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Resumo

Com inicio do desencadeamento dos eventos da Grande Recessdo em 2007, uma série de
abordagens distintas sobre as causas do fenébmeno ganharam formas dentro da escola marxista.
O presente trabalho busca mapear a vertente marxista que atribui a Grande Recessao a queda
da taxa de lucro. Através de uma revisdo bibliogréfica de trabalhos marxistas e utilizando a
aludida “lei” marxista como referencial tedrico, foi possivel expor a abordagem monocausal
que atribui as crises capitalistas, inclusive a Grande Recessdo, como fruto da queda da taxa de
lucro, bem como seus criticos. A partir da organizacdo das interpretacées podemos verificar o
estado da arte dentro da escola marxista e propor futuros trabalhos complementares.
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Abstract

With the onset of Great Recession events in 2007, a number of distinct approaches to the
causes of the phenomenon gained shape within the Marxist school. The present work seeks to
map the Marxist strand that attributes the Great Recession to the fall in the rate of profit.
Through a bibliographical review of Marxist works and using the above mentioned Marxist
"law" as a theoretical reference, it was possible to expose the monocausal approach that
attributes capitalist crises, including the Great Recession, as a result of the fall in the rate of
profit, as well as its critics. From the organization of the interpretations we can verify the state
of art within the Marxist school and propose future complementary works.

Key-Words: Great Recession; Marxist School; Law of the Tendency of Profit Rate to Fall;

Monocausility.

1. Introducéo
As contribuicdes de Karl Marx ao longo de todas as suas obras possuem inegavel

relevancia para quem se debruca sobre o estudo do comportamento ciclico capitalista. Desde
os Grundrisse (2015)?, quando ainda jovem, até o volume Il de O Capital (1986[1894]),
publicado apds sua morte, Marx examina de forma critica o funcionamento do sistema
capitalista, sobretudo o modo de reproducéo e acumulacgéo do capital angariando uma legiédo de

seguidores que compartilham da mesma leitura critica do sistema.

Ndo por acaso, apés a morte de Marx, boa parte desses seguidores deram sua

contribuicdo sobre a leitura dos escritos classicos e até mesmo sobre o0 modo de reproducao

1 Mestre em economia pela Unicamp e Doutorando na mesma area pela UFRJ. Contato: caio.vilella@ufrj.br
2 Escrito em 1858, mas publicado originalmente apenas em 1941



e/ou acumulacdo capitalista, através de contribui¢des originais baseadas na leitura critica
possibilitada pelo autor prussiano. Desde entdo, originou-se o que chamaremos de “escola

marxista” em referéncia a esse grupo de autores.

Nessa escola marxista é possivel discernir o que chamaremos de “vertentes marxistas”.
Alguns podem preferir o termo “correntes marxistas”, mas o fato ¢ que na escola marxista ¢
possivel distinguir grupos de autores que diferenciam suas leituras e seus enfoques na analise
ndo sé do processo de acumulacéo e reproducéo, mas também do processo de crises capitalistas.
Entre as vertentes existentes, a principal tratada neste trabalho é a vertente baseada no conceito
da Lei Tendencial da Queda da Taxa de Lucro (LTQTL) como causa da Grande Recesséo, bem

como suas criticas.

Apo6s os anos 1930, muitos autores marxistas referiam-se ao subconsumismo como
causa da crise que se manifestara no final da década de 1920. Durante os anos 1970, segundo
Clarke (1994, p.10), a Lei Tendencial da Queda da Taxa de Lucro canonizou-se entre 0s
estudiosos marxistas do comportamento ciclico do sistema. Apesar da importancia desse
argumento, no periodo mais recente, o debate da vertente marxista sobre as causas das crises

nao ficou concentrado na aludida lei.

Apos a chegada da Grande Recesséo, o debate desta escola sobre a queda da taxa de
lucro como causa das crises capitalistas voltou a ganhar espago importante na literatura. De um
lado, autores que defendem a Grande Recessdo como consequéncia Ultima da LTQTL
argumentam com base na “monocausalidade”, em que as crises poderiam ser instantaneamente
provocadas por desequilibrios pontuais, mas seria a taxa de lucro em baixo nivel a responsavel
pela fragilizagdo estrutural do sistema. De outro lado, alguns autores divergem quanto as causas
das crises capitalistas contemporaneas, seja criticando a teoria da lei tendencial de Marx, seja

negando seu impacto no processo gerador da Grande Recesséo.

