato do
APRA assuma, denunciando o processo cleitoral. O APRA estabelece uma alianga com o ex-presidente e terceiro
colocado Manuel Odria (28,4%) para que esse assumisse a presidéncia. O comando militar exige que se anulem
as eleigdes, que nao foi feito pela justiga eleitoral. Em resposta, o exército anula as eleigdes ¢ estabelece uma junta
militar para governar o pais e combater as forgas de esquerda até a realizag@o de novas elei¢des, que ocorrem em
1963 com a vitoria do segundo colocado na eleigdo de 1962 (32,2%).
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desenvolver um setor industrial produtor de bens de consumo e de maquinas, porém deficitario
em insumos e tecnologicamente dependente. Além disso, ndo se modificou a composi¢ao dos
produtos comercializados com o exterior e nem se articulou essa industria com o mercado
interno. Em um cenario de elevagao do endividamento externo, aceleracao da inflagdo e drastica
desvalorizagdo cambial (dado o regime de cambio fixo até entdo), o governo entrou em
descrédito e um novo golpe de Estado ocorre em 1968, assumindo o governo o General Velasco
Alvarado (1968-1975).

O governo militar deu continuidade e intensificou as politicas de substitui¢do de
importacdes, elevando o grau de protecdo a industria nacional e o nivel de intervengao estatal.
Estatizando e nacionalizando parte significativa da economia, as empresas publicas chegaram
a controlar cerca de 30% do PIB peruano, trés quartos das importagdes, cerca de metade das
exportacdes e dos investimentos fixos e dois tercos do crédito bancario. No entanto, essas
politicas resultaram em intensificacdo da dependéncia por tecnologia, bens de capital e insumos
importados, dado a auséncia de articulacdo industrial e setorial. A pauta de exportagcdes também
nao se modificou, mantendo a predominancia dos produtos tradicionais (agricultura, pesca,

minerais e petroleo) (PINTO, 2003, p. 84).

Grafico 35 — Relag@o Produto-Capital no Peru (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

O crescimento econdmico entre 1959 e 1975 foi elevado, de 5,80% ao ano, com
aceleracdo da industrializagdo, acompanhado pela elevagao da taxa de lucro em 2,68% ao ano,

apesar de ndo retomar o patamar inicial da série histérica. Dessa elevacio da lucratividade,
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2,07% se deve ao crescimento da relacdo produto-capital. Merece destaque nesse periodo o
elevado crescimento relativo da produtividade do trabalho, de 3,52% ao ano.

Os anos entre 1950 e 1975 sdo os de maior crescimento econdomico do pais. As taxas de
lucro e de acumulacdo médias também sdo altas (28,56% e 11,58%, respectivamente). A
elevacao do PIB foi em média de 5,51% ao ano, em um contexto de mecanizacao da economia
(crescimento anual de 3,86% da relacdo capital-produto) e crescimento acelerado da
produtividade do trabalho (3,08% ao ano). Esses resultados confirmam o periodo como a era

de ouro da economia peruana.

Grafico 36 — Participa¢do dos Lucros na Renda Peruana (1950-2014)
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Fonte: Alarco (2017). Elaboracao propria.

Com aproximacdo das relagdes externas com o bloco socialista, reforma agréria e
urbana, controle de pregos, promogao de exportagdes, nacionalizacao do petrdleo, centralizagao
do Estado e nacionaliza¢do dos bancos, o governo de Velasco Alvarado representou uma
guinada intervencionista na economia, até entdo predominantemente liberal. Esse processo de
ruptura foi interrompido em 1975 com a ascensdo ao governo do General Francisco Morales
Bermudez, que adotou uma politica econdmica mais conservadora, marcado pela abertura
democratica e a busca pela estabilizagdo econdmica. Iniciou-se no seu governo um periodo de
instabilidade econdmica e crise do PSI, com baixas taxas de crescimento. Em 1980 reassumiu
a presidéncia Fernando Belaunde, eliminando o programa de promog¢do as exportagdes nao-
tradicionais e aumentando a abertura comercial. Embora as reformas neoliberais tenham se

intensificado e ganhado corpo somente a partir de 1990, com Terry as primeiras medidas
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liberalizantes sdo tomadas. A crise da divida que assola os paises da América do Sul na década
de 1980 e a elevacdo dos pregos dos minerais peruanos tornaram as politicas economicas
ortodoxas atrativas para a burguesia, apresentadas como solugdo para os desequilibrios, mas
acabaram resultando em colapso economico e na elevag¢ao da desigualdade social (BARROS;

HITNER, 2010, p. 144-146).

Grafico 37 — Produtividade Liquida do Trabalho no Peru (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragédo propria

Entre 1985 e 1987, durante o governo de Alan Garcia, se buscou retornar ao programa
econdomico desenvolvimentista e interventor, com destaque para a nacionaliza¢do dos bancos
comerciais, sociedades financeiras e empresas de seguro. Eleito com um discurso critico ao
neoliberalismo e as politicas do FMI, Alan Garcia adotou uma politica macroecondmica
heterodoxa de controle inflacionario. Com a crise da divida que impactou os paises da América
do Sul na década de 1980, tentou a decretagdo da moratoria da divida externa. Dado o cenario
externo instavel e desfavoravel, suas politicas fracassam e o resultado ¢ hiperinflagdo, aumento
significativo do déficit puiblico e estagnagio econdmica (PINTO, 2003, p. 85-87; BRANDAO,
2017, p.81). O crescimento econdmico do governo Garcia durou pouco tempo e no final da
década de noventa o pais passava por uma das suas mais severas crises economicas de sua
historia. A gravidade dessa crise pode ser avaliada quando se observa o comportamento da
produtividade do trabalho, que apds uma recuperacido parcial entre 1984 e 1987 da queda
sofrida nos dois anos anteriores, volta a cair ainda mais bruscamente entre 1982 ¢ 1992. A queda

foi tdo grande que em 1992 a produtividade do trabalho se encontrava préxima ao patamar de
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1960. O comportamento dessa variavel torna explicito o grande retrocesso econdmico da
década de 1980 na economia peruana, se constituindo como mais um caso do que foi
denominado como “década do retrocesso”.

Considerado como um todo, o intervalo 1975-1990, de crise e encerramento do PSI, €
de queda de praticamente todas as variaveis estimadas (com exce¢do da relagdao capital-
trabalho, que estagna). O produto retraiu a uma média de -0,08% ao ano, o que em termos per
capita representa uma queda significativa. A lucratividade recuou 4,32% ao ano,
principalmente pela diminuicdo da relagdo capital-trabalho, que representa 4,23% dessa queda.
A produtividade do trabalho teve uma queda acentuada de 2,90% ao ano e a taxa de acumulacao
acompanha o declinio (-5,07% ao ano) da taxa de lucro. Além da crise da divida, se associa a
esse desempenho negativo da economia a reducdo internacional dos pregos das principais

commodities exportadas pelo pais.

