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Sobre a Crise na Zona do Eurd

Maria de Fatima Silva do Carmo Previdelli
Luiz Eduardo Simdes de Sodza

RESUMO
O presente artigo apresenta algumas notas relatisal crise na area do Euro. Com uma
breve introducéo a teoria das crises e territ@iscou-se descrever 0s eventos que levaram a
mesma para 0 espaco da moeda Unica europeia nwpacdo dos paises centrais para 0s
periféricos aquele bloco econémico. A crise quéns@&ara como um episédio de mercados
financeiros do outro lado do Atlantico, terminaraneira década do século 21 determinando as
decisBes de politica econdmica dos paises maisisréla Zona do Euro. Estes, passam pelo
desmonte de suas estruturas de protecdo ao trdbalpara poder atender as demandas do
sistema dominante através da Troika: Banco Cetralpeu, Fundo Monetério Internacional, e
Comissao Europeia.

Palavras-chave:Economia Internacional, Crise e Territério, Unidodpeia, Zona do Euro,
Histéria Econdmica Contemporanea.

ABSTRACT

The present text presents some notes about thentuwrisis in the Euro Area. With a brief
introduction to the theory of crises and territomg sought to describe the events that led to the
crisis involving the two group of countries insittee bloc, the central and the peripheral ones.
The crisis that begins as an episode in financiatkets across the Atlantic, ends the first
decade of the 21st century determining the econguiicy decisions of the weakest countries
in the Euro Area. These include the dismantlinthefr structures for worker protection in order
to meet the demands of the dominant system repessby the Troika: European Central Bank,

International Monetary Fund and European Commission

1Este artigo contém excertos modificados da teee ddutorado “EXPANSAO E CRISE NA UNIAO
EUROPEIA.UM OLHAR PARA A ECONOMIA DA ZONA DO EURO: 2@B2010", defendida em 18-dez-2014,
FFLCH-USP.

2 Doutora em Histéria Econdmica pela FFLCH-USPfddsora do curso de Economia da UFMA.

3 Doutor em Histéria Econdmica pela FFLCH-USP. &sbr do curso de Economia da UFMA
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Palavras-chave:nternational Economy, Crisis and Territory, EurapéJnion, Euro Area,
Contemporary Economic History.

1- INTRODUCAO

Ao final da Segunda Guerra Mundial, o continenteopeu encontrava-se
devastado pelo conflito que havia mobilizado o maantingente de paises envolvidos
numa sé guerra até entdo. Em termos praticossmmagdestruira cidades, a maioria dos
parques industriais, vias de comunicacdo comoVi@asoe pontes, campos de plantio,
além de computar perdas humanas recordes, com der&b milhdes mortos, 35
milhes de feridos, 20 milhdes de 6rfdos e 190deide refugiadds

Nesse cenario, em contraponto a Europa Orientalhaala com a URSS,
renasceria a ideia de criacdo de um bloco econdaliioado aos EUA, mas, a0 mesmo
tempo, economicamente auténomo. Este seria cotstientamente, entre 1948 a
1989, com varios tratados, acordos e discussé&s satla ponto, discutido a exaustao
pelo grupo que comecara com seis paises e chegaflaao final da década de 1980,
quando, mais uma vez, uma nova configuracdo derpseletornaria presente no
continente.

O final da Guerra Fria, e o desmonte do bloco $sicaiéeriam um novo marco
para os rumos da integracdo europeia, agora liardidsao Leste-Oeste. Mas, se as
novas geracdes ja ndo eram presas de antigas adiesizas antigas rivalidades de
cunho nacionalista voltariam a motivar conflitosifu@mis no continente europeu.

O inicio do século XXI assistiria a intervencdeditaries, massacres, “limpezas
étnicas”, e guerras justificadas pelo discurso @a€efra ao Terror”, além de crises
especulativas que levaram a unificacdo europemaanova fase de busca de identidade

e discurso que, se por um lado afirmava vantagars tpdos 0s membros no campo

4 Conforme HOBSBAWM, EEra dos Extremos: o breve século XX, 1914 — 199%boa: Perspectiva, 1995.
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econbmico, por outro lado, era incapaz de uma ppstomum nas arenas politica e
juridica.

A proposta de uma constituicdo para todos os catadé bloco seria rechacada
pelos proprios cidadaos, e entravaria 0 process@lgans anos até que se pudessem
criar mecanismos juridicos capazes de aprovar te@da da constituicdo sob outro
nome e forma. Para coroar 0 processo, uma crisadeira, com origem na nao
realizacdo de investimentos em papeis de origeatd@sidense, e garantidos em ultima
instancia pelo governo daquele pais, alavancadesa de divida publica de alguns
paises do subconjunto da Unido Europeia: a Zorauwdo. Sem liberdade para aplicar
politicas fiscais, monetarias ou cambiais proprtass paises se veriam obrigados a
arcar com os custos da opcdao realizada por segsdprivados, no mercado financeiro
internacional. Assim, usando sua arrecadacdo paaaciar o retorno esperado dos
aplicadores de tais instituicdes, as perdas sergpassadas a populacdo que nao
poderia mais contar com 0s servi¢os publicos. @lesatexto, com protestos nas ruas,
desemprego crescente e aumento da pobreza, avwnjmela primeira vez, especular
sobre o processo através do qual os paises mempbdesiam abandonar a Zona do
Euro — ou serem expulsos dela — enquanto a Treikmava em acéo para “sanear” as
contas publicas de tais paises.

As presentes notas buscam mostrar a evolucdo dessana Zona do Euro e os
principais eventos que ocorreram nos primeiros daasiesma com vistas a detectar se

a crise comecou nos paises centrais e se deslac@opperiféricds ou nao.

5 Comissao conjunta do Fundo Monetario Internat¢i@anco Central Europeu e Comissao Europeia.

6 Neste texto, parte-se do pressuposto que osspaREais sdo aqueles com maior poder de decasAmstituicdes
da Zona do Euro — Banco Central Europeu, ParlamamimpEu, etc. Assim, Alemanha, Franca, Itdlia, RaBsexos,
Bélgica e Espanha sdo considerados como centrais. gdises periféricos sdo 0os de menor participagad®B da
area e possuem menos votos nas instituicdes do.bloc
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2- ALGUMAS CONSIDERACOES TEORICAS
O Lugar das Crises

Uma das vertentes tematicas que motivou a cor&dlal do pensamento
econdmico, no século XVIII, no que viria a ser al@mia Politica, foi aquela das
crises econdmicas. A grande maioria dos primeicos@mistas expds suas ideias num
contexto que poderia ser entendido como criseaot@endo-a (como David Ricardo,
com seu “estado estacionario” ou Thomas Malthusy seu dilema populacional), ora
propondo maneiras de evita-la (como Adam Smith, ara crenca na expansao
irrefreada da divisdo do trabalho ou como os Hiatas, que propunham um elevado
dispéndio da classe proprietaria como maneira denaeter o ritmo e volume do
crescimento da renda em f@uadro Econdmicp

Independentemente da escola de pensamento ecanuecse observe, ou do
viés tedrico que se adote, uma crise é caracteripad (1) Retracdo, estagnacao ou
crescimento insuficiente do produto; (2) Piora bea localizada das condigbes
materiais dos agentes dentro do ambiente econdmi¢8) Esgarcamento da ordem
social ora estabelecida, muitas vezes acompanlieaglsgarcamento da ordem politica.

Para analistas que buscam uma apologia ou umaribtogdio ao
desenvolvimento do modo de producdo capitalista,egemplo, o enfoque caminha
notoriamente para uma melhoria marginal ou esdalaaxa de excedente apropriado ao
final de cada processo pela classe capitalistabélizada pela maximizacdo dos riscos
representados pelos elementos (2) e (3). Analisiais atentos a historicidade das
relagées sociais de producao percebem que um nm®gooducdo como o capitalista
ndo funciona por meio de mecanismos de maximizagaminimizagdo de variaveis.
Mas sim da manipulacdo de seus resultados, de raaaeafirmar e manter uma
estrutura de classes. Ou seja, 0 elemento (3) selgerminante, em ultima analise, de
(1) e (2). Assim, uma crise econdmica pode serneida como resultado de

“desequilibrios”, ou “inépcia de operacdo” nas &eeis de politica econémica por
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alguns, mas outros a entenderiam como o resultadiclico - de uma forma de
organizar as forcas produtivas da socieade

Assim, para uns, as crises seriam desvios, alBesagjstémicisresultantes da
falta de visdo de longo prazo e eventos absolutEmextrinsecos a natureza das
relacbes produtivas. Para outros, seria exatansem@ureza das relacées produtivas
gue demandaria movimentos no capital, que moh#izadeterminadas acdes humanas

e seriam entendidos como crises. Segundo Ehgels

A lei da concorréncia significa que a procura etafee completam sempre e
nunca. Os dois aspectos sdo de novo separados stogipde maneira
abrupta. A oferta segue sempre imediatamente au@omas nao chega
nunca a satisfazé-la completamente; esta é ou deipagrande ou
demasiado pequena, nunca corresponde a ofertayepareste estado de
inconsciéncia da humanidade ninguém sabe qualifenddo de uma ou de
outra. Se a procura excede a oferta, o preco sdleste modo a procura, de
certa maneira, é perturbada; logo que isto se e&taino mercado, 0s precos
caem e quando a queda da procura se acentua, @ d@sxprecos € tao
significativa que a procura se sente de novo edutau E isto continua
assim, sem cessar: nunca um estado salutar, magamstante alternancia
de excitacdo e abatimento que exclui todo prograssa eterna oscilagédo
sem que nunca se atinja o fim. (...)Se os prodsitooeno tais soubessem de
guanto precisam o0s consumidores, se organizassemo@ducdo, se a
repartissem entre si, a flutuacdo da concorrén@atendéncia para a crise
seriam impossiveis. Produzam com consciéncia, doonoens € ndo como
atomos dispersos, ignorantes da sua espécie, paefcaa todas estas
oposicbes artificiais e insustentaveis. Mas portotatempo quanto
continuarem a produzir como hoje, de forma incandei e irrefletida,
abandonada aos caprichos da sorte, as crisestsébsie cada uma delas
que vier devera ser mais universal e, pois, piogu® a precedente: devem
pauperizar maior numero de pequenos capitalistas awenentar
progressivamente o efetivo da classe que sO viveatalho, e, portanto,
aumentar visivelmente a massa de trabalho a odigpgue é o principal
problema dos nossos economistas) e provocar pourfian revolucdo social
tal que a sabedoria escolar dos economistas jamal®u.