Dentro desta discusséo, esse texto pretende contribuir mapeando a vertente marxista que
atribui a crise a queda da taxa de lucro, bem como expor a critica feita a aludida vertente.
Todavia, antes de estudarmos a vertente de pensamento dessa escola, vale retomar alguns
conceitos fundamentais da analise marxista, como composi¢ao organica, mais-valia, taxa de
mais-valia, taxa de lucro, entre outros. S6 entdo, na terceira secdo, trataremos as abordagens
que aplicam o conceito desenvolvido por Marx para explicar o fenémeno global. Na quarta
secdo abordaremos as criticas as interpretagdes da vertente aqui tratada e seguiremos para a

quinta e Gltima secdo responsavel por trazer as consideragdes finais.



2. A Lei Tendencial da Queda da Taxa de Lucro.

Marx (1996[1867]) define a formula geral do capital como um processo em que o
capitalista tem como objetivo empregar determinada quantia de dinheiro em um processo de
producdo, para dele extrair quantidade maior. Para isso, o capital combina os meios de producao
com a forga de trabalho, produzindo mercadorias que contém um nivel de trabalho néo pago,
ou mais-valia, para leva-la a circulagdo e metamorfosea-la em um montante maior de dinheiro

que o empenhado.

O processo de acumulacdo capitalista segue a medida que essa quantia excedente de
dinheiro é empregada na compra de mais meios de producdo e forca de trabalho para refazer o

ciclo de extracdo de mais-valia.

Dessa forma, Marx define a massa de mais-valia como o produto da taxa de mais-valia
com a massa de forca de trabalho, ou capital variavel. Assim, algebricamente, podemos escrever

a taxa de mais-valia, ou a taxa de sobretrabalho produzida por um trabalhador, como a divisdo

. . . -/ M
da massa de mais-valia pelo capital variavel (m = ;).

Né&o obstante, pode-se deduzir - com base na conceituagdo da composi¢édo organica do
capital como o resultado da divisdo do capital constante pelo capital variavel (C, = 5) - que a

taxa de mais-valia sera maior quanto maior for a composicdo organica do capital. Conforme
aumenta a composi¢cdo organica - a propor¢do do capital constante sobre o capital variavel-

mais o capitalista aumentara sua taxa de mais-valia, mantida a massa constante.

Essa deducdo logica deriva do fato de que atualmente um trabalhador em um meio de
producdo avancado tem a mesma produtividade antes obtida por trés trabalhadores. Nessa
conjuntura a taxa de mais-valia aumenta, ainda que a massa de mais-valia produzida por esse

trabalhador permaneca inferior a massa de mais-valia antes produzida pelos trés trabalhadores.

Sendo assim, Marx (1986[1894], p.30) argumenta: “ja que num polo o prego da forga
de trabalho aparece transmutada na forma de salario, no polo antitético a mais-valia aparece na
forma transmutada de lucro”. O custo de uma mercadoria, formado pela soma do capital
constante e o capital variavel (p = ¢ + v), deve incidir sobre a taxa de lucro, diferindo-a da
taxa de mais-valia. Isso acontece porque, na medida em que a taxa de mais-valia € obtida pela

divisdo da massa de mais-valia pelo capital variavel, a taxa de lucro € calculada dividindo a
. . M , . . .
massa de mais-valia pelo preco de custo (I’ = E)’ também visto como o capital adiantado ao

capitalista para a produgdo da mercadoria.



A mais-valia e sua taxa sdo fendbmenos “invisiveis”, mas fulcrais para a andlise do
capitalismo, enquanto a taxa de lucro é a manifestacdo desses fendbmenos em sua concretude.
Assim, o capitalista individual buscara sempre ampliar o excedente extraido - a diferenca entre

0 preco de venda e o valor da mercadoria.

Durante o seu processo de extracdo da mais-valia, o capital se evidencia e revela seu
excedente como extraido através do capital variavel. O lucro, por sua vez, trata de acobertar e
mistificar essa relacdo do capital, pois, para calcular a taxa de lucro e obter o valor do excedente,
é preciso levar em conta a massa da mais-valia extraida do capital adiantado. Porém, esse
excedente, quando realizado em lucro®, na esfera da circulagéo, ja metamorfoseado em dinheiro,
ndo evidencia sua origem no capital variavel, mistificando a relacéo capital-trabalho (MARX,
1986[1894]).