Grafico 38 — Taxa de Acumulacdo no Peru (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

Em 1990 se iniciou o governo do outsider Alberto Fujimori (1990-2000), o grande
responsavel por implementar as politicas neoliberais na economia peruana, promovendo amplas
reformas. E usual a separacio do governo de Fujimori em trés periodos distintos, o
protofujimorismo (1990-1992), dentro do marco da democracia liberal; o fujimorismo classico
(abril de 1992 até meados de 1996), que se iniciou com um autogolpe; e o fujimorismo tardio
(1996-2000), que iniciou com a aprovacao da Lei da Interpretacdo Autentica da Constituicao,

que permitiu a sua segunda reelei¢do (BARROS; HITNER, 2010, p. 147).
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Gréfico 39 — Taxa de Investimento no Peru (1970-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

Fujimori assumiu um Peru com hiperinflagdo e taxas recordes de desemprego e
endividamento externo. Para combater esses problemas da economia peruana, Fujimori
respondeu com um amplo pacote liberalizante, abrindo o mercado interno (reduzindo a tarifa
média de importacdo em 1990 de 66% para 26%), elevando os incentivos ao investimento
estrangeiro e nacional, flexibilizando o mercado de trabalho e desregulamentando o mercado
financeiro. Além disso, implementou um programa de estabilizacdo para controlar a inflagdo e
normalizar os pagamentos da divida externa, através de austeridade fiscal e monetaria, com
corte dos gastos publicos (especialmente da area social) e privatizagao de empresas publicas.
Nesse primeiro periodo do governo, também reintegrou o Peru ao circuito financeiro
internacional (BARROS; HITNER, 2010, p. 148).

Com dificuldades de implementar as reformas, dado a pouca articulagdao no congresso
consequente da eleicdo de um outsider politico, e o crescimento de guerrilhas no interior do
pais, Fujimori d4 um golpe de Estado (chamado de autogolpe) em 1992, dissolvendo o
Congresso, a constitui¢do e instaurando um Governo de Emergéncia e Reconstitui¢do Nacional.
Mantendo a alta popularidade, o apoio das for¢as armadas, e conseguindo sucesso no combate
as guerrilhas, a economia teve um bom desempenho durante os primeiros anos, atraindo capital
estrangeiro, reduzindo a inflagdo e obtendo crescimento elevado do produto (PINTO, 2003, p.
90-93). A lucratividade se recuperou nos primeiros anos do governo de Fujimori através da
elevagdo da participagdo dos lucros na renda, que atingiu em 1993 o maior valor da série

historica.
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No campo da politica social Fujimori utilizou a receita proveniente da privatizacao de
mais de 220 empresas estatais (durante todo seu periodo no governo) para a implementagdo de
politicas sociais focalizadas, que o ajudaram a manter sua popularidade e a continuar a
implementar suas reformas neoliberais. Apos o autogolpe, Fujimori convocou uma Assembleia
Constituinte no final de 1992 e conseguiu obter maioria em sua formagao, dado o boicote de
grande parte dos partidos politicos. Desta forma se promulgou a Constitui¢ao Politica do Peru
de 1993, vigente até a atualidade. Se a Constituicdo de 1979 previa agdo estatal para o
desenvolvimento do pais com principios de justica social, a nova Constituicao fujimorista
estabeleceu fortemente principios liberais para a atuagdo do Estado, responsavel por ocupar um
papel subsidiario ao mercado. Assim como no Chile, embora de forma ainda mais profunda, o
neoliberalismo foi enraizado na Constituicdo do pais e se consolidou como politica de Estado

(MONTE, 2018).

Grafico 40 — Relag@o Capital-Trabalho no Peru (1950-2014)

40
35
30
25
~
—
8
20
&+
n
)
15
10
5
0
S A T O XXO A T O XXVOANTFT O 0O A T OVVOA T OV VO A T O O A T
v vy wwy o 0 0O N0 O S S0 00 00D DD DD
(o)W o)W e N e N e N N e o e le Ne) No e I Nie N e Mo e  Nio) o) o) R e N e I == <= R oo i e R e N an)
s T e B R R B B B T I B B e B B B R B B B B TR T T o I o I oS B oS I oS N oS I o\ I o]

Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragéo propria.

Os primeiros anos do governo Fujimori sdo de crescimento elevado do produto e com
controle do processo inflacionario. Esse sucesso aparente ¢ interrompido pelas continuas crises
internacionais pelas quais passaram os paises subdesenvolvidos no final da década de 90. Com
o aumento dos déficits da conta corrente se elevando em 1995, o governo realizou uma politica
fiscal e monetaria restritiva, com o objetivo de desaquecer a economia e diminuir as
importacdes. Tais politicas obtiveram relativo sucesso em diminuir o déficit do balango de

pagamentos, ao custo de desacelerar a economia (PINTO, 2003, p. 93-97), mas nao
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conseguiram conter a crise de balango de pagamentos de 1998, que ocorreu em reflexo da crise
financeiro russa de 1998.

Apesar dos ultimos anos do governo Fujimori serem de crise, o desempenho econdmico
da economia peruana na década ¢ relativamente razoavel, embora inferior a aquele alcancado
na Golden Age. Com um crescimento anual médio de 3,91% entre 1990 e 2000, a taxa de lucro
reverteu a tendéncia de queda e cresceu a uma taxa anual de 1,89%, sendo que deste total 1,49%
da variagdo se deve a elevacao da participagdo dos lucros na renda. Isso mostra o papel central
que ocupou a reforma do mercado do trabalho e a repressdo politica no aumento da
lucratividade. O Peru €, assim como o Chile, um exemplo de implementagdo do neoliberalismo
com base na formacdo de um Estado autoritario, com desmonte das regras da democracia
liberal, historicamente ja frageis na regido. Apesar do crescimento econdmico, a produtividade
do trabalho ndo retorna aos valores anteriores a década de oitenta, na medida em que se eleva
apenas 0,49% ao ano.

Uma das caracteristicas do neoliberalismo peruano (1990-2014) ¢ a participagao
relativamente elevada dos lucros na renda, em uma média levemente declinante de 57% do
produto nacional. No periodo do PSI, esse valor foi de 48,27% e comecou a se elevar justamente
apos 1990. Esta é uma variavel que apresentou um comportamento estavel quando comparada
aos demais paises estudados (embora menos do que na Colombia), o que reflete a capacidade
dos capitalistas no Peru de manterem estabilizada a participagdo relativa no produto.