7 Conforme Wilson Barbosa, in COGGIOLA, 1996, p. 3Bk vicissitudes do sistema capitalista ndo serdeae
acidentes ou naturais, ou a ma administracdo deiduds. Elas estdo na natureza de crise do regimesua
exploracéo do trabalhador, sédo seus elementosdim@imicos. Para crescer, explora, e por explorre swlapsos
periddicos. A queda dos salarios, a desvalorizag@oprecos das matérias-primas, a desvalorizac@apital, etc,
sdo as fontes da queda geral dos pregos que acesEtmprego maci¢o e impulsiona novas atividaotegenicas”.
8 Conforme Leon Walras: “(...) assim como o laga®yezes, perturbado pela tempestade, o mercado/ézes
agitado violentamente por crises, que sdo pertGesasubitas e gerais do equilibrio. E tanto mefiuateremos
reprimir ou prevenir essas crises quanto melhoheoermos as condigcdes gerais de equilibrio”. (WABRA983
(1874): p. 208)

9 ENGELS, F. “Esboc¢o de uma Critica da Economidtial(1844)” in NETTO, J.(org.Fredrich Engels: politica.
Sao Paulo: Atica, 1981, pp. 70-71.
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Tendo em vista que essa Ultima visdo incorporadise historica, e a outra
simplesmente dela prescinde (pois propde seu mémao algo aplicavel a qualquer
contexto histérico, ao modo das leis da Fisica Kriand®), deduz-se que uma anélise
historico-econbmica do fendmeno das crises seta taais rica em resultados quanto
mais proxima estiver de uma teoria econémica qoerjpore a histéria em seu método.
No Manifesto ComunistaMarx e Engels ndo somente aplicaram tal proceationeomo
desvendaram uma caracteristica das crises ecor®migto cara ao modo de producao

capitalista — a sueonveniéncia classe dominante:

Nas crises eclode uma epidemia social que teriacighr um contra senso a
todas as épocas anteriores: a epidemia da supegamdA sociedade vé-se
bruscamente de volta a um estado de barbarie maneantdir-se-ia que a

fome ou uma guerra geral de aniquilamento tolhdraentedos os meios de

subsisténcia: a indlstria e o comércio parecemudaitps. E por qué?

Civilizacdo em excesso, meios de subsisténcia etessr, indlstria em

excesso, comércio em excesso. As forcas produtigague disp8e ja nao

servem para promover a civilizacdo burguesa e lag@es de propriedade
burguesas; ao contrario, tornaram-se poderosasisi@@ua essas relacoes e
sdo por elas entravadas. E assim que superam uétwolos precipitam toda

a sociedade burguesa na desordem, colocam em p&rigkisténcia da

sociedade burguesa. As relacdes burguesas torsar@streitas demais para
conter a riqueza que produziram. Como a burguegpiera as crises? De uma
parte, pelo aniquilamento forcado de um enorme ingente de forgas

produtivas; de outra, pela conquista de novos rdes& pela exploracao
mais acirrada dos antigos. Por intermédio de quéRaPando crises mais
extensas e mais violentas e reduzindo os meiosppevani-las’.

Karl Marx, em seu estudo critico da Economia Rualjtrompeu com o lugar-comum da
“insuficiéncia do produto’per se postulada pela Escola Classica e seus antecedente
(1758 —1848). Para ele, as crises decorreriam de ammtradicdo bésica do modo de

producao capitalista, posto que:

As condicdes de exploracdo direta e as de suazaedb nao sdo idénticas.
Divergem ndo sé no tempo e no espaco, mas tambéceitcalmente. Umas
estdo limitadas pela forca produtiva da sociedadeitras pela

proporcionalidade dos diferentes ramos da prodec@ela capacidade de
consumo da sociedade. Esta Ultima nado é, determipeld forca absoluta de
producdo nem pela capacidade absoluta de consuasmopata capacidade de
consumo com base nas relacfes antagdnicas déuwiso, que reduzem o

10 Um exemplo significativo dessa postura, aindacprente de originalidade, esta presente nos g8l e B dos
Principios de Economjale Alfred Marshall, em que o autor atribui a équtdo histérica, um papel “complementar”

ao da teoria positiva.
11 MARX, K e ENGELS, FManifesto Comunisté&ao Paulo: Paz e Terra, 1993 (1848), p. 33-34.
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consumo da grande massa da sociedade a um minimodificavel dentro
de limites muito estreitos. Além disso, ela estaitida pelo impulso a
acumulacdo, pelo impulso a ampliagdo do capitapemducéo de mais-valia
em escala mais ampla. Isso é lei para a producpitaksta, dada pelas
continuas revolucdes nos préprios métodos de paodygla desvalorizagédo
sempre vinculada a elas do capital disponivel, [glaoncorrencial geral e
pela necessidade de melhorar a producéo e ampiiaa @scala, meramente
como meio de manutencdo e sob pena de ruina. $&yrasnmercado precisa
ser constantemente ampliado, de forma que suas@ase as condicdes que
as regulam assumam sempre mais a figura de unmati@ial independente
dos produtores, tornando-se sempre mais incong@avA contradigdo
interna procura compensar-se pela expansédo do caxtgmo da produgéo.
Quanto mais, porém, se desenvolve a forga produtiméo mais ela entra em
conflito com a estreita base sobre a qual repowanelacées de consumo.
Sobre essa base contraditoria, ndo ha, de modmalggnhuma contradicéao,
no fato que excesso de capital esteja ligado cosscente excesso de
populacdo; pois mesmo que se juntassem ambos, sa ndas mais-valia
produzida iria aumentar, aumentando com isso aramigfio entre as
condicdes em que essa mais-valia € produzida eorsdicbes em que é
realizada?

Assim, existiriam dois tipos de crise, entendideno "o colapso dos principios

basicos de funcionamento da socieddtiefuais sejam: as crisggrciais e as crises

totais As crises parciais dizem respeito a fendmenasocos ciclos econémicos, que

envolvem uma fase de crescimento econdmico refawée elevado, seguida pela

estagnacdo ou depressao das atividades econOgtas.consistem uma face crbnica

do capitalismo. Paul Sweé?yidentificou o que seriam dois subtipos especifides

crises econdmicas na visdo das crises parciaisaitg. Mm estaria ligado a tendéncia

decrescente da taxa de lucro; outro, a incapacidaedecapitalistas para venderem as

mercadorias pelo seu valor, ou de realiza-lo.

A esses dois subtipos, somar-se-ia um tercegagdd ao aumento da extensao e

complexidade da divisdo do trabalho. Dada a eatreiiacdo entre as empresas dos

diferentes setores, que se da no Capitalismo Indlidia entre elas uma significativa

interdependéncia, o que indica uma fragilidadeésigta. A faléncia de uma empresa

estratégica no sistema - uma instituicao finanoceiraim grande grupo industrial, por

12 MARX, K. O Capital: Critica da Economia Politicé&dSPaulo: Abril Cultural, 1988 (1894) Livro IlI, vahe 1V,.

P.176.

13 BOTTOMORE, T (org.Dicionario do Pensamento Marxist®io de Janeiro: Jorge Zahar, 1988 (198&@gina

83.

14 SWEEZY, P. Teoria do Desenvolvimento CapitaliS&o Paulo: Abril Cultural, 1983 (1942), capitulosX{ e

XIl.
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exemplo - afetaria varias outras empresas, podemsoprometer o conjunto de
empresas de uma economia como um’tbdo

Existe ainda um outro tipo de crise econémica pdeax. As crises que
conduziriam a transformacdes de uma sociedade,sérariam o desvanecimento dos
pressupostos que definem as relagbes sociais degdm ora vigentes, colocando em
xeque a contradicdo fundamental desse tipo de dsmi@e qual seja, a apropriacéo
privada da producdo social. Assim, por se tratamen fendbmenos ligados ao
desenvolvimento humano — posto que envolvem asdedasociais produtivas entres
estes — as crises possuem historicidade e teafittatle, ou seja, sdo limitadas em
tempo e espaco. A concepcao classica de crise momaderiva da nogcao de equilibrio
constituida em seu contexto histérico. Assim, asesrreconhecidas como tal pelo
pensamento econémico do século XIX estdo ligadasogio de “desequilibrio”
econdmico, a qual consistia simplesmente na idemt#io de eventuais condigoes
desfavoraveis a acumulacao irrefreada de capitsitahdo-se a diagnosticar e resolver
tais crises ao ajuste favoravel ao capital emctaislicoes.

Desse modo, a concepcdo do fendbmeno das crises afgon ndo apenas
necessario, mas intrinseco ao proprio modo de p&mjwbteria maiores evidencias
empiricas com os desdobramentos da histéria earoechamada “Era dos Impérios”
de 1870 a 1914 e na “Era da Catastrofe”, de 19194%°. No &pice da Segunda
Revolucao Industrial, situaram-se ndo apenas duasas mundiais (1914 e 1939), mas
uma crise global (1929) e uma revolucéo (1917 resijl

A intensificacdo do processo de acumulacdo daatdapmbém traria consigo a
centralizacdo e concentragcdo do mesmo, com o aardartemperatura bélica entre os
“espacos de poder’ estabelecidos com a consolidai@ Estados Nacionais,

fundamental e majoritariamente burgueses.

15 Conforme SHAIKH (1978, p. 226 — 231), BARBOSA (in CGIGLA, 1996, p.312.) e BOTTOMORE (1988,
p.84).

16 Conforme divisdes estabelecidas por HOBSBAWM, E.Egendos Impérios:1870- 1914.ishoa: Perspectiva,
1987 eEra dos Extremos: o breve século XX, 1914 — 1B&boa: Perspectiva, 1995
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Ainda que servisse as conveniéncias de liquidewestimentos de capital da
metropole briténica, o padrdo ouro ndo sobrevivieeigemonico aos questionamentos
de outros paises europeus que se industrializassim como os EUA. Nesse periodo,
a concepcao de crise também sofreu uma ligeiraig&olno lado que herdou e manteve
— mesmo contra as evidéncias e incongruéncias comtei@sse de classe — a tradicao
classica. O enfoque no equilibrio e a analise exicomo o estudo de anomalias que
conduziriam ao desiquilibrio deu lugar ao reconmecto da necessidade de
crescimento do produto com a manutencédo, aindamjniena, de alguma distribuicao
deste, a ser provida dentro da Agenda do Estado.

