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Financeirizacao e Privatizacao
das Financas Publicas no Brasil

Arranjo institucional e implicagdes econdmicas e sociais

O Fonacate (Férum Nacional Permanente
de Carreiras Tipicas de Estado) vem produ-
zindo, desde 2016, reflexdes criticas, docu-
mentos e proposi¢des em defesa do Estado
nacional, da CF-1988 e de politicas publicas
orientadas para a restauracdo de uma tra-
jetdria de desenvolvimento democratico e
soberano, produtivo e ambientalmente sus-
tentavel, bem como regional e socialmente
justo, includente e solidario.

Neste sentido, somos contrarios a EC n.95
do teto de gastos (2016), as reformas traba-
lhista (2017) e previdencidria (2019), e temos
nos colocado de forma aberta e decidida
contra a PEC 32/2020, que busca imple-
mentar uma reforma administrativa de na-
tureza e orientavgao autoritaria, fiscalista e
privatista.

Para fundamentar nossa posicao, produzi-
mos o livro Rumo ao Estado Necessario:
criticas a proposta de governo para a re-
forma administrativa e alternativas para
um Brasil republicano, democratico e
desenvolvido.
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Agora, a fim de dar sequéncia a este traba-
lho, queremos avancar no tema das finangas
publicas no Brasil, ja que: i) todas as inicia-
tivas e justificativas de desmonte de direi-
tos sociais, laborais e previdencidrios dos
ultimos governos assentam-se na falacia
de que o Estado brasileiro estd quebrado e,
portanto, apenas ajustes fiscais estruturais
e de longo prazo poderiam resgatar a cre-
dibilidade e restaurar o crescimento susten-
tado; ii) o ajuste fiscal, concentrado na farta
producao de restricdes legais e administra-
tivas aos gastos primarios em investimento
publico, em politicas sociais e com o funcio-
nalismo, ndo termina nunca porque nem a
economia, nem receitas publicas, nem re-
sultados fiscais se recuperam, o que coloca
permanentemente direitos e populagéo sob
ataque eterno; iii) os lucros e sua concen-
tracao aumentaram e se sustentaram no
agronegécio, nos grandes grupos varejistas
e nos bancos, mesmo na semiestagnacao
pandémica em curso; iv) o debate sobre fi-
nangas publicas no Brasil, diferentemente
da dire¢do observada no mundo hoje, € al-
tamente blindado pelo respaldo que a nar-
rativa do governo encontra na grande midia
e no empresariado ideologicamente interes-
sado na agenda liberal de mercado.




N

Portanto, para contrarrestar a dita narrativa
e apresentar alternativas criveis ao desmon-
te do Estado e a subalternidade das finan-
cas publicas a ideologia liberal, tomamos a
iniciativa de levar a cabo o projeto Finan-
ceirizacdo e Privatizagcdo das Financas
Publicas no Brasil: arranjo institucional
e implicagdes econdémicas e sociais.

Resumidamente, sabe-se que desde os
anos 1990 esta em curso no Brasil um pro-
cesso de financeirizagao e privatizagao das
finangas publicas federais, que se manifes-
ta por meio da liberalizagédo financeira, da
consolidacao de regras fiscais disfuncionais
a gestdo da demanda agregada e do pleno
emprego, da desindustrializagao e do impul-
so a reprodugao ficticia da riqueza expressa
nas altas lucratividades das atividades de
intermediagdo financeira e na centralidade
dos ganhos de tesouraria para as atividades
produtivas.

As implicag¢des disso sdo perniciosas para
a dindmica de crescimento econdémico, bem
como para as condigdes de reproducdo so-
cial adequada e digna da populacdo. Posto
tratar-se de opgéo politica de politica eco-
némica, esse arranjo normativo que se con-
solida no Brasil é passivel de contestacdo
tedrica e empirica, razdo pela qual é impor-
tante desnudar as suas implicag¢des e apon-
tar alternativas criveis para redesenha-lo
com vistas a promogao de um desempenho
econdmico e social mais condizente com o
potencial e anseios de crescimento e de in-
clusdo do pais e sua populagao.