Apos a saida de Fujimori do governo peruano’®, seis titulares assumiram a presidéncia
da republica, mas todos dao continuidade, em grande medida, as politicas neoliberais
fujimoristas. Apesar de Alan Garcia (2006-2011) e Ollanta Humala (2011-2016) se postaram
como criticos ao neoliberalismo e a Constituigdo de 1992, nenhum adotou medidas
significativas para mudancas na conducao da politica econdmica e nos principios neoliberais
da Constituicado (MONTE, 2018, p. 5-6).

O periodo que se inicia ap6s o governo de Fujimori é de elevado crescimento econdomico
e se deve em grande medida a énfase fujimorista na especializa¢do produtiva em commodities,
especialmente em minérios, como prata, cobre zinco e estanho, em um contexto geral de
continuidade da desindustrializagdo iniciada a partir de 1975. Aqui o Peru se insere na mesma
dindmica ja discutida para os outros paises, de crescimento puxado pelas exporta¢des, dado um
ciclo internacionalmente favoravel que elevou a demanda e o prego das commodities. Durante

o governo de Fujimori o setor de mineragdo atraiu uma quantidade expressiva de IED, o que

78 O final do governo Fujimori foi politicamente tragico, com diversas dentncias de corrup¢io, que resultam na
sua fuga do pais no final do ano 2000.
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garantiu o crescimento econdmico posterior, mas com agravamento das caracteristicas
historicas do Peru: dependéncia externa e desigualdade social (BARROS; HITNER, 2010).

Entre 2000 e 2011 o PIB peruano cresceu a uma taxa anual de 5,64%. A taxa de lucro
continuou crescendo, em um ritmo mais elevado (2,28% ao ano), mas agora o principal
componente responsavel por essa elevacao deixa de ser a participagao dos lucros e se torna a
relagdo produto-capital, crescendo a uma taxa de 2,31% ao ano. As taxas de acumulacdo e de
investimento iniciaram uma trajetdéria de ascensdo apds 2006, acompanhada pela elevacao da
relagdo capital-trabalho.

A partir de 2011 a taxa de lucro passou a cair (-5,91% ao ano), puxada especialmente
pela queda da relag@o capital-produto (-4,07% ao ano). A queda também ocorre na taxa de
acumulacao (-2,86% ao ano). A produtividade do trabalho se desacelerou, enquanto a relagdo
capital-trabalho obteve um crescimento acentuado (5,28% ao ano). Esses resultados refletem a
nova situagao econdmica da economia mundial apos a crise de 2008, com desaceleragao das
economias € um inicio de queda dos precos internacionais das commodities, que reduziram a
taxa de crescimento da economia para uma média de 4,78% ao ano, tendéncia de queda que se
acentua nos anos seguintes.

Considerando todo o periodo analisado, a queda da lucratividade foi acompanhada pela
queda da taxa de acumulag@o. Dentre os paises analisados, o crescimento economico (3,91%
ao ano) so6 foi superior ao argentino, ficando proximo ao desempenho chileno. O fraco
dinamismo da economia se deve aos 15 anos de retrocesso entre 1975 e 1990, onde o produto
decresceu 0,08% ao ano e a produtividade 2,90%, com grande queda da taxa de lucro e da taxa
de acumulagdo. O periodo de maior crescimento econdmico foi o da Golden Age, seguido de
perto pelo desempenho do inicio do século XXI. Podemos observar que ha uma relagao entre o
comportamento da lucratividade e as taxas de crescimento e de acumulagdo, validando a
importancia da taxa de lucro como varidvel central de analise da dindmica capitalista.

Esses resultados mostram o relativo sucesso do neoliberalismo peruano, na perspectiva
da acumulagdo de capital, na medida em que se consegue estabilizar e interromper a queda da
lucratividade a partir de 1985. Além disso, a estratégia de inser¢do exportadora na economia
internacional também obteve bons resultados, visto que o boom das commodities elevou a taxa
de crescimento significativamente. No entanto, essa especializagdo produtiva pode ter
consequéncias negativas no longo prazo, ao tornar a economia ainda mais vulneravel aos
choques externos e aos ciclos da economia mundial. Essa consequéncia pode ser observada na

perda do dinamismo do crescimento econémico no periodo posterior a 2014.
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42 A LUCRATIVIDADE NO CONJUNTO DOS PAISES SELECIONADOS DA
AMERICA DO SUL

A andlise realizada na sec¢do anterior possibilitou verificar que ha muitas semelhangas e
regularidades no desenvolvimento histérico e econdomico dos paises estudados, o que permite
que se efetue uma intepretagdo comum para os mesmos. A lucratividade também apresentou
uma evolugdo similar nos paises, tendo em grande medida as mesmas tendéncias de
comportamento. A taxa de lucro chilena ¢ aquela que mais se distinguiu, na medida em que foi
aunica economia selecionada que nao apresentou, na totalidade da série historia, uma tendéncia
de longo prazo de queda.

Para analisar a dindmica da lucratividade e da reproducdo do capital no conjunto dos
paises selecionados, iremos estimar variaveis médias (simples e ponderadas) de alguns dos
indicadores apresentados na secdo anterior’”. A partir desses resultados, onde se destaca a
evolugdo da taxa de lucro e seus componentes, iremos realizar uma interpretagdo para a
reproducdo do capital nesses paises, sem abstrair completamente das especificidades de cada
economia. Cabe cautela na interpretacdo desses resultados, na medida em que apresentam as
limitagdes proprias de simples médias. Existem outros trabalhos que estimam taxas médias de
lucro, especialmente na tentativa de estabelecer uma lucratividade mundial e entender a
dindmica da acumulacao a nivel global. Entre os trabalhos empiricos que buscam estimar uma
taxa de lucro mundial, ressaltam-se os de Minqui, Xiao e Zhu (2007), Maito (2014b) e Roberts
(2020).

A partir do Gréfico 41 ¢ possivel observar a existéncia de uma tendéncia no longo prazo
de queda das taxas de lucro na Argentina, no Brasil, na Colombia e no Peru, o que ndo ocorre
no caso da economia do Chile. No entanto, apds uma grande elevacao no inicio da década de
sessenta, a lucratividade chilena atinge seu pico em 1963 e posteriormente nao retoma o mesmo

patamar.

7° Na analise serdo priorizadas as médias simples, na medida em que o PIB do Brasil representa, na média, 52,52%
do total produzido pelas economias, o que faz com que a média ponderada tenda a acompanhar as séries brasileiras.
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Gréfico 41 — Taxa de Lucro dos Paises Selecionados da América do Sul (1950-2014)
60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

O N YT VOO NT OV XONT O XOANT O NOANT O RO AT O X O AN T

DL WL YYD OO O ORS00 P00 DDNDNDNDDD O D DD = = —

AN AT NIRRT SIS S S o OO
s Argentina === Brasil e Chile Colombia === Peru

Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

Agregando as distintas lucratividades nacionais em uma taxa de lucro média (seja
simples ou ponderada pelo PIB), ¢ possivel identificar uma tendéncia de longo prazo de queda.
Como veremos adiante, essa queda tem como principal fator explicativo a redu¢do da relagao
produto-capital, componente da lucratividade que reflete modificagdes tecnologicas. Esse
resultado valida a vigéncia no conjunto dos paises selecionados da América do Sul da lei da

queda tendencial da taxa de lucro.