E importante observar que tal mudanca se deu, aior medida até, diante do
ambiente politico instaurado a partir do final da$da Guerra Mundial (1939-1945),
com a presenca de uma forte poténcia socialistdRES, em contraponto ao novo
centro do Capitalismo, os EUA. Uma deterioracdo dasdicbes de vida, e uma
imiseracdo progressiva dos trabalhadores, sobretudopeus, poderiam conduzir a
processos revolucionarios, que teriam o amparo,ngeseria apenas ideoldgico, da
URSS. Essa necessidade conduziu a construcdo daoilde um capitalismo
“civilizado” nos moldes do Estado de Bem Estar 8lpgjue se convencionou chamar
de “Era de Ouro” (1945 a 1970).

Com o fim da sustentacdo de liquidez internacionaé do processo de
reconstrucéo da Europa Ocidental — pelos EUA rexdrda década de 1970, com o fim
do padrdo ddlar fixo, instaurou-se, por parte damralades constituidas de seus
Estados Nacionais, a necessidade de estipulartse arvanjo. Tal rearranjo do espaco
de poder, e uma vez deixada de lado a garantiajudteapara o equilibrio do
crescimento econdmico rumo a uma acumulacao pigeedornava-se necessario o
rearranjo do ambiente institucional com novos Eapara 0s agentes envolvidos.

Essa guinada também teve seu correlato no pensarseandmico, com a
revalorizacdo da ideia de equilibrio em contrapoatocrise, associada agora a

instabilidade econbmica. Isso, evidentemente ngmedii que as crises continuassem
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com seu padrao de comportamento ligado as necdssidgaumulativas, gerando um
comportamento responsivo e preventivo de consditude territorios comuns de defesa
do interesse do capital, sobretudo com o final B$8 em 1991. Para alguns autbtes

0 aumento da busca por realizacdo do capital passdominar o cenario das crises:

A tendéncia do capital financeiro € manter foraesfera produtiva massas de
capitais sob a forma dinheiro. E entdo que apamecsua tendéncia

propriamente parasitaria. Tal como no entesouramerstes capitais, como
massas de valores, constituem uma retirada qu@aefrreproducao global.

A Crise do Lugar
Entendido o territério comhugar de poderna definicéo classica de Claude Rafféétin

€ cioso o fato de que o poder sobre o territdriplica em poder sobre os recursos
materiais deste, e vice-versa. Mesmo quando axisgedicotomia na natureza do poder
— por exemplopoder de direitoe poder de fato —é aceitavel que se compreenda tal
dicotomia como um todo, ao se realizar a andliseelacdes do poder com o meio.
Em uma dimensdo produtiva, a estrutura se relacomna 0 meio nos aspectos da
producao e consumo, estabelecendo o que, dosos@xistentes pode ser considerado
como Uutil, o carater dessa utilidade, e a dispbddile dos recursos a tal fim. Essa
condicdo nunca € gratuita, mas sim o resultadeldgdes sociais de producado, o que
equivale a dizer que a capacidade de gerar rigdezana sociedade, assim como sua
capacidade de gerar residuos, ou mesmo lixo, e mestonceito dessa sociedade do
que seja riqueza, residuo ou lixo é produto de slagbes produtivas estabelecidas em
sua base. Ja em uma dimenséao politica, entendetoitdrio mais uma vez comuagar
de poder ha uma dupla possibilidade. Pode-se compreendegio ambiente como a
dotacao de recursos sobre a qual o poder exemepathosou sua razao de ser.

Nesse sentido, a politica é o ambiente no quaklseionam as for¢as sociais
movidas por interesses dos quais faz parte naoaspernerritério em si, com sua

denotacdo material, mas também seu significadoenmft sua representacdo no

17 De acordo com DELILEZ, Jean Pierre. Os Mon@olBéo Paulo: Editorial Estampa, 1972, p.146.
18 Conforme RAFFESTIN, C. Por uma geografia do pdg@o Paulo: Atica, 1993
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imaginario coletivo. Assim, a cada forga politicaresponde um projeto (deliberado ou
nao) politico de relacdo com o territdrio

As crises afetam de maneiras distintas o teritGfi preciso considerar os
elementos que constituem o ambiente econémico gm IFO apenas encarar a crise
como um evento isolado do todo, nem entender-selmeate econdmico como um
sistema estatico, ou “equilibrad8” no qual a crise se insere como elemento
desagregador. Antes, é necessario conceber a-ceisesuas multiplas facetas — como
um elemento pertinente e até funcional do sistesoa@mico no qual ocorre.

Uma crise produtiva, por exemplo, tem suas ramésscondi¢cdes em que se da
a producéo, antes de afetar o equilibrio de pregt® oferta e demanda. Dificilmente
0s aspectos daquelas condi¢cdes de producdo naadrtgyacto sobre outras producoes,
ou mesmo sobre os arranjos e rearranjos das pref@sédos consumidores. Dada a
existéncia de uma economia monetaria, mesmo o asdigdidez presente ou a
propensao ao consumo podem ser afetados por elesnietroduzidos por uma simples
mudanca nas condicdes produtivas. Nesse sentidoctige tem muito do impacto de
uma inovacao tecnoldgica, mas no sentido opostwekzimento do produto.

Outro exemplo, este de natureza mais ampla, sed&auma crise financeira. A
falta de confianca nas transagcdes econdomicas pedeus forte inibidor da
prosperidade. Alias, a prudéncia, se defende ardag Sound economic policiesima
economia das crises financeiras que venham a dmdaasé em muitas ocasides, quando
excedida em seu uso, culpada de geragcdo de capamdasa, destruicdo de capital
fixo e crescimento econdémico abaixo do nivel daateda efetiva.

Ha mais de um século da apresentacdo de suadeccizgses, Marx preserva sua
atualidade na apreensdo de que as crises vincelas-contradicbes presentes em
relacdes sociais de producdo especificas, as qunavem o territdrio em que seus
dois aspectos materiais — populacdo e meio ambietdena-se Idgica a inferéncia de

19 Segundo LACOSTE, YGeografia: isto serve em primeiro lugar para faaeguerra Campinas: Papirus, 1989.
20 Com isso, ndo estamos negando o equilibrio camdigio sistémica, mas apontando para seu caiatanido,
sujeito as mudancas de direcao, sentido e intatsidas forcas econémicas nele ingerentes.
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que, entendidas as crises como momentos de quesgono e mudancas sistémicas
(sejam pontuais ou estruturais), transformacOeseledas nas relagbes sociais
produtivas nesses pontos de esgarcamento dase®lpgitutivas trariam nao apenas a
superacao das crises, mas o estabelecimento ¢éeglmais saudaveis da humanidade
com seu mefd.

Os dois pilares de sustentacdo empirica da expaitsdnodelo de desenvolvimento
predominante — criacdo e ampliacdo de mercadosessuas inovacdes tecnoldgicas —
ora apresentados como solucdes para os impaszesrgpelas crises nas teorias de
classicos de Adam Smith e David Ricardo, ndo saais do papel para a solu¢do de
problemas atuaié As iniciativas de tedricos da economia ambients, quais
elaboraram conceitos como “custos ambient3ist partir dos quais seria possivel a
formulacdo de politicas de fomento da sustentauibd(a maior parte delas, de carater
fiscal) teriam uma eficiéncia variavel entre o &fgaliativo de prazo determinado por
varidveis monetarias e a mais absoluta inocuidade.

Desde o final da Segunda Guerra Mundial (1939-1%apel da Europa na Ordem
Mundial fazia-se claro: tratava-se de distribumutrora hegemanico territorio, entre os
novos polos de poder, EUA e URSS. A divisdo se daunaior parte dos casos, no
nivel dos Estados Nacionais em uma dispersdo rorab{Ocidente-Orient&) Nesse
sentido, uma consequéncia importante da manutedggsi&stados Nacionais europeus
foi a manutencao correlata da autodeterminacacesl@sssmos Estados em promover
sua reconstrucdo e recuperagdo econdmica como aoco.bPor outro lado, uma
consequéncia da “Era da Catastrofe” parece terasmmmsciéncia, em nivel europeu, de
gue a acgao conjunta integrada, ou a constituicaanuéterritorio europeu” seria mais
adequada a sobrevivéncia do continente como umdodqe a competicdo e conflito

internos. De toda a forma, o desenvolvimento plelieesa concepg¢do, como um

21 Segundo FOSTER, J. Marx e a Ecologia. Rio de idar@ivilizacdo Brasileira, 2005.

22 De acordo com INVERNIZZI, N. e FOLADORI, @s Nanotecnologias ajudam a superar a pobPelzacluséo
Social, Vol. 1, No 2 (2006)

23 PIGOU, A Wealth and WelfareCambridge: John Wiley & Sons, 4th ed. 1955 (1912).

24 Néo é fora de proposito que uma das excecdba ®do justamente a Alemanha, cuja partilha teiait no pds-
guerra se deu no nivel interno ao do Estado Nagifie es vencedores do conflito.
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movimento politico dos Estados Nacionais europseisa refreado pela Guerra Fria e
pela atuacdo dos dois polos de poder, EUA e URBSontinente, por quase meio
século. Com o arrefecimento dessa influéncia, oumanos a mudanca da natureza
dessa influéncia, em meados dos anos 1980, asreagiies sobre a constituicdo de um
lugar comum as nacdes europeias, assumiram um gepehior seriedade.

No entanto, vale destacar a composi¢cdo do blocopeu a partir de dois
territorios distintos, o dos paises do Sul, e didsgs do Norte. O Sul sendo o elo mais
fraco do bloco. As economias centrais como Alemaeh&ranca, dependem dos
mercados dos paises do sul ja que a expansdo gmdeufora do bloco, conta com
adversarios bem posicionados, sejam os paises emesgem especial a China, sejam
os paises asiaticos, e os EOA
A integracdo produtiva e de mercados consumidoogierfa, por um lado, trazer
vantagens ao capital que j& ha muito se encontedxva/és das corporacdes, com as
barreiras nacionais extrapoladas. O fim da URSS®éamdeixou a descoberto varias
oportunidades de acumulacdo de capital nos patsestthto Pacto de Varsodvia. Sob
esses aspectos, a integracao territorial parecgr@sso mais adequado ao capital.