1. A Financeirizacdo como Limite Estru-
tural ao Desenvolvimento Brasileiro.

Miguel Bruno

O presente capitulo analisa o fendmeno
da financeirizagdo com base nas defini¢cdes
propostas pela literatura nacional e inter-
nacional e propde uma definicdo-sintese,
abrangendo varias das dimensdes econd-
micas e sociais apontadas pelas pesquisas
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atuais. Apresenta um conjunto de indica-
dores macroecondmicos desse processo,
explicitando seu estatuto tedrico e sua apli-
cabilidade ao caso do Brasil.

Buscamos mostrar como a financeiriza-
cdo consolidou-se no pais como um limite
estrutural maior, que ndo pode ser rever-
tido por mudangas somente no &mbito da
politica econdmica. A perda de autonomia
do Estado nacional e a vigéncia de um regi-
me de crescimento e acumulacédo de capi-
tal inadequado as necessidades do desen-
volvimento socioecondmico brasileiro sao
subprodutos de uma modalidade de finan-
ceirizacdo fortemente baseada na renda de
juros ou usuraria.

Altamente conveniente a revalorizacao
rentista em ativos financeiros, em sua
maior parte desconectados das necessida-
des de imobilizagdo de recursos no setor
produtivo, a financeirizagdo tem mantido a
economia brasileira em trajetérias de cres-
cimento lento e instavel, além de aumentar
sua vulnerabilidade e dependéncia de ca-
pitais externos especulativos e a frequén-
cia das crises financeiras. Essa perspectiva
permite ainda compreender que os niveis
elevados das taxas de juros nesse pais nao
podem ser satisfatoriamente explicados
por fatores relacionados a inadimpléncia,
marco regulatério ou conservadorismo das
politicas monetaria e fiscal.

No ambito sociopolitico e institucional, a
financeirizacdo usuraria da economia bra-
sileira tem minado as bases da democra-
cia, uma vez que reduz ou suprime direi-
tos sociais pelas restricoes que impde as
financas publicas, derivadas de posi¢oes
eminentemente ideoldgicas, mas que in-
teressam ao setor financeiro, apesar da
auséncia de fundamentacao tedrica e de
evidéncias empiricas que justifiquem sua
necessidade e contribui¢do ao desenvolvi-
mento.
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2. Dominancia Financeira e Privatiza-
¢cao das Finangas Publicas no Brasil.

José Celso Cardoso Jr.

Este texto procura lancar luz sobre um
tema bastante complexo para a econo-
mia brasileira contemporanea. Trata-se da
transmutacao do fundo publico, entendido
aqui como o conjunto de recursos reais (ja
criados pela dindmica econdmica pretérita)
e potenciais (a serem criados ou antecipa-
dos no presente, além daqueles projetados
a futuro) em poder do Estado nacional.

A origem do fundo publico deriva de re-
lagbes econOmico-monetarias presentes
em processos sociais, empresariais e esta-
tais amplos, por meio dos quais toda a ar-
recadagao primaria do governo se realiza,
mas cujo destino toma, crescentemente, o
caminho da apropriacdo concentrada de
parte consideravel de tais recursos em po-
der de segmentos ou agentes econémicos
pouco numerosos e desproporcionalmente
privilegiados.

Assim, a transmutacao do fundo publico
se processa, no caso brasileiro, por meio da
montagem paulatina de um arranjo norma-
tivo e institucional que vem cristalizando
formas financeiras de valorizagao dos flu-
xos de renda e estoques de riqueza para a
sua realizagdo dindmica intertemporal. Ela
precisa, portanto, ser compreendida se-
gundo uma dupla perspectiva. De um lado,
significa transformagéo de recursos reais,
derivados do sistema econdmico produtivo
por meio da arrecadagéo tributaria prima-
ria, em recursos financeiros que a partir de
entdo engendram mecanismos autdbnomos
e enddgenos de valorizagdo aos quais cha-
mamos de processo de financeirizagéo, o
qual ajuda a configurar no pais um regime
de dominéncia financeira fortemente inter-
mediado pelas finangas publicas nacionais.
De outro lado, a transmutagdo compreen-

de a prépria mudanca de titularidade/pro-
priedade do capital, de uns para outros
agentes econdmicos, processo esse que
chamamos de privatizagdo das finangas
publicas.