O capital, em seu processo de acumulacéo contraditério, tende, cada vez mais, a negar
o trabalho vivo. O progresso técnico gerado na busca pela valorizacdo vem no sentido de
economizar trabalho, substituindo trabalhadores por maquinas. A medida que esse processo
acontece, eleva-se a composicdo orgéanica do capital. Assim, o trabalho vivo perde
gradualmente espaco no capital global para o trabalho objetivado®.

Ora, com a queda do trabalho vivo (capital variavel) relativamente ao trabalho
objetivado (capital constante), cai também o trabalho vivo ndo pago em relacdo ao capital
constante. Em suma, a mais-valia apresenta relacdo inversa com o capital global. Portanto, se a
taxa de lucro esta positivamente relacionada com a mais-valia e negativamente com o capital
global, conforme destacado acima, o0 aumento da composi¢ao organica do capital implica numa

queda na taxa de lucro, mantida constante a massa de mais valia.

Cabe destacar que a queda da taxa de lucro esta, na visao de Marx, relacionada a reducao
do capital variavel relativamente ao capital constante. Marx (1986[1894]) argumenta que,
mesmo aumentando o numero de trabalhadores, deve-se aumentar também a massa de capital
constante, aumentando, assim, a massa de mais-trabalno e a massa de mais-valia.
Consequentemente, pode-se ainda aumentar a massa de lucro. Porém, a taxa de lucro deve cair,
“descontadas oscilagdes transitorias” (MARX, 1986[1894], p.167). Isso acontece porque as leis
de acumulacéo e producéo capitalista elevam, com a massa do capital global, o valor do capital

8 Para manter o foco do trabalho sobre o objeto de estudo proposto, evitaremos entrar no debate sobre o problema
da transformacdo. Para um melhor tratamento deste debate ver Tavares (1978)

4 O capital global é tratado por Marx, como o capital adiantado ao capitalista no processo de acumulagéo. Tal
capital é composto por trabalho vivo, na forma de forga de trabalho, e trabalho objetivado na forma de capital fixo.



constante mais rapido que o capital variavel. Dessa forma, ainda que a massa de lucro suba,
pois ha mais capital sendo investido, a taxa de lucro se reduz, uma vez que a proporc¢ao do

capital variavel cai em relacéo ao capital constante.

A queda relativa do capital varidvel se manifesta no aumento da composicao organica,
engendrando uma tendéncia de queda da taxa de lucro (considerando a massa de mais-valia
constante), independentemente do movimento da massa de lucro. Porem, Marx (1986[1894])
questiona, de forma dialética, o motivo da dificuldade em se provar tal lei. A resposta, também
de forma dialética, vem do fato de que a lei tendencial da queda da taxa de lucro é formada por
fatores que ndo somente sdo capazes de propiciar essa tendéncia a queda, como também de
gerar “forcas contrariantes®”, que, segundo Marx (1986[1894], p.177) “cruzam e superam o0s

efeitos da lei geral, dando-lhe apenas o carater de uma tendéncia”.

Dentre essas forcas contrariantes, Marx (1986 [1894]) destaca as seis mais genéricas. A
primeira € a elevacdo do grau de exploracdo do trabalho. Apesar de seu nome ser
autoexplicativo, para Marx, aumento da exploracéo significa 0 aumento das mais-valias relativa
e absoluta®, permitindo aumentar a taxa desta com 0 mesmo niimero de trabalhadores constante

na producao.

Uma vez que a massa de mais-valia é o produto da taxa desta mais-valia com a massa
de capital varidvel, a inica maneira de aumenta-la seria aumentar a taxa de mais-valia, uma vez
que a massa de capital varidvel permanece constante, por hipdtese. Entretanto, todo processo
gue busca aumentar essa taxa reduz o capital variavel. Assim, o desafio do capital em deter a
tendéncia de queda da taxa de lucro consiste em ampliar a taxa de mais-valia, aumentando,

também, o capital varidvel relativamente ao capital constante.

Marx (1986 [1894]) também argumenta que as inovacgdes, ao permitirem grau de
exploracdo maior para o capitalista inovador, podem contrapor-se a queda na taxa de lucro.
Porém, a medida que as inovagfes sdo imitadas, os custos de producdo voltam a se igualar.
Entretanto, existirdo menos trabalhadores na linha de producéo do que no periodo anterior,
levando a um aumento da composi¢do orgénica do capital, de forma que a tendéncia volte a

derrubar a taxa de lucro.