Contudo, a extenséo dessa integracédo poderia almgenas questdes de ordem
no tempo. Em primeiro lugar, essa integracdo davebedecer a algum grau de
hierarquia entre as nacdes participantes, ou comoestabeleceria no sistema
representativo das decisées dessas mesmas nagi®saigy, uma vez estabelecidas as
relagdes institucionais, ou as “regras do jogo’alquprocedimento adequado para se
lidar com economias estruturalmente dispares, deindgaque pudesse ser considerada,
sob algum critério, isonbmica? A coordenacdo deitipaé comerciais, fiscais,
monetarias, e cambiais envolvendo fatores de d¢apit@balho, constitui uma terceira
guestdo: como organiza-la de modo a satisfazerooatentemente as demandas de
acumulagéo de capital e de representatividade staslés Nacionais?

25 Conforme AMIN, Samir. A crise do imperialisniRio de Janeiro: Graal, 1977. Pp.32-35.
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Assim, a crise que se iniciou em 2007 e 2008,area4lo Euro parece obedecer,
no plano dos modelos explicativos, a uma relac@d thata-se de uma crise territorial,
mas também de uma crise dos territorios. O amblastérico que envolve a formacao

da Unido Europeia e a Zona do Euro pode ser destgiacordo com Hobsbawm:

A Nacéo, “hoje”, visivelmente esta em vias de perudea parte importante
de suas velhas fungBes, nominalmente aquela datitoa@® de uma

“economia nacional” confinada territorialmente, doemava, a0 menos nas
regibes desenvolvidas do mundo, um bloco estaldelena “economia

mundial” mais ampl&.

A corrosao de economias nacionais no territérimgem conduziu, assim, as redes de
transacfes econdmicas e fluxos de capital para ééoontrole dos Estados. Isso ndo
significou que a utilidade de um comité gestor idtsresses do capital, tivesse perdido
0 seu sentido maior. Este apenas se ampliou paradds formas de representatividade
consolidadas nos ultimos duzentos anos. A criagsgm, de 0rgados supranacionais, é

reflexo disso, pois, segundo Hobsbawm:

N&o apenas as velhas “economias nacionais” (delsésa®), principais
blocos estabelecidos no sistema mundial, foramtituiolas por associages
ou federacdes maiores dos “estados nacles”, tai® c@ Comunidade
Econbmica Europeia, e entidades internacionaisraanas coletivamente
como o Fundo Monetério Internacional, como ainda&nergéncia dessas
entidades é um sintoma de retrocesso no mundeedasdmias nacionais”

Para estes, “a ideologia das nacfes e do nacimlss irrelevante” pois, o papel dos
mesmos, a partir da segunda metade do século X¥, grimeiro decénio do novo

século, seria mais disperso e voltado as partidaldes extra econdmicas:

(...) na Europa, lar tradicional do principio da&inaalidade, um ndmero bem
maior de movimentos nacionais existentes atualmeloteue aqueles que é
possivel lembrar, desistiu, na pratica, de ideal@zandependéncia estatal
como seu objetivo fin&f.

Esse desvio de foco dos nacionalismos europeusa desna, deu-se em duas frentes.
Em primeiro lugar, na expansdo capitalista paranatias barreiras dos Estados
Nacionais; e, em segundo lugar, em sua orientagéo questdes externas ao interesse
do Capital, em sua grande maioria. De toda a fon&a,¢é fora de propdsito, identificar

0Ss movimentos europeus ligados as reivindicacdes tddbalhadores vincularem-se

26 De acordo com Eric Hobsbawm em Nacdes e Nad@aones desde 1780, pp.206.
27 Idem.
28 De acordo com Eric Hobsbawm Blaices e Nacionalismos desde 182210.
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eventualmente a discursos de cunho ideoldgico nalkstas, ou mesmo um eventual e
pontual recrudescimento de sentimentos xenofébmmizados, ao longo do processo
de consolidacdo de Unido Europeia. Mas também eéseado afirmar que estes
permaneceram por todo 0 processo sob o controleodzss politicamente interessadas

na integragao.

3- O FENOMENO DA CRISE NA ZONA DO EURO, 2008-2010

A queda nas taxas de juros dos EUA nos anos 198sragulamentacdo dos
mercados financeiros, a grande quantidade de dinhgisponivel nos

mercados, proveniente dos excedentes comerciaiShd#, do Japdo, da
Alemanha e dos paises do Oriente Médio, o aquetintenconsumo a nivel
global e o investimento desenfreado em busca denost cada vez mais
elevados (...) tudo facilitou uma crise que eraeempa e ndo pode ser
considerada surpresa para ninguém que lidasse coenaado financeird’

A ultima década do século XX assistiu crises morat@graves, como no Leste
da Asia em 1997 e na Russia em 1998. A causa madiata para tais crises era a
pratica de tomar empréstimos nos bancos do Ocidg@te investir em projetos
internos. Em geral, os empréstimos eram de cugpope o retorno dos investimentos
era de longo prazo. Assim, quando se espalharanoresma respeito do alto
endividamento desses paises, 0s credores se @ouadiazer a rolagem da divida, e
precipitaram uma onda de colapsos das moedas a&i@ém de repudio a divida
russa.

Como forma de evitar a repeticdo desse cenaranos seguintes, a Russia e
0S paises asiaticos, incluindo a China, passarateiaparte de seus superavits na forma
de reservas de divisas. Assim, com 0 passar dos, @gsa reserva aumentou
substancialmente, e especula-se que a soma de é&sdas reservas dos paises
superavitarios extrapole o dobro do que seria sacespara garantir a estabilidade de

suas moedas nacionais. Somente em 2008, estimayee gxcediam a casa dos trilhdes

29 Conforme MONTEIRO, LuisOs ultimos 20 anos de nossa economia e 0s proxBfosisboa: Bnomics,
2010.pp.111-112.
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de délare¥. No entanto, tais reservas, ndo ficaram & digfiosélos governos, mas
compdem o0 que se passou a chamarFdado SoberanoEstes s&do fundos de
investimento privado, administrado pelos goverrmmsem ndo se situam no aparato
financeiro oficial e sim num sistema paralelo e serlimitacdes das reservas oficiais.

Em paralelo a criagédo dos diversos Fundos Sobgrapds as crises do final do
século XX, e ainda durante a recuperacdo das ausea e asiatica, em 2001, visando
atrair os investidores e o retorno de dolares ds, gdan Greenspan, presidente do
Federal Reserve System (FED) a época, decidiu aamemraptacado dos investimentos
para o setor imobiliario. Desse modo, na contrada&oexpectativas, decidiu-se utilizar
taxas de juros muito baixas, com o objetivo deiratiraa clientela especifica: os norte-
americanos de baixa renda. No entanto, O FED spl@izera necessario convencer 0s
intermediarios financeiros e imobiliarios a aceitmse tipo de cliente. A solucéo
encontrada foi garantir tais empréstimos pelo guyeatravés dd&annie Maee da
Freddie Maé™.

Em resposta, bancos de varios paises do mundajastrpelas garantias dadas
pelo governo dos EUA, financiaram as imobiliariai\aes das duas instituicdes que
estavam autorizadas a captar empréstimos em qudloqger do mundo. Essa foi a
origem do sistema das hipotecasbprimes empréstimos hipotecarios de alto risco.
Uma vez que as exigéncias para liberacdo desseed®imms aos interessados em
comprar a casa propria, hdo exigiam garantias maarsuficiente para o pagamento dos
mesmos vinham com taxa de juros ndo fixa. Na raa@éid eram financiamentos de

casas, muitas vezes conjugados com a emissdo tesae crédito, concedidos a

30 De acordo com informacdes de MORRIS, Charl€s.crash de 2008, dinheiro facil, apostas arriscada®
colapso global do créditdsao Paulo: Aracati, 2009. Pp.146-152

31 A Federal Home Loan Mortgage Corporation (FHLM&nhecida como Freddie Mac, € uma empresa garantida
pelo governo dos Estados Unidos com autorizacda mlizar empréstimos e dar garantias a empréstifm
criada em 1970 para expandir o mercado secundarigpdtecas no pais através da compra de hipatecaercado

de créditos hipotecérios, e a seguir, pode reveerdses compromissos de quitacdo empréstimos noaderc
mundial. Da mesma forma, a Federal National Morgassociation (FNMA), conhecida como Fannie Maa,lena
empresa de capital aberto, garantida pelo govewm KEstados Unidos e autorizada a conceder e garanti
empréstimos. Até setembro de 2008, Fannie Maeddier Mac possuiam ou garantiam aproximadamentedg0%
mercado de hipotecas dos EUA, que totalizava US§th®es. (Segundo informagdes da History News dekw
disponiveis no endereco http://hnn.us/article/1848sso em 30 de maio de 2014).
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familias que os bancos jA4 sabiam ndo ter rendziexute para arcar com suas
prestacbes. Enquanto houvesse valorizacdo do neerdadimdveis, ndo haveria
problema¥. Numa segunda etapa, os bancos que criaram kigsdscas, criaram
derivativo§® negociaveis no mercado financeiro, que passaraser a’endidos para
outros bancos, instituicdes financeiras, compantiéaseguros e fundos de pensao de
todo o mund¥. Destaca-se que os Fundos Soberanos continuasamaglicados nos
titulos do Tesouro dos EUA e néo nos derivativas ldpotecas, pelo simples fato de
estes Ultimos serem entdo papéis de alto risco.

Quando, em 2005, o FED aumentou a taxa de jurast@atar reduzir a inflacao
nos EUA e atrair mais ddlares de volta ao paisfeggpdos iméveis caiu, tornando
impossivel o refinanciamento dos contratos porepdds clientes. Estes pararam de
pagar as parcelas de suas dividas, e comecou dméden de inadimpléncia em massa.
Quem possuia esses titulos derivativos ndo conseguis negocia-los, o que
desencadeou um efeito cascata e criou um desequilfio sistema bancario
internacional, em 2007.

Dessa forma, uma politica que comecou com a ced@ecemprestimos em
excesso para aquisicdo de casas a clientes quentipbucas condi¢cdes de arcar com
essas dividas, levou ao uso de derivativos comalasaificacdo de risco tipo AAA

Tal atraiu o interesse de bancos e financeirasadgeiriram esses papeis. Entdo, com o

32Conforme informagdes de CASSIDY(2011), FOX(20ERAILE (2009); OLIVEIRA (2012); LAQUEUR(2012),
MARSH(2011); MELLO e SPOLADOR (2010); e STIGLITZ (20).

33Derivativos sdo ativos financeiros negociadosmescados de futuros e de opgdes com liquidacaoafliaseados
em contratos de dividas a serem resgatados numaetarminada.

%Vale lembrar que os fundos de pensdo concentraracasomias de muitos cidaddos norte-americanos para
poderem, no futuro, receber suas aposentadorisistemna de capitalizag&o privada.