Grafico 42 — Taxa de Lucro Média dos Paises Selecionados da América do Sul (1950-2014)
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A partir da década de 1950 se ampliou a partir dos paises centrais o parque industrial na
América do Sul, com a instalacdo de novos setores produtivos, em uma modalidade de
industrializacdo mais diversificada e integrada ao capital estrangeiro. Marini (1997) interpreta
esse fendmeno como resultante de dois determinantes: por um lado como consequéncia da
velocidade de inovagao tecnologica nos paises centrais, que tornavam rapidamente obsoletas as
maquinas e equipamentos utilizadas antes da sua completa amortizacao, tornando atrativa a sua
transferéncia para os paises periféricos. De outro lado, a prote¢do comercial praticada e as
facilidades criadas para atrair o capital externo (infraestrutura, cessao de terrenos e subsidios)
tornavam a regido atraente para as empresas estrangeiras.

Essa dinamica se desenvolveu nos paises periféricos sul-americanos paralelamente ao
periodo que ficou conhecido como Golden Age do desenvolvimento capitalista dos paises
centrais, que se estabeleceu apos o fim da Segunda Guerra em 1945. Essa era de ouro foi
marcada pelas altas taxas de crescimento, baixo desemprego, fortalecimento do movimento
sindical, produ¢do em massa em uma estrutura produtiva homogeneizada e verticalizada
(conhecida como Fordismo), Estado de bem-estar-social (especialmente na Europa),
intervencao do Estado na economia (com comprometimento com o pleno emprego), elevagao
salarial e lucratividade elevada (DUMENIL; LEVY,2014; HARVEY, 2012; MATTOS, 2005).

A partir do final da década de 1960 essa ordem social comegou a mostrar seus primeiros
sinais de deterioracao e se iniciou um periodo de transi¢ao para um novo estagio do capitalismo.
Em consequéncia da tendéncia decrescente da taxa de lucro se instaurou uma crise estrutural na
década de setenta. A partir dessa crise de lucratividade uma série de transformacgdes de carater
multifacetado ocorreram na economia mundial, estruturando o que ficou conhecido como
neoliberalismo, uma nova fase historica do capitalismo. Transcorreram transformagdes na
estrutura produtiva (estabelecendo o que se denomina como Toyotismo), acompanhando o novo
paradigma microeletronico; os mercados de trabalho foram flexibilizados (resultando em
relagdes de trabalho mais precarizadas); as economias se abriram para o comércio e o capital
externo (aspecto conhecido como globalizagdo ou mundializa¢do); o setor financeiro e a
acumulacao ficticia cresceram (financeiriza¢do); um nivel maior de desemprego se constituiu e
se estabeleceu; o papel preconizado ao Estado na politica econdmica diminuiu; € uma nova
divisdo internacional do trabalho se organizou, entre outras mudangas estruturais (ANTUNES,
2009; HARVEY, 2012; DUMENIL; LEVY, 2014).

Todo esse conjunto de transformagdes pode ser entendida como uma solugao burguesa
a queda da taxa de lucro, onde se instaurou uma nova etapa do capitalismo para que fosse

possivel retomar ou pelo menos estabilizar a lucratividade e o processo de acumulagido de
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capital. De fato, diversos autores, utilizando metodologias distintas de estimacao, identificam
uma retomada da taxa de lucro nos paises centrais durante o neoliberalismo, embora em um
patamar inferior as taxas de lucro vigentes no periodo historico anterior (MOSELEY, 2007;
HUSSON, 2010; SHAIKH, 2010; DUMENIL; LEVY, 2014). Roberts (2020), por exemplo,
utilizando dados da PWT 9.1 (com resultados sendo corroborados por outras estimagdes,
usando outras bases), identifica uma queda acentuada na lucratividade a partir de 1966 nos
paises do G7/G20 e que apos atingir o vale em 1982 (periodo de crise de lucratividade), volta
a crescer até 1997 (recuperagao neoliberal) e entdo retoma a tendéncia de queda. No entanto,
em nenhum momento a taxa de lucro recuperou o nivel vigente na Golden Age.

Isso insere o comportamento da lucratividade na América do Sul dentro de uma
dindmica mundial que ndo pode ser ignorada. A andlise da acumulag@o de capital nos paises
sul-americanos deve necessariamente englobar sua performance mundial, que se desenvolve de
maneira desigual e combinada, e as proprias relagdes entre as regides centrais e periféricas.
Esse fator se fortalece ainda mais conforme cresce a mobilidade internacional de capitais,
aspecto do neoliberalismo, que tornaram a dindmica da acumulagdo cada vez mais exdgenas
aos determinantes internos das economias nacionais. A propria lucratividade, que € distinta
entre os paises, tem uma maior tendéncia de se equalizar em torno de uma taxa média
mundial/regional conforme esse processo avanga, dado a maior facilidade com que o capital
encontra de buscar taxas e perspectivas maiores de lucro, assim como pela intensificagdo da
concorréncia internacional.

Apesar da queda da lucratividade na década 1970, a taxa de crescimento do PIB durante
a década manteve-se em um patamar relativamente estavel nos paises centrais, como efeito das
politicas macroecondmicas de estimulo e de tolerdncia a inflacdo. Essa tendéncia foi
interrompida na decisdo por parte do Federal Reserve de elevar abruptamente as taxas de juros,
resultando na crise da divida na América do Sul em 1982 (DUMENIL; LEVY, 2014, p. 69-70).
Como vimos, a crise da divida atingiu fortemente as economias da regido, com excec¢do do
Chile e da Colémbia (principalmente), cujo impacto foi diminuto.

A crise se somou ao esgotamento prévio do processo de industrializagdo por substituicao
de importacdes, solapando suas bases de financiamento, resultando em uma década de 1980
considerada como perdida em termos de desenvolvimento para o Brasil, ou mesmo de
retrocesso, como nos casos da economia argentina e peruana (na Colombia e no Chile esse
fendmeno nao ocorreu). O principal indicador para confirmar a caracteriza¢do de “década
perdida” ou de “retrocesso” nesse caso ¢ a produtividade do trabalho, que estagnou ou até

mesmo regrediu durante o periodo. Entendemos o intervalo de meados dos anos 1970 aos
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meados dos anos 1980 como um periodo de crise da etapa anterior do capitalismo na regido e
de transi¢do para uma nova fase, em um cenario de rearticulagdo da economia mundial. Como
vimos, esse periodo de transicdo ndo ocorreu na economia chilena, na medida em que o pais
passou diretamente para a implementacdo autoritaria do neoliberalismo.