% Alguns trabalhos referem-se a essas forgas como “contrarrestantes”, mas, em esséncia, elas continuam sendo as
forcas responsaveis por exercer um movimento oposto ao da queda da taxa de lucro.

6 A definicdo do conceito de mais-valia relativa e mais-valia absoluta fogem ao escopo deste trabalho, para maiores
detalhes ver Marx (1996[1867]).



A segunda forca contrariante destacada por Marx (1986[1894]) é a compressdo dos
salarios abaixo do seu valor. Apesar de o autor destacar essa forca como uma das mais fortes,
ela se da no nivel da concorréncia, por ele abstraida para formular uma teoria que pudesse ser
geral. Assim, 0 autor ndo desenvolve muito as causas e efeitos da compressao salarial na taxa

de lucro, tarefa essa desenvolvida por seus comentadores tratados na préxima secao.

Nesta secdo, cabe ainda destacar que a mercadoria da forca de trabalho é remunerada
pelo seu valor de troca, obtido através do valor minimo que garantird sua reproducdo. Quanto
menor o valor de troca dessa mercadoria, maior serd o sobre-trabalho gerado pelo trabalhador
na producdo. A compressao salarial pode atuar como forca contrariante a tendéncia no sentido
de aumentar a massa de mais-valia extraida dada uma composi¢cdo organica constante. No
entanto, a insuficiéncia dessa forca em superar a tendéncia pode ser observada em anélise
dindmica, em que periodos seguidos de precarizacdo da mao-de-obra assalariada podem
estagnar a renda por meio do problema de realizacao.

Se rompermos com a ideia de composi¢do organica do capital constante, podemos
entender melhor a terceira forca contrariante: o barateamento dos fatores do capital constante.
Com a expansdo da massa de capital constante provocado pelo desenvolvimento tecnoldgico,
o0 valor desse capital pode ndo acompanhar o ritmo e frear a queda na taxa de lucro (MARX,
1986[1894], p.179). As inovacdes produtivas introduzidas pelo avanco tecnoldgico, segundo

Marx, poderiam frear a ampliagdo da composic¢ao organica, a0 menos momentaneamente.

Caso o valor do capital constante reduza devido ao menor montante de trabalho
objetivado nele contido, em um primeiro momento o capitalista conseguira expandir a extracdo
de mais-valia, mas ndo proporcionalmente a composicdo organica. Em termos de valor, o
acréscimo do capital constante em volume seria compensado pela reducgéo de seu valor de modo
a ndo afetar a composicdo orgéanica do capital. Contudo, resta saber se a capacidade da
composic¢do organica do capital permanecera constante para os periodos seguintes a introducao
dessa inovacdo. Marx (1986[1894], p.179-180) argumenta que o barateamento do capital
constante seria capaz de, “sob certas circunstancias”, desvalorizar o capital em operacéo,
responsavel por proporcionar os lucros, fazendo que a tendéncia a queda na taxa de lucro

prepondere.

Marx (1986[1894]) sugere que o capitalista deveria enfrentar individualmente a questéo
de introduzir, ou ndo, uma inovacao. Tal decisdo deveria ponderar os lucros extraordinarios

obtidos até que a concorréncia imite a inovacdo, com a desvalorizagdo do capital detido por



esse capitalista, que se tornard obsoleto. Diante disso, a construcdo ldgica da queda da taxa
lucro, dada uma desvalorizacao do capital constante, fica evidente na medida em que essa taxa

é calculada como proporc¢éo da rentabilidade obtida sobre o valor do capital constante.

Dessa forma, chegamos & quarta forca contrariante: a superpopulacdo relativa. Em
regimes capitalistas desenvolvidos, a superpopulagdo seria um fendmeno recorrente que se
manifestaria atraves do crescimento da populacao local por conta da urbanizacgéo e dos avancos
tecnoldgicos. Esse processo seria responsavel por comprimir o valor da forca de trabalho e
sustentar ramos de producdo insustentaveis aos valores salariais histéricos (MARX,
1986[1894], p.180).

Observe que, ao contrario do pensamento smithiano e malthusiano, a superpopulacao
relativa ndo seria causada por um pagamento salarial acima do nivel de subsisténcia, mas, sim,
por avancos tecnoldgicos e pela urbanizacao, responsaveis por propiciar uma vida mais longa
ao trabalhador. Consequentemente, uma populacdo abundante reforcaria o exército industrial
de reserva de mdo-de-obra, 0 que, na auséncia de sindicatos e forcas de resisténcias salariais,
implicaria em uma queda do valor da forca de trabalho, que, a seu turno, cederia a pressao sobre
a oferta.