35 Era comum, nos EUA, que os contratos de aqoigsigdimdveis tivessem um prazo de até 12 mesearéadia
para amortizagdo do valor principal, ao fim do p#oide caréncia, 0 emprestador poderia renegoditvida, ja que
0 imovel teria aumentado de valor e o novo contlat@mpréstimo Ihe daria um novo prazo de caréraiidiciando
0 processo.

36 Durante os anos entre 2001 e 2007, as AgéneiBsdo deram a nota AAA a este tipo de derivativas ndo se
sabe que critério utilizaram para chegar a essaifitaacéo. Vale destacar que estas agéncias sifidacéo de risco
sdo empresas privadas e que ndo possuem regnaislaefhu sdo alvo de qualquer tipo de regulamentpgé parte
das autoridades. N&ao disponibilizam online seusraws de classificagdo e quando o fazem, aposgimentos de
cadastro, exibem célculos complexos e nebulos@sgguolvem os mais diversos tipos de variaveis,ocgrau de
corrupgédo e expectativa de vida.
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ndo pagamento das dividas, os derivativos perdesam valor e os fundos de
investidores que haviam apostado neles, perdegosta. Deu-se a crise.

As carteiras de investimentos que aplicaram nefsedos se liquefizeram
praticamente da noite para o dia. Adicionalmensejnadveis em geral perderam o
valor, em um mercado inundado de iméveis encalhpdlss desalojados déreddie
Mac e Fannie Mae A estratégia seguinte foi socorrer os bancosgerradoras em
problemas através de aportes financeiros elevartg, suas origens nas reservas
oficiais dos governos envolvidos. Destaca-se gsepaises que recorreram a essa

estratégia, N30 sd0 0S mesmos que possuem os FaotEsnot.

Primeiros Sinais da Crise na Unido Europeia

Apesar de a data inicial da crise estar assoaadzgundo semestre de 2007, ha
sinais dela desde janeiro daquele ano, quando aesapstadunidense de hipotecas
Ownit Mortgage Solutions Indeclarou faléncia por dever 93 milhdes de dolaes
banco Merrill Lynch. Este foi a publico declararequéo possuia condigdes de receber a
divida e a declaracéo criou tensado ja que mesmbamo do porte do Merrill Lynch
nao poderia sofrer uma perda desse volume de oscumspunemente para Sseus
acionistas.

No més seguinte, foi a vez Nwrtgage Lenderdletworkinc. declarar faléncia.
Esta empresa ocupava o 15°. lugar em volume deciosgdubprimenos EUA. Em
marco e abril, as faléncias continuaram com peedaldbilhdes de doélares pelo banco
HSBC, e a faléncia das empred&sv Centurye Countrywide Financial¥. Era a crise

ja estabelecida.

37 Os paises que possuiam os maiores Fundos Sobenan2008, eram: Abu Dhabi, Noruega, CingapurabiAra
Saudita, Kuwait, China, Russia, Canada, Australi#gaiQ&stados Unidos, Libia, Brunei, Coreia do SMatdsia. O
Brasil criou o seu no final desse ano segundo irdgfies disponiveis em http://www12.senado.gov.hciast
/fundo-soberano, acessado em 08-08-2014.

38Conforme informacdes disponiveis no endereco/fttigligenciaeconomica.com.pt/?p=8166, acesso 233
2013.
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Diante do quadro, o presidente do FE@RnBBernanke, foi a imprensa para
afirmar quea crise de crédito néo iria prejudicar a econoromBEUA, com o objetivo
de impedir o panico entre investidores e acionidts a promessa de Bernanke seria
ignorada, quando da divulgacdo do volume de perdas crise ddSubprime,que ja
estava avaliado em 150 bilhdes de délares somestEWA®.

Em agosto de 2007, American Homes- uma das maiores empresas de
hipotecas dos EUA — declarou faléncia. Os bancedrais de diversos paises se
reuniram para aumentar a liquidez disponivel noscades através de mais uma
“injecdo de liquidez”. Assim, o FED injetou 43 liks de dolares, o BCE, 95 bilhdes de
Euros e o Banco do Japéo, 8,4 bilhdes de délamsaeCou entdo o resgate aos bancos
em perigo de faléncia em consequéncia das perdakames das aplicacOes feitas em
subprime Adicionalmente, o FED baixou a taxa de juros @&% para 5,75% visando
aumentar as operacdes de crédito e manter o crédhida assim, bancos como HSBC
fecharam escritérios pelo mundo todo e estimouuseas perdas até 0 momento eram
de 250 bilhdes de délares pelo mundo t8do

Em outubro, numa nova tentativa de acalmar ogagdres, um consorcio de
bancos americanos, apoiados pelo governo, anumciaiacao de um fundo de 100
bilhdes de dolares para emprestar as instituigbaadeiras que fossem vitimas da crise
de Subprime E o FED baixou novamente as taxas para 4,5%.aAag$sim, n0o més
seguinte, o FED injetou mais 41 bilhdes de délerasempréstimos bancarios a taxas
de juros baixas. Em novembro, o valor estimadoeatdgpcom osSubprimega era de
400 bilhdes de dolares e investidores aproveitgvara adquirir cotas de bancos como
o Citigroup. Este, somente numa operacao de captdgdiquidez, vendeu uma quota

de 7,5 bilhdes de délares para investidores dosdfims Arabes no final do &fto

39De acordo com informag@es disponiveis no endentps://www.ecb.europa.eu/ecb/ html/crisis.pt.htggssado
em 30-05-2014.

40 Segundo informagdes disponiveis em http://iggelciaeconomica.com.pt/?p=8166, acesso em 11-03.-201
41De acordo com informagdes disponiveis no endenéps://www.ecb.europa.eu/ecb/html/crisis. pt.heméssado
em 30-05-2014.
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O ano de 2007 iria se encerrar com mais um acemtte os principais bancos
centrais do mundo, para injetar mais 100 bilhdeswtes nos mercados interbancarios,
numa acao sem precedentes coordenada pelo FEDinfestel 20 bilhdes de ddlares,
somente durante o més de dezembro. A OCDE avatio3@ bilhGes de ddlares, a
perda dos EUA erSBubprimesgurante 2007

Em 2008, o indicdow Jonesda bolsa estadunidense, continuou a apresentar
resultados negativos, e o0 FED e o BCE anunciam snavjacfes de liquidez nos
mercados. Ao mesmo tempo, as emprésamie Maee Freddie Mac, possuidoras de
mais de doze trilh6es de délares em crédito imailj foram adquiridas pelo governo
dos EUA que assumiu tal divida. Em outubro, o FEDnaiou um novo pacote de
resgate ao setor financeiro, com 700 bilhGes darei®l Logo em seguida, o governo
langcou mais um programa de 250 bilhdes de dolaepdio aos bancos. Nesse mesmo
més, o FED anunciou que compraria seus titulosiddadde curto prazo por 540
bilhdes de ddlares, como forma de injetar liquithes mercados e desbloquear o
mercado de crédito. Adicionalmente, em acdo coajuntFED, o Banco Central da
China, e o Banco Central do Japéo reduziram suas the juros.

Em resposta a todo esse conjunto de medidas,titlmes dos paises arabes
como Qatar e Emirados Arabes, injetaram 5,8 bilhdeslibras nos mercados
estadunidenses. Somente a China, em novembrapunj&6 bilhdes de ddlares, para
compensar a reducdo do investimento estrangeireuaaeconomia. Nos EUA, o
Citigroup recebeu uma nova injecdo de 20 bilhdesld@eares, com contrapartida da
participacdo do governo na sua estrutura acictfaBsa uma estatizac&o inédita no pais
defensor do néo intervencionismo publico no sejpasio das empresas privadas. No
quadro 1, pode-se observar o total de aportessfeietas autoridades financeiras dos

EUA e Zona do Euro nesse periodo:

42Conforme informagBes disponiveis em http://wwwdoag/els/soc/OECD2012SocialSpending During The
Crisis.pdf, acesso em 30-05-2014.

43Segundo informacdes disponiveis no endereco:hipsv.ecb.europa.eu/ecb/html/ crisis.pt.html aadssem 30-
05-2014.
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Quadro 1:Aportes do BCE e FED (em Bilhdes de Déles)

BCE FED

2007 340 243
(*) 11% 8%
2008 540 950
(*) 18% 31%

(*) Em porcentagem do PIB da Alemanha no mesmo ano.
Fonte: Elaborado a partir de dados da EurosRela&torios do BCE 2007 a 2009.

Curiosamente, em maio de 2008, as autoridades rka dm Euro comemoravam
uma década de implantacdo da segunda fase dodcarGomisséo Europeia descrevia

a uniao monetaria como:

Um sucesso retumbante... no espagco de uma décafayoose tornou
claramente a segunda moeda mais importante do mundfuro trouxe
estabilidade econdmica, promoveu a integracdo ecimade financeira, e
gerou comércio e crescimento a seus membros, ar@u estrutura firme e
sustentavel das financas publicas que ajudam atgaia futuras geracdes os
beneficios do sistema social que torna a Europasamo mundo todt

Apesar do aparente otimismo das declaracdes isfidm BCE, membros dos
BCNs iam a publico fazer declara¢ges nao tdo agessidKarl Otto Pohl, ex-presidente
do Bundesbank e Lorenzo Bini Smaghi — membro do BCEogitavam o0 que
aconteceria se um pais desejasse abandonar a Gnuedae retornar a antiga moeda

nacional. No caso, sobre uma possivel saida da, kdirmavam:

Nao se pode excluir totalmente a possibilidade mdepais passar por uma
recessdo e por tempos dificeis que o levem ao pdeta@onsiderar a
possibilidade de abandonar a area do Euro panaaetao uso de sua moeda
anterior. Mas uma ruptura nesse nivel nunca acemtaama area como a
UME. Ndo pode nem ser comparada ao desmembramarantija Unido
Soviética em 1991. O que aconteceria com a dividsal pais? Ficaria em
Euros? Ou no caso da ltalia, em Liras? Isso aumardadivida para com
diversos paises do bloco, e 0 evento seria maitasiancrise da Argentina
em 2002 do que a crise Russa de 1998. N&o serisagpana crise
monetaria e sim uma crise politica em larga esdadzaria até a uma
suspensao do funcionamento da Unido Eurdpeia

44De acordo com Johan OVERTVELDT, The end of theoHure uneasey future of the European Union, Chicago:
Agate, 2011, p.77 — traducdo dos autores.
45 Conforme David MARSH em The Euro, the batle far tlew global currency. UK: Yale University Pres812.