Em muitos lugares do mundo, mas em
particular no Brasil, isso assume um ca-
rater disfuncional, pois aqui ocorre algo
como uma socializacdo ampla e intensa
da arrecadacao/expropriacdo tributaria
no processo de formagdo do fundo publi-
co, a0 mesmo tempo que uma destina-
cao/apropriacao privada do gasto publico,
igualmente intensa, porém concentrada
em poucos e privilegiados setores/agentes
econdmicos, com consequéncias deleté-
rias para o conjunto da populacéo e para a
prépria dindmica econdmica capitalista no
pais.

3. Os Principais Agentes Privados da
Financeirizagcao no Brasil do século XXI.

llan Lapyda

Principalmente desde a integragdo do
Brasil a mundializacédo financeira nos anos
1990, os investidores institucionais - agen-
tes privados das financas relativamente
recentes - ganharam importancia. Nesse
sentido, é fundamental observar a evolu-
cdo desses agentes nas ultimas décadas,
de modo a dimensionar sua relevancia e
compreender a sua atuagéao.

Para tanto, este artigo analisa dados re-
ferentes, sobretudo, a fundos de investi-
mento e de previdéncia complementar.
Apresentam-se também um breve histd-
rico da mundializagédo financeira, a fim de
contextualizar as mudangas ocorridas, e
consideracdes sobre os bancos e a bolsa
de valores - instituicdes fundamentais no
capitalismo, e para a financeirizacdo em
particular.
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As principais conclusdes sao: i) os in-
vestidores institucionais ndo sé aumenta-
ram em quantidade e se mantiveram muito
concentrados, como ampliaram fortemente
o volume de recursos geridos, tornando-se
agentes fundamentais do sistema financei-
ro brasileiro; ii) devido a terceirizagdo da
gestao de recursos, os fundos de investi-
mento se destacam entre os investidores
institucionais; iii) os bancos sofreram ro-
dadas sucessivas de concentragédo e con-
trolam boa parte do setor de seguros, de
previdéncia e de fundos de investimento
- permanecendo os agentes centrais das
financas no pais; iv) a alocagao expressi-
va em titulos de divida publica por parte de
bancos e investidores institucionais sugere
que o rentismo sobre o orgamento publico,
um dos pilares da financeirizagdo em geral,
possui uma importancia particular no Bra-
sil.

4. Endividamento das Familias e Ex-
propriac¢ao Salarial no Brasil: o motor da
acumulacao financeira na pandemia e
além.

Denise Gentil & Miguel Bruno

Este texto investiga o endividamento das
familias pobres e de classe média no Brasil
nos anos 2005-2021. O argumento central
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é de que o superendividamento é a saida
encontrada pelas familias para a perda de
renda em consequéncia da reducado dos
saldrios, alto desemprego e subemprego,
desmantelamento das leis trabalhistas e
desmonte do sistema de prote¢ao social.

Ao serem constrangidas ao endividamen-
to as familias sdo apanhadas na armadilha
dos juros escorchantes cobrados pelo cré-
dito a pessoa fisica em um mercado banca-
rio altamente concentrado, o que represen-
ta uma das manifestacées mais perversas
do processo de financeirizagdo. O capitulo
faz uma interpretacao histérica da dinédmi-
ca do crédito no periodo pds-fordista para
identificar as causas do endividamento.
Analisa os principais indicadores de crédi-
to e endividamento entre 2005-2021 e de-
talha as modalidades de crédito e taxas de
juros a que as familias estdo submetidas,
em relacdo de elevada assimetria e vulne-
rabilidade frente ao mercado financeiro.
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