Outro efeito seria a sustentacdo da taxa de lucro através da abertura de novos ramos de
producdo. Marx (1986[1894], p.180) destaca o exemplo do ramo de consumo de bens de luxo.
Além de pressionar os salarios, essa superpopulacéo seria capaz de sustentar ramos de produc¢éo
insustentaveis aos niveis salariais historicos. Essa expansdo do mercado consumidor e a
compressdo do valor da forca de trabalho estdo também presentes na quinta forca contrariante:

0 comércio exterior.

Marx (1986[1894], p.180-181) argumenta que 0 comércio exterior é capaz de baratear
0 custo de vida do trabalhador atraves dos bens importados de paises com produtividade maior.
Se a superpopulagéo relativa ndo manifestar-se dentro das fronteiras de uma nacao, a queda de
suas barreiras poderd provocar efeitos semelhantes a superpopulacdo, ao permitir ao pais
importar produtos basicos suficientes para a reproducéo da forca de trabalho a niveis inferiores.
Como dito anteriormente, o valor de troca da forca de trabalho é baseado nos custos necessarios
a sua reproducdo. Portanto, a expansdo do comeércio internacional seria capaz de ensejar

compressédo do valor de troca da mercadoria em questdo, ampliando a extragdo de mais-valia.

O resultado da queda de barreiras ao comércio exterior também é amplamente discutido

pelos comentadores de Marx tratados na proxima secéo. Vale destacar nesta secdo que, nessa



situacdo, os paises terdo sua produtividade balizada pela maior produtividade internacional.
Portanto o carater antagonista do capital é exportado do pais em que o trabalho é subvalorizado.
Além disso, 0 comércio exterior € capaz de impulsionar o processo de acumulacgéo, dando-lhe
maior escala através da abertura de novos mercados. Se antes a negacao do trabalho encontrava
limites no problema de realizacdo da mais-valia, agora a producao excedente pode ser realizada

em mercados externos, pressionando o0 pais estrangeiro a elevar sua produtividade.

Por fim, a sexta e ultima forca refere-se a expansdo do capital por acdes. O capital
invertido em agdes e pago sob a forma de dividendos ndo é contabilizado na taxa de lucro
descrita por Marx, pelo fato de ndo se extrair mais-valia dele. No entanto, Marx (1986[1894],
p.182-183) argumenta que as empresas possuidoras de capital em a¢Ges costumam ser as mais
produtivas e intensivas em capital. Sendo assim, se o lucro pago sob a forma de dividendo fosse

contabilizado, derrubar-se-ia ainda mais a taxa de lucro.

Repare que o principal problema desta ultima forca ndo é a queda da taxa de lucro em
si, que pode até aumentar, mas, sim, o destaque dado por Marx (1986[1894]) ao referir-se a
taxa de lucro. Esta deve ser entendida como a taxa de lucro acumulada, que retornaria ao
processo de acumulacdo na forma de investimento produtivo. Por um lado, esse processo
poderia conter a queda na taxa de lucro ao evitar excesso de producdo que tornaria o capital
abundante a ponto de reduzir sua rentabilidade. Por outro lado, Marx (1986[1894]) sustenta que
essas empresas teriam como caracteristica possuir nivel tecnolégico maior que as pequenas e
médias empresas, culminando em um volume de capital constante maior que o variavel, o que

intensificaria a queda da taxa de lucro conforme tratado nesta secéo.

Os autores tratados na proxima se¢do nao concentram a causa da Grande Recessao na
ultima forga tratada, porém eles a discutem de forma mais detalhada, esforcando-se para

interpreta-la no sistema como esta hoje.

3. A Grande Recessdo como Fruto da Lei Tendencial da Queda da Taxa de Lucro.

O crescimento da economia liderado pelo investimento em capital constante encontra
limites na abundancia dessa forma de capital, que, quando se manifesta, reduz a rentabilidade.
A expansdo de investimentos em capital constante eleva a composi¢do organica do capital e
reduz a taxa de lucro, conforme destacado na secéo anterior. O processo de acumulagéo pode
atingir niveis aos quais o volume da capital investido é desproporcionalmente maior que a
guantidade de trabalho vivo (capital varidvel) por ele movimentado, resultando em baixa

rentabilidade.