Em virtude da faléncia do PSI, dado as dificuldades de realizacdo interna das
mercadorias, do redirecionamento dos investimentos produtivos das empresas multinacionais,
em uma reconfiguragdo da divisao internacional do trabalho, da problematica da divida externa
e principalmente da queda da taxa de lucro a nivel mundial e regional, a solugdo proposta e
adotada pelos paises da América do Sul foi o das reformas liberalizantes, que ja tinha tido o
Chile como um grande laboratério na regido. O fim do projeto de industrializagdo pds em voga
um capitalismo caracterizado pela especializacdo produtiva exportadora.

Fala-se em especializacao produtiva como trago distintivo do novo padrao exportador
para destacar que este tende a se apoiar em alguns eixos, sejam agricolas, sejam
mineiros, industriais (com producdo e também atividades de montagem ou maquila)
ou de servigos, sobre os quais as diversas economias regionais contam com vantagens
naturais ou comparativas na produgdo e no comércio internacional. Em torno desses
eixos, como producdo de petroleo e derivados, soja, montagem de automdveis com
graus diversos de complexidade, extra¢do e processamento de cobre e outros minerais,
maquila eletrénica ou call center etc., articula-se a nova reproducdo do capital,
propiciando um tipo de especializagdo em atividades como as mencionadas, que

tendem a concentrar os avangos tecnoldgicos que atingem a regido. (OSORIO, 2012,
p. 111)

Essa nova fase do capitalismo sul-americano®® conseguiu interromper a tendéncia de
queda e estabilizar a taxa de lucro na regido, mas sem conseguir retomar o patamar vigente no
periodo industrializante. Isso se refletiu em taxas médias de crescimento inferiores, em um
cenario de maior dependéncia e vulnerabilidade aos choques externos, que marcaram a década
de 1990. Foi na década de noventa que grande parte das reformas liberalizantes foram
implementadas na regido, sendo um periodo de baixo crescimento econdmico, assim como foi

a década anterior.

80 “De esta manera la economia globalizada, que estamos viendo emerger en este fin de siglo y que corresponde
a una nueva fase del desarrollo del capitalismo mundial, pone sobre la mesa el tema de una nueva division
internacional del trabajo que, mutatis mutandis, tiende a reestablecer, en un plano superior, formas de
dependencia que creiamos desaparecidas con el siglo XIX.” (MARINI, 1997, p. 260).
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Tabela 11 —Taxas Médias de Crescimento do PIB dos Paises Selecionados da América do

Sul
Periodo 1951- 1961- 1971- 1981- 1991- 2001- 2011-
1960 1970 1980 1990 2000 2010 2014
Média 4,93% 5,22% 4,67% 1,31% 3,99% 4,23% 3,64%
Simples
Média 5,00% 5,71% 6.,25% 1,31% 3,20% 3,86% 2,76%
Ponderada

Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragdo propria.

A reconfiguracao espacial da acumulacdo de capital dispersou geograficamente
diferentes fases do processo produtivo, constituindo as chamadas cadeias globais de produgao.
Ao mesmo tempo que se destinou o papel de produtor mundial de matérias-primas e alimentos
a América do Sul, alguns paises asiaticos, em especial a China, se inseriram de maneira
dindmica na economia mundial, recebendo grande parte dos fluxos de capital e tecnologia,
responsaveis pela industrializacdo desses paises (CORSI; SANTOS; CAMARGO, 2019;
OSORIO, 2012).

A partir da década de oitenta, se intensificando na década de noventa (e no caso chileno,
ainda antes), as economias da América do Sul passaram por um processo de
desindustrializacio®!, entendida como precoce (PALMA, 2005, 2014), significando, de maneira
ampla, a diminui¢ao da participagdo da industria no PIB e no emprego total. Na medida em que
os paises desenvolvidos também passaram por um processo de desindustrializagdo, o carater
precoce se deve ao fato que nos paises da América do Sul a desindustrializagdo se iniciou em
um nivel de renda per capita inferior ao observado nos paises desenvolvidos (OREIRO; FEIJO,
2010), o que trouxe consequéncias econdmicas negativas, que se expressam na especializagao

. C ~ ~ 82
produtiva e na reprimarizac¢ao da produg¢ado e das exportagdes®.

Assim, a partir do que foi argumentado, foi possivel afirmar que o elemento comum
por tras da financeirizagdo, da reprimarizagdo da produgdo e das exportacdes, da
deterioracao da balanga comercial, da reestruturagdo produtiva, da terceirizagdo ¢ da
modificagdo no comércio “norte-sul”, sdo as transformagdes que o capitalismo
engendrou para superar a crise estrutural da década de 1970. Esta, portanto, foi
apontada como a causa fundamental da desindustrializagdo das economias
capitalistas, sendo a atual forma assumida pela divisdo internacional do trabalho,

resultado da necessaria reestruturagdo produtiva, a sua causa direta (ALMEIDA;
BALANCO, 2018).

81 “Brazil and the three Southern Cone countries experienced the greatest de-industrialisation following their
economic reforms, while also being among the countries of the region that had previously industrialised the most
and that had subsequently implemented the most drastic reforms.” (PALMA, 2014, p. 17).

82 Almeida e Balanco (2018, p. 22) criticam a interpretagdo convencional da desindustrializagdo e propdem uma
concepgdo marxista para a mesma: “a desindustrializagdo deve ser definida como o processo de perda da
capacidade da maquinofatura de fornecer os elementos materiais necessarios a autodeterminagéo do processo de
reprodugdo social de acordo com as leis derivadas do modo de produgdo capitalista.”.
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A partir da crise estadunidense de 2001 a economia mundial iniciou uma nova fase
expansiva. Nesse contexto, o elevado crescimento da economia chinesa (principalmente) e
indiana impactaram fortemente o preco das commodities, que dispararam a partir de 2003. Dado
que dois dos paises mais populosos do mundo cresceram e se urbanizaram, ¢ natural que a
demanda por commodities aumentasse®®. Essa eleva¢io melhorou os termos de intercAmbio dos
paises sul-americanos, ao mesmo tempo que reforgou a inser¢ao dependente e subordinada
desses paises através da intensificagdo da reprimarizacdo das exportagdes e da
desindustrializagdo (CORSI; SANTOS; CAMARGO, 2019). Essa situagdo econdOmica
favoravel permitiu a retomada da lucratividade e a elevagao das taxas de crescimento na regido.

Coincidiu com essa dinamica a ascensdao dos movimentos sociais e sindicais no final da
década de 1990 e comego da década de 2000, em um grande cenario de descontentamento com
os resultados das politicas neoliberais adotadas, que resultaram na ascensdo de diversos
governos de centro-esquerda e esquerda nos paises da regido. A situagao econdmica favoravel
do boom das commodities permitiu que esses governos adotassem politicas sociais e de
redistribuicao, variando em cada pais a intensidade dessas politicas, a0 mesmo tempo que nao
realizaram transformacgoes estruturais.