Pp. 281. (Tradugao dos autores).
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Ainda assim, pelo discurso oficial da Unido Eurapes sinais de crise haviam
sido ignorados. Episédios como a nao distribuigdidididendos a seus acionistas pelo
banco alemadserman Bank Wese a suspensdo pelo frand®@§P Paribasde trés
fundos de investimento que negociav&@ubprimesseriam considerados episodios
normais decorrentes da crise dos EUHouve o quase colapso do banco aleméo
German Sachen Landesbartdgie teve que ser resgatado pelo concorr8ategen-
Wuerttemberg LandesbankEm setembro de 2007, o banco aleni@8 anunciou
perdas de bilhdes de dolares em investimentos moache desubprimeamericano. Ja
no Reino Unido, adotou-se, a contramdo dos denmisds centrais, a decisdo de
aumento da taxa Libor para 6,8%, visando atrairsniavestidores. No entanto, o
Victoria Morgage Funding@nunciou risco de faléncia, enquanto o basedhern Rock
pediu apoio urgente ao Banco de Inglaterra. Ainelss@ periodo, o banco suig8S
disse ter perdido 690 milhdes de dolares somenteroeiro trimestre. Por fim, ao final
do ano, o Banco da Inglaterra reconheceu o erratégico e reduziu as taxas de juro
para 5,5%".

A Crise na Zona do Euro

A partir da metade de 2008, a crise nédo podia s&isiegada e as autoridades
da Zona do Euro foram forcadas a admitir sua exdé&é O Relatorio de 2008 do BCE
traria um estudo detalhado da crise, dividindo-agem@tro grandes periodos como se
tivesse se iniciado ainda naquele ano e, no iiei@008, o BCE alterou sua taxa de
juros de forma a atrair liquidez. Mas a crise Seak®u e, em fevereiro, 0 governo
inglés anunciou a nacionaliza¢éo do faldorthern Rock Até mesmo cCredit Suisse
admitiu erros nos precos de alguns produtos finevxgue precisavam ser reavaliados
para baixo. Somente no més de outubro de 2008yeryw holandés adquiriu a parte
holandesa do bandeortis. O governo aleméao anunciou um pacote de resgabarm

Hypo Real EstateE 0BNP Paribasassumiu a operacéo do recém nacionaliBZatao

46 Conforme informag8es disponiveis em http://igégiciaeconomica.com.pt/?p=8166, acesso em 14-05-20
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Fortis da Bélgica e Luxemburgo. O governo holandés pracisjetar 10 bilhdes de
euros noING, para evitar sua faléncia. Para encerrar o mésyvergo irlandés foi
obrigado a dar garantia de 100% a todos os depGsista feitos nos bancos. Isso para
evitar que a populacéo corresse a retirar o diatkis suas contds

Entretanto, os bancos centrais dos EUA, Zona do,Eard-Bretanha, China,
Canada, Suécia e Suica coordenaram, pela primegitauma diminuicdo em suas taxas
de juros, como tentativa de acalmar os animos @dsep que caminhavam rumo a
insolvéncia, e fornecer crédtfo
No dia 14 de novembro, finalmente, as autoridadesetdrias europeias admitiram que
a economia da Zona do Euro estava em recessaontdot@ os técnicos do BCE ja
alertavam as autoridades da Zona do Euro para wira orise que se gestava na
regiao:

O aumento da volatilidade no mercado das obrigadéedivida publica, de
um modo geral, tornou os participantes no mercaedoos dispostos a ceder
continuamente liquidez entre si colocando uma éatdignite as transacdes de
grandes montantes nos mercados de ordens com tmipgeco. Embora as
obrigacdes de divida publica mais liquidas, comeragidas pelos governos
dos Estados Unidos e da Alemanha, tenham constituid reflgio seguro
para os investidores financeiros durante a crisanfieira, a liquidez tem
estado sob pressdo mesmo nesta classe de afivo€s.. dados
disponibilizados pelas plataformas eletronicasizaiilas na transacdo de
obrigag@es de divida publica europeias apontamqegdas substanciais quer
nos volumes transacionados quer nas cotagdes nsinmesmo no caso dos
titulos mais liquidos. S&o igualmente visiveis isinde deterioragdo da
liquideZ”®.
A crise estava se transferindo para as negociat®egulos da divida dos paises. Os

montantes injetados no sistema bancario — tambamathos de “injecdes de liquidez”
— comecgavam a mostrar o fundo dos bolsos dos gosyeue haviam salvo os bancos e
agora precisavam de ajuda para fechar suas coNéssem falta de criticas, pois ja se

escrevia a época que,

As recentes medidas das nossas autoridades agensmrapara um Unico
aspecto da crise atual: a liquidez dos bancoscaapanhias de hipotecas e

47De acordo com informacdes disponiveis no endengps://www.ech.europa.eu/ecb/html /crisis.pt.haméssado
em 30-05-2014.

48 Conforme o Relatério do BCE de 2008, pp. 195-198.

49 Relatério do BCE de 2008, p.50.
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seguros. E mesmo isso, somente numa extensao limitewda. Na realidade,
as ‘enormes quantias empregadas’ ndo represent#in sepagamento dos
depositos, por assim dizer. Muito mais sera nedessa futuro, (...) onde
bem além da liquidez, uma outra dimensdo apenassiafinanceira refere-
se a quase catastréfica insolvéncia dos bancas eampanhias de seguros.
Esse fato fica claro quando os seus passivos adssin@speculativa e
irresponsavelmente s&o de fato levados em é8nta.

Num primeiro momento, na Zona do Euro, a pressémecou sobre 0s paises que nao
haviam cumprido o Pacto de Estabilidade e Cresdoneas anos anteriores. Desse
modo, a regra dos 3% do PIB voltaria a pauta evaésta hora do desmonte das
estruturas de apoio social que, como dito na ceviende celebracdo do aniversario da
implantagcdo da segunda fase do Euro, haviam torosgaises da Europa famosos.

Alguns dos paises que apresentavam dificuldadesfestmar suas contas
comecariam a enfrentar a intervencdo e exigén@asraika — grupo formado pela
Comisséo Europeia, BCE e FMI. Estes passaram #&anak contas dos paises com
maior endividamento, comecando a ditar onde e coshmgovernos deveriam cortar
seus gastos, e aumentar sua arrecadacao.

Ao final do ano, em seu relatério de 2008, o BEfdva explicar as operacdes
realizadas em relacédo a crise $ladbprimee, a0 mesmo tempo, lembrava aos paises da
necessidade de evitar a crise das dividas pubitas,és do cumprimento do que havia

sido acordado no PEC:

Como resposta a crise financeira mundial e as soasequéncias para as
instituicbes financeiras europeias, governos, bancentrais e outras
autoridades publicas a nivel europeu estdo a peocGdmplementacéo de
medidas com vista a estabilizar os mercados fingse a economia em
geral. Estas operacgdes governamentais incluemnedidacoes (parciais) de
bancos, injecdes de capital (recapitalizacfes)isgdo e/ou troca de ativos
financeiros e concessdo de avais (relativamengpésitos e novas emissdes
de divida por parte dos bancos, bem como a créd#dbancario). (...) Um
desafio de politica fundamental é evitar que a&diiganceira e o subsequente
abrandamento econémico reduzam a credibilidadesestentabilidade das
financas publicas. Na UE, o PACTO DE ESTABILIDADE e
CRESCIMENTO fornece o quadro apropriado para a ucia e
coordenacdo das politicas orcamentais, tanto efodwer favoraveis como
desfavoravefs.

50 Conforme MEZAROS, Istvan em A Crise Estruturaldgpital. Sdo Paulo: Boitempo, 2011.pp.23
51 Relatério do BCE 2008, pp.87-88.
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A ligacdo das atividades de socorro ao sistemado@ansomente teriam afetado os
orcamentos governamentais e aumentado o endividardea mesmos no longo prazo,

conforme os técnicos do BCE explicavam, a guisaefiesa dos pacotes de austeridade:

Para além do impacto direto sobre os défices evidadias operacbes de
resgate dos bancos implicaram em riscos orcamemi@iss abrangentes que
se poderdo concretizar com um impacto adverso sabrecontas das
administrac@es publicas a médio e longo prazo.dsrgos assumiram dois
tipos de risco orcamental. As responsabilidadesiragantes representam a
primeira fonte de risco. Tém aumentado substaneiaiendesde o inicio da
crise financeira, ndo podendo ser excluida a ptidsitbe de, no futuro,
serem necessarias garantias adicionais e/ou denasggarantias serem
acionadas. Ao final de 2009, as responsabilidadesingentes implicitas,
medidas pelos recursos consagrados a sistemagalgigasituaram-se em
20,1% do PIB para os governos da area do Euro, aetmuas
responsabilidades contingentes explicitas, medidaslas garantias
efetivamente utilizadas pelos bancos, ascenderaprca de 9.4% do PIB.
Uma segunda fonte de risco orcamental refere-sdedito do apoio estatal ao
sector bancario (por exemplo, recapitalizacdesdréas; aquisicfes de ativos
e empréstimos) sobre a dimensao e composicdo dagmabovernamental.
(...) Por dltimo, os custos orcamentais decorremtesapoio ao sector
bancério séo parcialmente compensados por dividerdms e comissdes
pagos aos governos pelos bancos em troca de apaicdiro. Para concluir,
uma avaliacdo dos custos orcamentais liquidos do@ip estatal ao sector
bancario deve adotar uma perspectiva de longo prazgue ndo se limite
ao ano em gue o apoio foi efetivamente prestado ewd considerar as
implicacBes mais alargadas do mesmo para o balangovernamentaf?.

Entretanto, devemos destacar que em plena turbal&nanceira, os chamados Fundos
Soberanos voltaram a atrair as atencdes de paises & Alemanha, Canada, Estados
Unidos, Franca, Reino Unido, Italia e Japao — coidlos como os paises do GO7 — que
iniciaram negociagbes com o FMI, ja no inicio d®&0visando estudar formas de
regulamentar e controlar tais reservas.

Acompanhando o parecer, os técnicos do BCE infemma como se pode
observar no quadro 2, os montantes acumuladosazogaises com maiores reservas, e

a variagdo das mesmas entre 1999 e 2008:

52 Relatério BCE 2009, pp.42-44, grifo nosso.
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Quadro 2: Reservas em bilhGes de ddlares dos dezioras detentores de divisas em 2008.