Quando a taxa de lucro atingisse niveis reduzidos a ponto de ndo incentivar novos
investimentos, uma crise capitalista formar-se-ia e expulsaria, através da competi¢do entre
capitais, 0s capitais excedentes e ensejaria novo ciclo de acumulacéo (KLIMAN, 2009, p.1), na
medida em que a abundancia do capital fixo, ao diminuir a rentabilidade do capital, ndo
incentivaria novos investimentos o bastante para continuar o ciclo de acumulagdo. Assim, a
crise funcionaria como uma forma de “sele¢do natural”, liquidando o capital excedente e
tornando o capital sobrevivente suficientemente rentdvel para sustentar novo ciclo de

acumulacdo.

O processo de expansdo do capital, durante anos incentivado através do gasto bélico,
encontrou limites nos anos 1970 quando a taxa de lucro atingiu niveis historicamente baixos.
No entanto, com a Grande Depressao dos anos 1930 ainda em mente, 0 governo americano agiu
imediatamente para evitar uma destruicdo do capital a ponto de provocar o desemprego e a
depressdo verificados na década de 1930 (KLIMAN, 2009, p.2). Choonara (2009) sustenta que,
com o processo de concentragdo e centralizagdo’, a competicdo ja ndo era mais capaz de
eliminar o capital excedente, uma vez que tal eliminacdo representaria um risco sisttmico de

faléncias.

Quando poucas empresas movimentam uma grande quantidade de capital, a destruicao
deste pode provocar a faléncia de uma empresa fulcral para a manutencdo do fluxo de
pagamentos. Na auséncia dessa empresa, ou dos trabalhadores empregados por ela, o fluxo de
pagamentos pode ser interrompido e impossibilitar outras empresas de continuar produzindo,
ou até mesmo gerar um problema de realizacio® para o capital sobrevivente. Observe que 0
argumento ndo é o subconsumo, que seria possivel consequéncia, mas, sim, 0 excesso de capital

impedindo a restauracao das taxas de lucro do setor produtivo.

Essa destruicdo incompleta do capital durante os anos 1970 foi determinante para o
processo que ocorreu a partir da década de 1980. Sem a restauracdo da lucratividade através da

destruicdo de capital, a economia ficou condenada a anos de baixa taxa de crescimento até que

7 Diferente dos classicos Smith e Ricardo, Marx (1996[1867], p.65) entende a concentragdo e acumulagdo como
um caminho natural que levaréd o capitalismo da livre concorréncia ao capitalismo dos monopélios. Enquanto o
primeiro processo (concentragdo) € responsavel por crescer os capitais individuais com “superlucros”, o segundo
0 processo (centralizacdo) é caracterizado pela fusdo e aquisi¢do das empresas, redistribuindo a renda entre a classe
capitalista.

8 A mais-valia extraida na esfera da producéo precisa ser realizada na esfera da circulagéo para ser revertida em
lucro. Caso esse processo Ndo aconteca, a economia estard com problemas de realizagio (de mais-valia). E
importante destacar que tal divisdo se restringe a analise abstrata. Tavares (1978, p.55) enfatiza que “A ‘separagéo’
das oOrbitas equivale ao movimento de abstragdo que permite [...] espalmar a articulagdo concreta, sem a qual seria
inteligivel o lucro”.



as dividas assumidas durante o periodo de boom fossem diluidas pelas empresas. Com excec¢ao
da China, a taxa anual de crescimento médio do produto per capita do periodo de 1973-2003
foi inferior aquela do periodo de 1950 a 1973 para todos os demais paises (KLIMAN, 2009,
p.3). A letargia do crescimento foi provocada pela destruicdo incompleta do capital, uma vez

que impediu a restauracdo das margens de lucro.

Com anos de crescimento econémico em queda, surgiu um movimento financeiro de
desregulacéo e liberalizacdo financeira global. Ao longo das décadas apos a estagnacdo dos
anos 1970, o capital portador de juros reassumiu gradualmente seu papel preponderante ao se
desvencilhar das regulacbes que o limitava. Os movimentos de desregulacdo e
descompartimentalizacdo do mercado financeiro nacional e internacional foram essenciais para
que o capital adquirisse a liberdade de jure para migrar em busca de ganhos financeiras por
todo o globo (ROBERTS, 2016b, p.63).