Em 2008, se manifestando a partir do sistema financeiro estadunidense, ocorreu uma
nova crise estrutural do capitalismo (KOTZ, 2009), iniciando uma série de transformagdes
importantes na dinAmica mundial da reproducio do capital®*. Nos paises periféricos da América
do Sul essas transformagdes vao se manifestar na desaceleracao do crescimento das economias,
principalmente ap6s 2011, quando se encerrou a tendéncia de elevacdo dos precos das
commodities. Mas foi a partir de 2014 que uma crise se instaurou no subcontinente, revertendo
grande parte das conquistas e dos avangos realizados pelos governos progressistas no periodo
anterior.

Analisando as séries historicas das lucratividades médias, podemos perceber no Grafico
42 que ha um descolamento significativo das duas médias a partir de 2003, que reflete
comportamentos distintos da taxa de lucro entre os paises. Enquanto no Chile (principalmente),
na Colombia e no Peru ha uma elevagao da lucratividade no periodo, no Brasil a taxa se mantém

estavel e na Argentina somente recupera o patamar da década anterior. Como o Brasil e a

8 Serrano (2013) e Black (2015) discutem outros fatores, além do efeito-China, que podem ter sido responsaveis
pela valorizagdo das commodities, como a apreciagdo das moedas domésticas, especulagido ¢ encarecimento dos
custos de produgdo.

84 Existem, grosso modo, duas principais interpretagdes marxistas da crise de 2008: aquela que compreende a crise
como de esgotamento da fase historica conhecida como neoliberalismo; ¢ aquela que a interpreta como uma crise
resultante da queda da taxa de lucro. Palludeto (2012) revisa essas duas intepretagdes.
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Argentina representam respectivamente 57,20% e 18,03% do PIB da regido (2014), a média
ponderada tende a acompanhar o comportamento das suas séries, principalmente a do Brasil
A explicagdo para a divergéncia se encontra principalmente no comportamento do
componente distributivo no periodo. Conforme podemos identificar no Gréafico 43, ha uma
queda significativa da parcela dos lucros na economia brasileira e argentina, o que corresponde
ao esforgo distributivo realizado pelos governos progressistas de ambos os paises. No mesmo
periodo a parcela dos lucros se manteve estavel no Peru e na Colombia, enquanto no Chile
cresceu substancialmente, revertendo o movimento distributivo realizado no periodo posterior
a ditadura militar. Isso reflete o distinto carater dos governos, na medida em que na Argentina
e no Brasil tiveram governos progressistas (também conhecido na literatura como pink tide)
que buscaram uma melhor distribui¢do de renda, o que ndo se concretizou nos demais paises

(pelo menos ndo ao nivel de sua distribui¢ao funcional).

Gréfico 43 — Participacdo dos Lucros nos Paises Selecionados da América do Sul (1950-2014)
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Fonte: Alarco (2017). Elaboragao propria.

Quando se analisa o comportamento da média simples da participagdo dos lucros
(Grafico 44), podemos perceber que a participacao se manteve em grande parte do tempo entre
45% e 50% do produto, variando conforme as transformagdes estruturais da economia e,
principalmente, conforme a dinamica da luta de classes. Deste modo, a queda da lucratividade

média no longo prazo nio se explica pelo comportamento da participacdo dos lucros na renda®.

8 “Es importante comprender que la tendencia decreciente de la rentabilidade (tal como Marx la deriva) no es
provocada por los salarios elevados, si bien el aumento real de los salarios puede exacerbala.” (SHAIKH, 2006,

p. 340).
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Grafico 44 — Participagdo dos Lucros Média dos Paises Selecionados da América do Sul (1950-
2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

Enquanto a variavel distributiva é impactada fortemente por questdes politicas, o
componente tecnoldgico da taxa de lucro (a relagdo produto-capital) se encontra em um nivel
mais estruturante da economia e se relaciona a caracteristicas correspondentes ao perfil
tecnologico adotado pelas empresas. Esse perfil pode responder ao modelo de desenvolvimento
vigente (o peso e os ramos dominantes da industria e o perfil da agricultura), mas também
reflete um determinante superior, que € a propria caracteristica (se mais ou menos “produtiva’)
do paradigma tecnolédgico vigente, o padrao de evolugdo técnica.

Na medida em que a média simples da participacdo dos lucros se manteve em certa
medida estavel, o componente que explica a queda da lucratividade média identificada ¢ a
relagdo produto-capital. Conforme ¢ observado nos Graficos 45 e 46, de fato had uma queda
significativa da relacdo produto-capital nos paises selecionados, com exce¢do do Chile. Esta
queda ¢ teoricamente esperada conforme se avanca o processo de industrializacdo e de

desenvolvimento, na medida em que a mecanizagdo aumenta o estoque de capital do pais.
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Grafico 45 — Relagdo Produto-Capital dos Paises Selecionados da América do Sul (1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria.

Grafico 46 — Relagao Produto-Capital Média dos Paises Selecionados da América do Sul (1950-
2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragdo propria

Conforme discutiu-se no capitulo anterior, a interpretagdo marxista do progresso técnico
concilia elevacdo da produtividade do trabalho (mudanga técnica poupadora de trabalho) com
diminui¢do da relagdo produto-capital (mudanga técnica consumidora de capital). O
comportamento da produtividade do trabalho média dos paises pode ser observado no Gréfico
47. No periodo 1950-1980 essa variavel obteve um crescimento continuo, declinando

levemente na década de oitenta. Na década de noventa hd um periodo de recuperagdo, que ¢é
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interrompido ao final da década, em um contexto das crises externas que atravessam os paises
da regido. A partir de 2003 a produtividade do trabalho média volta a crescer, declinando
somente em 2009 (ano de crise) e em 2014 (inicio de uma crise na regido). Quando se analisa
a totalidade da série historica, ha de fato um crescimento da produtividade do trabalho, resultado

que ¢ compativel com a interpretacdo marxista de progresso técnico.