Pais 1999 2008 Variagdo (%)
China 146,60 1756,70 1098%
Japdo 211,40 973,80 361%
Russia 6,70 554,10 8170%
india 29,50 302,30 925%
Taiwan 93,00 290,10 212%
Brasil 31,20 199,80 540%
Algéria 5,10 133,20 2512%
Tailandia 28,80 103,00 258%
México 30,80 93,00 202%
Turquia 31,20 75,50 142%

Fonte: Boletim Mensal do BCE de 19-01-2009, pp.77.
Curiosamente, tal assunto nédo voltaria a aparmeaerelatorios ou boletins do

BCE até o ano de 2010. Os Fundos Soberanos naama& mencionados nos
documentos, assim como ndo se observa mais nenprenaupagdo com os altos
volumes de divisas em poder de paises cujo superémercial se da através da
exportacao de commodities. Aparentemente, o asp@ntieria o interesse do clube dos
mais ricos. Apesar da evidente consequéncia quemamtante de dolares dessa
magnitude teria sobre a economia do pais de origge.o principal investimento feito
pelos administradores dos Fundos Soberanos eranmar& de papéis da divida publica
dos EUA, fica claro que para salvar seus bancosalasequéncias de investimento de
alto risco feitos pelos préprios, o governo havmitielo tais titulos para captar o
maximo possivel da liquidez de sua moeda fora de fonteiras. Tal liquidez havia
sido utilizada para providenciar o retorno espenaelos aplicadores que nao aceitaram
gue um alto retorno esta sempre associado a umisdty e que risco significa a perda
do que foi aplicado.

Assim, no caso estadunidense, a socializacao adhasruim das instituicoes
financeiras foi estatizada numa manobra que estaada qualquer defensor da nao
interferéncia do governo sobre as sagradas forgamaicado. Ja no caso europeu, a
partir de 2009, a crise deixaria de ser uma turtmidé de mercados especulativos,

mudando até de nome pa&dse das Dividas Soberarmdspassando a afetar milhdes de

53As chamadas Dividas Soberanas referem-se asaslipigblicas, internas ou externas dos paises. dlaee
confundir com os chamados Fundos Soberanos.
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cidadaos do velho continente. Estes viram seusnsést de educacgdo, saude e seguranca
social sofrerem cortes que os tornaram ineficient#espropria constatacdo de
ineficiéncia serviria como justificativa para avatizacdo dos mesmos.

O desemprego e a exclusdo social resultantes gessesso aumentaram. A
midia propagandeava que a culpa da crise europ#ia dos gastos publicos excessivos
de paises como Portugal, Grécia e Irlanda; um exage pensarmos que juntos, nao
representavam a época, mais do que 6% do PIB da dmizuro. Suas populacbes nédo
somavam mais que 6,5% do total da regido. Até messnpaises do antigo bloco
socialista foram acusados de terem drenado ossecdo BCE, acusacgéo sem sentido e
gue ndo seria nem mencionada pelas autoridadelrailka, que concentraram sua
atencdo nos paises do sul: Portugal, Espanha eaGE&stes haviam sido escolhidos
como bodes expiatérios, para ocultar as perdascesas dos grandes bancos alemaes,
franceses e italianos.

Os dois ultimos anos da década mostrariam um agranto da situacdo dos
bancos europeus. Assim, no ano de 2009, a Irlamd@u enfrentar a instabilidade
interna nacionalizando Anglo Irish Bank e injetando onze bilhdes de EurosBank
of Irland e noAllied Irish. Ja o governo grego admitiu um déficit orcamedéall2,7%
do PIB, mais do dobro do prometido pelo governoaasridades dalroika. A
divulgacao foi acompanhada de uma nova promessaddeir o déficit para 8,7% do
PIB para o ano seguinte. Tal promessa ndo agradoAgéncias de Risco, que
continuaram a reduzir a nota dos titulos do Tesaygo, e consequentemente,
dificultando ainda mais sua negociacdo. Em 201€lfuacédo continuou a piorar, com
mais declaracdes das Agéncias de Risco. Elas dmuidebaixar as notas dos papeis da
Grécia para a classificacao “lixo” e, em seguidadtaram para os titulos de Portugal e
Espanha, comecando a campanha de rebaixamentitultos dos mesma$

No quadro 3 pode-se observar o deslocamento d& @elos diferentes

territdrios, num sentido centro para periferia.r&Se& se incia claramente nos chamados

54De acordo com informag8es disponiveis no enddnéps://www.ech.europa.eu/ech/html/ crisis.pt.heoéssado
em 30-05-2014.
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“paises grandes” da Zona do Euro, Alemanha e Frange os primeiros bancos a
declarar concordata ou faléncia se manifestam. Eguida, os paises médios, mas
ainda do grupo de fundadores do bloco econbOmicogsaptam empresas em
dificuldades, e somente depois ha o deslocamemto ggmchamados PIGS (Portugal,

Irlanda, Grécia e Espanha):

Quadro 3: Ocorréncias(*) em empresas privadas 2002011, paises selecionados.

2007 2008 2009 2010 2011
Alemanha 3 2 0 0 0
Franga 1 1 0 0 0
Gra-Bretanha 5 6 0 0 0
Holanda 0 2 0 0 0
Bélgica 0 1 0 0 0
Itdlia 0 0 0 0 6
Irlanda 0 1 4 10 8
Grécia 0 0 5 31 31
Portugal 0 0 0 16 17
Espanha 0 0 0 6 5
Total ocorréncias 9 13 9 63 67

Fonte: Elaborado a partir de dados Relat. BCE 2602011.(*) Pedidos de concordata e de faléncia de
grandes conglomerados financeiros por pais.

Ainda em 2009, as autoridades monetarias da Zen&uwo elaboraram o
Relatorio do Grupo de Alto Nivekob a presidéncia de Jacques de Larosiere, e
publicado em fevereiro de 2009. Esse relatério sg®u um conjunto de
recomendacfes para um novo quadro instituciondUEavoltado a supervisdo das
instituicbes financeiras. Em seguida, a Comissdoofgia emitiu as propostas
legislativas para o Conselho da UE e o Parlamentodeu de modo a colocar as
recomenda¢cfes em préatica. Resumidamente, as paepssgeriam a criacdo de um
Comité Europeu do Risco Sistem{@ERS), que seria responsavel pela supervisdo das
instituicbes da Eurozona — Bancos Centrais Nacgoed8CE. Em segundo lugar, era
necessario criar um Sistema Europeu de Supervisdnesceiros — um grupo de trés

Autoridades de Supervisdo Europeias — que trabathaa nivel nacional com as
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autoridades dos BCNs, para avaliar as situagbedsde potencial para o sistema
financeiro como um toda
Nesse ano, ja atingidos pela crise, e para obe@daceredidas exigidas pela Troika e
continuar a receber financiamentos do BCE e FMEspanha anunciou um plano de
corte de 50 bilhdes de Euros, através de uma redded 4% nos salarios dos
funcionarios publicos e aumento da idade para aypaderia de 65 para 67 anos. Ja a
Grécia anunciou o aumento do Imposto de Valor Adiado (IVA) de 19 para 21%,
além do corte de 33% dos pagamentos feitos aosoharms publicos, aposentados e
pensionistas. Portugal apresentou também um planore de salarios e suspensao de
pagamento de férias e décimo terceiro salario dosidnarios publicds. Todos os
anuncios de medidas acompanhados por manifestpgpakares contrarias aos cortes.

Em 2010, as negociacOes internacionais para éstabealgum nivel de
regulamentagdo bancéria tiveram, no nivel do G205 éncontros: em Londres e
Pittsburgh sem grandes avancos. No ambito do GEoupo de Governadores e Chefes
de Supervisdo, que é o 0rgao de superintendéndioduté de Basileia de Supervisao
Bancaria, langou um novo pacote, conhecido céewdo de Basileia IlIAs regras do
Basileia Ill, publicadas em 16 de dezembro de 2010, estahmlegiee os bancos
deveriam triplicar para 7%, o nivel de capitalrégerva, como meio de enfrentar uma
perda financeira e ainda assim manter seus comggomli O BCE aceitou as novas
regras, mas estabeleceu um prazo bem longo aosshenmpeus, em alguns casos, até
2019, para que cumprissem essa nova regulacao

Durante todo o ano de 2010, um ciclo de eventospsstiria sempre seguindo as
mesmas etapas: (1) agéncias de risco rebaixandotas dos papeis de determinado
pais; (2) declaracdes oficiais das autoridadesosgmmetendo a realizar cortes para

melhorar o desemprenho das contas do governo e sueravits, (3) grandes

55 Relatério do BCE 2009, paginas 10 a 12.

56 Informacdes disponiveis no endereco https://vesteuropa.eu/ecb/html/ crisis.pt.html acessad8@05- 2014.
57Em  http://www.infosistema.com/consultoria-de-regompliance-emsiness-consulting/basileia-ii-eHieda-iii
acesso em 08-06-2014.
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manifestacfes populares contra os cortes orcaragatéd) novos empréstimos do BCE
ou FMI para aumentar a liquidez do governo em @ioest

De forma geral, os cortes incluiriam, aumento nigpdstos como o IVA, e
Impostos sobre a renda, aumento da idade para rdapdeda, congelamento ou
diminuicdo de salarios, pensfes e aposentadorsaBidoionarios publicos, programas
de demissao voluntaria de funcionarios publicosapaue passassem a prestar
servicos ao governo como autbnomos ou empresasoi@=ss evoluiriam ainda para
fechamento de escolas e privatizacdo de setoresadde. Os pacotes de ajuda
financeira aos paises endividados viriam do prép@E e do FMI. Em sequéncia,
0S governos que receberam a ajuda deveriam socosrdsancos privados em
situacdo de risco de faléndtia
Assim, os empréstimos contraidos, em parte, tinhastino certo. Por exemplo, em
maio de 2010, o governo irlandés assumiu uma queth8% do bancallied Irish,
devido a pressao das autoridades europeias paagamgento da divida desse banco.
Adicionalmente, continuaram os chamados “PacoteAwdteridade” por parte dos
governos como o espanhol (em maio), o portuguésgeego (em junho). Para
mostrar seu lugar de lider no bloco, a Alemanha,sete de junho, adotou um
pacote de impostos e cortes orgcamentais para redudgficit alemao nos trés anos
seguintes, visando atingir os 3% do PIB de défidiblico. Buscava assim mostrar
aos demais paises da Zona do Euro como seria pbs$iggar a esse patamar. A
previsdo alema era de poupar 80 bilhdes de Eusseneeriodd. Tal atitude mostra
claramente o papel que Alemanha adotou dentro wogr

[...] Obcecado por recuperar a competitividade igerdho inicio da década
de 2000, o governo aleméo nao estava dispostoraeexema lideranca no
sentido de levar em consideracdo os interessesdelomis paises. Essa
politica participou amplamente na polarizagdo daazdo Euro quanto a
evolugdo das competitividades. As elites politiedsmas tém uma visdo
distorcida em relagédo as falhas e as disparidatid® aos demais paises
seguir o caminho alemdo fazendo sacrificios nedessaou seja,
rebaixamentos drasticos de salérios e auxilio kokierise s6 sera resolvida

58 Em http://inteligenciaeconomica.com.pt/?p=81éésaado em 12-05-2014
59 Em http://inteligenciaeconomica.com.pt/?p=81€ésaado em 12-05-2014.
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se a Zona do Euro se tornar uma grande Alemanhiatfede é um
contrassenso econdémico e pode exacerbar as dieaagépoliticas. A
Alemanha concretiza mais da metade de seus exesdegrherciais, que sdo
seus instrumentos de regulacédo de emprego, salsgaeceiros da Zona do
Euro. Se todo o bloco europeu se tornar como a &Mdien, a Zona do Euro
passaria a ser um polo exportador para o restoutwon Mas a demanda
global para absorver esses excedentes, obvianméatexiste’

Ao final do ano, as autoridades retornariam aoutse otimista e mencionariam que
“Aparentemente o Euro estd salvo; ao final do anan@eda est4d de novo tédo
apreciada frente ao ddlar e o yen que o poder dmpmtitividade europeu nos

mercados aumentotl. Mas o otimismo ndo era geral. Para alguns, enteader
questao fiscal entre os paises da area do Euro oomsgistema equilibrado, seria, na
verdade, o equivalente a um jogo de par ou impageenno par, a Alemanha obtém
superavit, e no impar, os demais paises ficam dititde

O fato de a Alemanha apresentar superavit signijiga o conjunto dos

demais paises apresentara déficit. E o fato deogtres paises que néo a
Alemanha importem mais do que exportam contribua a debilidade de

suas economias.(...) A Zona do Euro precisa deagoperacdo econdmica
melhor — e ndo apenas do tipo que simplesmentgugese cumprimento de

regras orcamentarias, mas sim de uma cooperacatambeém mantenha o

pleno emprego e assegure que quando algum padscémigues fortes na sua
economia, ele receba ajuda dos deffiais

A crise, que comecara aparentemente como um e@wal@acéo das Agéncias de Risco
para papeis sem valor, havia se transformado equ&i@os programas de protecao que
os trabalhadores europeus haviam comecado a ctarqgisase um século antes. O
discurso da validade da competicdo e concorrémtia es agentes econémicos ficaria
novamente em voga, como se as intervencdes de ngeverara salvar bancos e

financeiras tivessem sido um procedimento ndo dwigue natural.

4-ALGUMAS CONSIDERACOES

60 Segundo MorrigO crash de 2008p.217-218

61 Segundo Walter LAQUEUR eAdter the fall, the end of the European dream dreldecline of a continertlova
York: St.Martin Books, 2011, pp.21 (traducao domeas).

62 Segundo Joseph STIGLIT@,Mundo em Queda Livr&ao Paulo: Cia das Letras, 2010, pp.454.
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Ao final da primeira década do século XXI, alguato$ se mostravam mais que
evidentes as economias nacionais presentes na dBaroEm primeiro lugara
integracdo vislumbrada pela Unido Europeia e pelzadio Euro ndo era, de maneira alguma,
uma relacdo simétrica, ou mesmo que tendesse &rigin@mm algum momento. O padrédo de
crescimento e o dinamismo econdmico de um pais @wemanha, por exemplo, ndo seria
estendido, em condi¢cbes produtivas, ou mesmo ligitras, aos demais. Isso se tornou
evidente a todos os paises-membros durante a Efisesegundo lugar, padronizacdo de
politicas monetérias, cambiais e fiscais ndo tde#oecorrelato no desempenho das
economias da Zona do Euro. Ou seja, o lado “reafjudlas economias nao reagiu a
uniformizacéo do lado “monetario” na mesma medidaintese dessa resposta desigual
se deu no efeito da crise mobiliaria trazida dog\Edh 2007, por sobre os paises da
Zona do Euro. Em terceiro lugar, a proposito do imewnto de financeirizacao da crise
mobilidria dos EUA, nele se deu o carater assiggtla extensdo das relagdes internas
a Zona do Euro. Paises centrais, como Alemanhagc#&rdtalia, Espanha e Paises
Baixos tiveram plena leniéncia atuaria e facilidgafieanceiras para contornar a crise.
Isso através de politicas monetérias e fiscaisadéter expansivo, mesmo ampliando
gastos publicos e emissdo de meios de pagameraaalgan dos limites estabelecidos
pelas autoridades de politica econémica da Zortaudo. Paises periféricos ao controle
politico da Eurozona, como Portugal, Grécia e dsgsado Leste Europeu, tiveram de
submeter-se a pressdo das mesmas autoridades, ceificisade suas proprias
economias e do bem-estar de sua populdaocuarto lugar, #0 houve incremento no
dinamismo do comércio interno a Eurozona, em mais indicio do caréater
predominantemente financeiro da unido em torno akediaa comum europeia.

Reunidos esses elementos, pode-se afirmar queatercdinanceiro da crise
estendida a Zona do Euro em 2008 denota a fragdida discurso concernente a Uniéao
Europeia como um todo. A unificacdo e a padronizag@netaria e fiscal, realizada
através de um conjunto prescritivo de politicaspamdas por um sistema de
representatividade desigual, ndo poderia servirtia @ropdsito que nao o de ajustar as
economias da Eurozona em um sistema de rela¢o@sodoentro-periferia, no qual as
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economias centrais otimizam suas economias, faagsalde margens fiscais ampliadas
pelos sacrificios impostos a periferia. Estas, cangrande maioria dos agentes do
mercado financeiro, apenas conferem liquidez derses O “esquema” de arrecadacao
dos governos se desloca, com diminuicdo das teolaee © capital e aumento da
taxacao sobre o trabalho e o consumo. Consequentignde total arrecadado, os paises
conseguem fatias cada vez menores das taxas schmtal e cada vez maiores sobre
trabalho. Por outro lado, ndo se pode atribuirfesos sobre o lado “real” da economia
nos paises da Eurozona, unicamente a crise mabildportada dos EUA em 2008. A
perda de solidez estrutural das economias peaf§riacompanhada da perda de
dinamismo econémico e do aumento do desempregoesatiados de prazo maior e
tributarios das politicas fiscais restritivas imjags pelas autoridades monetarias da
Eurozona ao longo da década, no referido grupoaieep. Visto este indicador em
particular, nota-se o sentido pratico do funcionaimela integracao sob a area do Euro:
gerar emprego para 0s paises centrais, transfesmdodnus do desemprego estrutural
causado pelas politicas de ajuste, aos paisesg@malo controle da regiao.

Os relatorios das autoridades econdmicas da ZonaEwl® mostram o
comportamento bipolar destas ora descrito. De wh, las autoridades mostraram-se
tolerantes com as politicas de gastos publicos mpmiacdes financeiras dos paises
centrais, associando-as, inclusive a preservacéangétuicbes financeiras da Area.
Isso se deu, mesmo quando a acdo do pais em quEsideu no sentido de um
comportamento autbnomo e de auto interesse. Attnm@sises externos a Zona do
Euro, mas influentes no cenario europeu, como katiga, contaram com a tolerancia
e boa vontade das autoridades de politica econ@ai@ona do Euro, para procrastinar
cronogramas de integracao de politicas econdmgasiar metas de ajustes de precos
e gastos publicos ou simplesmente abandonar a rigleeéropeia, sem maiores
explicagdes. De outro lado, dificilmente os pafsa#féricos ao arranjo politico da Zona
do Euro poderiam falar em boa vontade ou tolerami@a mesmas autoridades

econbmicas. A elas, conduziram-se as metas de dedd@a acdo do Estado,
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liberalizagdo e abertura interna de suas econoocoisagao vigorosa. As autoridades

daqueles paises capitularam, ao que parece, er@ofults interesses das elites locais
em obter os beneficios econdmicos do uso da mesedarde paises como Franca e
Alemanha, ao invés de seu numerario ja surrado¢oadas sucessivas de incorporacéo
dos passivos privados sob forma estatizada.

Em uma circunstancia de crise, 0s paises centmisevamente, em especial, a
Alemanha — comprovaram que 0S c0O usuarios do Bdm representavam um
problema a ser resolvido, ou um peso a ser camegads uma facilidade a ser
utilizada, como zona de refreamento de uma crisdavide fatores externos, além de
area de despejo de apertos fiscais, como se dentdw contexto de 2008 a 2010.

Em uma analise mais ampla, verifica-se que asscdsdinal da década de 1990
vao gerar um sistema de apreensao de divisas peless que as haviam sofrido.
Assim, China, Cingapura, RuUssia e demais paisesgentes comecariam a amealhar
grandes reservas em délar e usariam tais reseavasa@quirir titulos da divida publica
dos EUA, quando as autoridades deste decidirarairljquidez no sistema de bancos e
seguradoras privadas. Estas, pela logica de merdasteriam ter falido. Os titulos de
divida vendidos aos emergentes se tornaram, tamimémmoeda de troca destes para
evitar pressdes do governo dos EUA, como fica ewedeo caso das discussdes que
aparecem intermitentemente na midia respeito dobicamontrolado pelo governo
chinés e a apreciacao de sua moeda.

Por sua vez, os paises do bloco do Euro precisgaaamtir as expectativas dos
investidores que exigiam as promessas de retorm@placacdes, a custa do desmonte
de seus servi¢os publicos e endividamento govemmianerescente. Percebe-se entao
que o endividamento publico e o desmonte da es#rpitiblica, como perdas diretas das
aplicacOes desastrosas feitas por administradomgsst®res de fundos, inseridos em
empresas privadas que, por sua vez, nao tiveramresaconsequéncias sobre as
escolhas feitas, ao exercerem sua funcao de nicdiijgres do capital. A penalidade

recaiu sobre a populacdo dos paises membros gual dercada a abrir mdo dos
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direitos trabalhistas e servicos publicos de qadkdem troca da rentabilidade dos

gestores financeiros.
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