Grafico 47 — Produtividade Liquida do Trabalho Média dos Paises Selecionados da América
do Sul (1950-2014)

20
18
16
14
o~
=12
o
10
&
n
- 8
6
4
2
0
Ol T OO TONONTORXOANT O XOANT O XOANT O RO T
DN OO OO OEREREEN 000D DD OO DD =~
o = = = M= s N~ G- N> N> - N o NI = N - NI - NI - < it e = IR N o NIt s NI N o NI = i = i = S = S = S = S =
e B T e I B T I T T T T I I e I B T I e e i AL | B o I o\ I o I o\ I o\ I o\ Il o\ |
== M¢édia Ponderada = em=Meédia Simples

Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria

O outro elemento do progresso técnico marxista pode ser observado no Grafico 46, que
apresenta a relagao produto-capital média (também chamada de “produtividade do capital”).
Ha distintos padrdes de comportamento dessa variavel ao longo do tempo, mas considerando a
totalidade da série histérica, a queda ¢ facilmente constatada (a interpretacdo marxista é
referente justamente as tendéncias de longo prazo do capitalismo), o que consiste em uma
mudanga técnica consumidora de capital. Além dessa varidvel, podemos identificar esse
comportamento da mudanca técnica através da relagdo capital-trabalho, que se constitui como
uma proxy da composi¢do técnica do capital, que expressa em termo de precos a COC. A
relacdo capital-trabalho média exibida no Grafico 48 apresenta uma tendéncia de longo prazo
de queda, o que confirma o progresso técnico marxista, na medida em que ha uma elevagao do

capital utilizado na produgdo em relagdo as horas totais trabalhadas. Deste modo, no longo
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prazo e na média dos paises selecionados da América do Sul, hd uma mudanga técnica marxista,

consumidora de capital e poupadora de trabalho®®.

Grafico 48 — Relacdo Capital-Trabalho Média dos Paises Selecionados da América do Sul
(1950-2014)
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Fonte: PWT 10.0 (2021). Elaboragao propria

A partir de meados da década de 1970 se inicia uma queda da relagdo produto-capital,
que persiste até o inicio da década de 1990, onde comeca uma leva trajetéria ascendente. Este
comportamento ndo ¢ caracteristico somente dos paises da América do Sul, inclusive porque o
desenvolvimento das novas tecnologias produtivas se concentra nos paises centrais € sao
posteriormente importados para os paises periféricos. Duménil e Levy (2016) encontram um
comportamento similar na relagdo produto-capital da economia estadunidense, que cai entre
1963 e 1984. A queda da relacao produto-capital ¢ entendida pelos autores como uma mudanga
técnica a la Marx, que se relaciona aos periodos em que ha queda da lucratividade e corresponde
ao comportamento “natural” do capitalismo, ou seja, quando a for¢as que causam a queda da
taxa de lucro sdo dominantes. A partir de 1984 a relacdo produto-capital se eleva nos Estados
Unidos, assim como a lucratividade, associado as mudangas organizativas na producdo e as
tecnologias de informag¢do e comunicagao.

A convergéncia da relagdo produto-capital entre os paises que se concretizou a partir da

década de 1990 e que também resultou na convergéncia da lucratividade faz sentido no contexto

8 Neste trabalho nio aprofundamos na andlise dos distintos padrdes de mudangas técnicas que passam as
economias. Marquetti ¢ Porsse (2017) investigam o padrdo de progresso técnico em 18 paises da América Latina
entre 1963 ¢ 2008.
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da mundializagdo do capital (CHESNAIS, 1996). A redugdo das barreiras nacionais e a
formagdo de oligopolios internacionais produziram uma tendéncia de homogeneizacdo das
técnicas de producdo, em um contexto de concorréncia mundial, onde a tecnologia adquiriu um
carater estratégico®’. Desta forma, através do fluxo de capitais e da reducdo das disparidades
tecnologicas que se refletiram na relacao produto-capital, operou uma tendéncia de equalizacao
regional parcial da lucratividade®. E claro que o proprio comportamento de queda da
lucratividade e da relacdo produto-capital faz com que se reduza o desvio-padrdo dessas
variaveis em torno de um valor médio.

Em termos de crescimento econdmico, o valor médio alcancado pelos paises foi maior
nas trés primeiras décadas estudadas (1950-1980) do que nas duas ultimas décadas do século
XX (1980-2000). A partir de meados dos anos 2000 ha um novo periodo expansivo do produto,
posteriormente impactado pela crise internacional de 2008 e pelo declinio dos precos das
commodities. Esse comportamento das taxas de crescimento refletiu em grande parte a dinamica
da lucratividade nos paises. No entanto, foi possivel notar ao longo da analise dos paises que
ha um progressivo descolamento entre as taxas de lucro e as taxas de crescimento das
economias. A hipotese defendida ao longo do trabalho ¢ que esse descolamento se deve a
especializacdo produtiva regressiva das economias da regido, que eleva a importancia da
dinamica do setor externo no crescimento do produto interno, deslocando o eixo dindmico da
acumulagio.

Assim como a lucratividade, a taxa de acumulacdo média também apresenta uma
tendéncia de queda na série historica. A partir do Grafico 49 € possivel verificar a existéncia de
uma relag@o positiva entre a taxa de lucro e a taxa de acumulagdo nos paises estudados, o que
vai ao encontro da teorizacdo defendida neste trabalho, que identifica a importancia da
lucratividade no processo de acumulacao de capital. Separando as séries em duas grandes fases
histéricas, correspondentes em grande medida ao PSI (1950-1980) e ao neoliberalismo (1981-
2014), € possivel auferir que no segundo momento, em compara¢do com o primeiro, a taxa de

acumulagdo perde potencial explicativo a partir da taxa de lucro. Levando em consideracao a

87 “0 grau de interpenetragio entre os capitais de diferentes nacionalidades aumentou. O investimento
internacional cruzado e as fusdes-aquisi¢des transfronteiras engendram estruturas de oferta altamente concentradas
anivel mundial. Sobre essa base, houve o surgimento de oligopdlios mundiais num niimero crescente de industrias.
Constituidos sobretudo por grupos americanos, japoneses ¢ curopeus, eles delimitam entre si um espago
privilegiado de concorréncia e cooperagdo.” (CHESNAIS, 1996, p. 33).

8 “However, in the real world, there are many capitals; and not just one world capitalist state, but many national
capitalist states. So there are barriers to the establishment of a world economy and a world rate of profit from
labour, trade and capital restrictions designed to preserve and protect national and regional markets from the
flow of global capital. Even so, the capitalist mode of production has now spread to every corner of the globe and
the ‘globalisation’ of trade and capital flows makes the concept of measure of a world rate of profit more realistic

and discernible.” (ROBERTS, 2020).
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simplicidade da comparagdo, esse resultado aponta no sentido de validacdo da hipdtese de
deslocamento do eixo dindmico da acumulacdo no neoliberalismo, na medida em que a
lucratividade passa a ter menor relagdo com a taxa de acumulagdo e, consequentemente, com a
taxa de crescimento das economias. Outros fatores, como a financeirizacio (BAKIR;
CAMPBELL, 2009), nao discutida no trabalho e a propria apreciagdo dos termos de troca
podem contribuir no descolamento entre a taxa de acumulagdo e a taxa de crescimento do

produto.

Grafico 49 — Taxa de Lucro e Taxa de Acumulacao dos Paises Selecionados da América do Sul
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18%

o O
16% o © O R2=0,4675
_ 14%
iov]
g 12%
=]
£ 10%
2
o 8%
ho]
g 6%
=, | RP=02008
0
2%
0%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Taxa de Lucro
Tendéncia Linear (1950-1980)

O 1950-1980 O 1981-2014 Tendéncia Linear (1981-2014)

Fonte: PWT 10.0 (2021) e Alarco (2017). Elaboragao propria.

A partir das variaveis médias estimadas, além de identificar as duas grandes fases
historicas das economias analisadas, PSI e neoliberalismo, ¢ possivel pormenorizar essas fases
histéricas em demais periodos. Abstraindo parcialmente das especificidades das economias
nacionais, principalmente da chilena, podemos resumir a dindmica do desenvolvimento
capitalista na regido em quatro periodos: 1) um primeiro periodo de vigéncia do PSI, com
diminui¢do da lucratividade; 2) um periodo de crise do PSI e de transicdo para uma nova fase
historica, com queda acelerada da taxa de lucro; 3) um periodo de implementagao das reformas
liberalizantes, com estabilizagdo da lucratividade e inicio de uma leve tendéncia de reversao;

4) e um ultimo periodo de elevacdo das taxas de crescimento, no contexto do aumento dos

8 Os anos de 1950 (taxa de lucro = 47,78%; taxa de acumulagdo = 11,87%) e 1951 (taxa de lucro = 52,04%; taxa
de acumulagdo = 14,20%) da economia peruana foram considerados outliers e retirados do grafico.
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precos das commodities, com elevacao da taxa de lucro, em uma dindmica que vai se esgotando
a partir da crise de 2008.

Foi possivel identificar no trabalho, conforme a interpretagdo marxista do
desenvolvimento capitalista, que no conjunto dos paises selecionados da América do Sul foram
operantes as seguintes tendéncias de longo prazo: 1) aumento da producao de mercadorias
(aumento do PIB); 2) elevagdo da relagdo capital-trabalho; 3) aumento da produtividade do
trabalho; 4) queda da relacao produto-capital; 5) reducao da taxa de lucro; 6) aumento da massa

de lucro.
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Neste trabalho se realizou primeiramente uma revisao acerca do papel da taxa de lucro
no processo de desenvolvimento capitalista, entendida como uma varidvel chave para o
entendimento e para a propria dindmica da reprodugao do capital. Foi debatido como a taxa de
lucro se transforma em uma taxa de lucro média através do processo concorrencial e como essa
lucratividade apresenta uma tendéncia de queda ao longo do tempo, apesar da atuacdo constante
de causas contra-arrestantes que arrefecem essa tendéncia. Discutiu-se também a relagdo entre
a lei da queda tendencial da taxa de lucro e as crises econdmicas, entendendo a LQTTL como
a expressao mais concretada e determinada da crise, reunindo as contradigdes do processo de
producao capitalista.

Para estimar empiricamente a taxa de lucro foi apresentada e usada a proxy proposta
por Weisskopf (1979), amplamente utilizada pela literatura. Além da lucratividade e seus dois
componentes (relagdo produto-capital e participagdo dos lucros na renda), também se
apresentou e se estimou outros indicadores da reprodug¢do do capital que se fizeram
fundamentais para um entendimento mais aprofundado da dindmica capitalista dos paises
analisados. De acordo com a disponibilidade dos dados e o tamanho das economias, foram
selecionados cinco paises para a analise: Argentina, Brasil, Chile, Colombia e Peru.

No Capitulo 4 foi analisado em um primeiro momento a dindmica da reprodu¢do do
capital em cada pais selecionado, no periodo entre 1950 e 2014, através da analise da
lucratividade e dos demais indicadores estimados. Os resultados encontrados no trabalho sdo
em grande medida compativeis com a literatura existente. Em seguida, realizou-se uma analise
do desenvolvimento capitalista dos paises selecionados de forma agregada, procurando as
similaridades e as grandes tendéncias comuns que puderam ser observadas. Por meio da
estimacao de uma lucratividade média dos paises foi possivel observar uma tendéncia de longo
prazo de queda, o que valida empiricamente a LQTTL durante o periodo estudado,
especialmente considerando que o principal componente explicativo para essa queda foi a
reducdo da relagdo produto-capital (também chamada de “produtividade” do capital), que
associado ao crescimento da produtividade do trabalho e da relagdo capital-trabalho, reflete um
comportamento do progresso técnico compativel com a interpretagdo marxista.

Os resultados validam a importancia da lucratividade e a sua relacdo com a acumulagao
de capital, cuja taxa declina ao longo do tempo, acompanhando a taxa de lucro. A dindmica da
taxa de lucro se reflete nas taxas de crescimento da economia e também corresponde aos

distintos periodos historicos das economias. De forma geral € possivel dizer que o
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neoliberalismo teve sucesso parcial, da perspectiva da acumulag@o de capital, na medida em
que interrompeu a queda da taxa de lucro e a recuperou parcialmente. Esse processo ¢ reforcado
na primeira década do século XX pelo cenario externo favoravel, que elevou os pregos das
commodities que as economias se especializaram em produzir, mas que a partir de 2008 entrou
em declinio, instaurando na regido uma nova tendéncia de queda da taxa de lucro, refletindo a
crise econdmica que marca os anos posteriores ao periodo analisado.

Também se identificou no neoliberalismo um descolamento entre a lucratividade e as
taxas de acumulacdo e de crescimento, apontando para a validagdo da hipotese de que houve
deslocamento significativo do eixo dindmico da acumulagdo para o setor externo, em um
movimento contrario a aquele ocorrido durante o PSI. Esse deslocamento ocorreu como
consequéncia da especializacao produtiva regressiva que se estabeleceu na América do Sul.

Em relag¢ao as debilidades apontadas no trabalho dos dados utilizados, um possivel
futuro projeto de pesquisa seria a construgdo de séries proprias do estoque de capital e da
participag@o dos lucros das economias a partir das contabilidades nacionais de cada pais, de
modo que se possa realizar duas principais alteragdes: 1) remover o capital residencial do
estoque de capital; 2) estimar a distribuicao funcional da renda das economias levando em
consideracdo a problematica dos rendimentos mistos, os distribuindo entre a parcela salarial e
a parcela de lucros.

Por fim, a sintética analise realizada neste trabalho deixou de lado diversos fatores
importantes para uma interpretacao totalizante da evolucao historica do capitalismo nos paises
selecionados, na medida em que foi efetuada a partir de indicadores estruturais da reproducao
do capital das economias, onde se destacou as principais dinamicas de longo prazo. Assim, as
andlises realizadas no trabalho precisam ser aprofundadas e enriquecidas com outros elementos
econOmicos, sociais, politicos e culturais, o que aponta para a possibilidade de realizacao de
outros futuros trabalhos que possibilitem um entendimento mais global do desenvolvimento

capitalista na regido.
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