A desregulacdo ampliou o papel do capital ficticio através do processo de emissédo de
divida privada, em que as empresas nao financeiras passaram a emitir titulos direto no mercado
para se financiar. Se antes as empresas precisavam recorrer ao crédito bancério para financiar
seus projetos, com a liberalizacdo, as empresas puderam emitir titulos como forma de arrecadar

fundos para o financiamento.

N&o tardou até que esse processo levasse a uma parcial® substituicdo do crédito bancario,
quando os bancos comerciais reduziram suas carteiras de crédito as empresas e passaram a
funcionar como intermediarios financeiros, incorporando a funcdo dos bancos de
investimentos. Com as concorréncias interbancaria e entre formas de financiamento, os bancos
sdo pressionados a utilizar a financeirizagdo de divida como meio de expandir seus negdcios.
McNally (2009, p.61) define a securitizagdo como um processo no qual os bancos, apds terem
concedido o crédito, reinem em uma “tranche” financeira uma gama de diferentes dividas a

receber e a negociam no mercado secundario como se fossem ativos financeiros liquidos.

Paralelamente ao movimento de desregulacdo financeira, o quarto de século anterior a
Grande Recessdo também presenciou movimento de deterioracdo das relagdes trabalhistas. 1sso

se manifestou com os salarios reais crescendo abaixo do crescimento da produtividade, o que

® Toporowski (2016) concorda com muitos pontos desenvolvidos por essa linha de pensamento. No entanto, ele
busca qualificar um pouco mais essa questdo da emissao de divida privada. Para ele, o financiamento através de
emissao de titulos no mercado s6 era possivel para as empresas de grande porte. Enquanto que as empresas de
médio e pequeno porte, apesar de serem as responsaveis pela maior parte da massa de emprego, ainda estavam
dependentes do financiamento bancario.



aumentou a taxa de exploragdo e, consequentemente, ampliou a extracdo de mais-valia
(SHAIKH, 2011, p.49)%. O impacto dessas politicas de compressio salarial sobre a taxa de
lucro determina a tendéncia desta Ultima, pois, como destacado na sec¢ao anterior, o crescimento

da extracdo de mais-valia é forca contrariante ja destacada por Marx (1986[1894], p.177-178).

Segundo McNally (2011, p.50), o investimento no leste-asiatico em meados dos anos
1980 e na década de 1990 se utilizou da divisdo internacional do trabalho para explorar a mao-
de-obra barata de alguns paises asiaticos, como a China e Taiwan, a fim de reduzir os seus
custos e ampliar as margens de lucro. Contudo, os efeitos ndo se restringiram aos paises
asiaticos, pois a remuneracdo real americana por hora cresceu abaixo da produtividade por hora
a partir de 1983, com a competicdo internacional, como mostra a figura 2. Nos anos mais

recentes, a diferenca entre produtividade e remuneracdo veio aumentando sistematicamente.

Figura 2 — Produtividade e Remuneracéo Real por Hora nos EUA (1982=100).
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Fergse Rureaessa aber draiiséios i Alatbacionabmia “imbaldrmerpﬂmltmzmmemw a extracao de
mais-valia, ao passo que reduzia os gastos com a forca de trabalho, possibilitando o crescimento
do salario real abaixo da produtividade. A reducgdo do gasto com a forca de trabalho é o meio

mais simples e nitido de tentar reverter o processo de queda da taxa de lucro do setor produtivo.

Uma vez que boa parte das empresas passou a produzir no leste-asiatico por conta da
mé&o-de-obra mais barata, o investimento em capital fixo nessa regido cresceu sistematicamente,

tornando necessario escoar a produgéo para o resto do mundo. A saida encontrada pelos paises

10 Os argumentos de Shaikh levantados neste trabalho, sdo ecoados e corroboram com a vertente aqui tratada. No
entanto, é necessario advertir ao leitor que o autor costuma tratar a queda da taxa de lucro liquido diferindo-a da
taxa de lucro convencional tratada por Marx no livro Ill. A taxa de lucro liquida é a taxa de lucro abatida dos
custos financeiros. Portanto, para Shaikh (2011) a taxa de lucro liquido pode cair por conta da elevacdo da
composicao organica ou por aumento da taxa de juros, desde que aumente o servico da divida.



asiaticos foi a expansao das exportagdes a paises com maior capacidade de financiar o consumo.
Assim, superdvits comerciais asiaticos foram obtidos através de déficits crescentes no balanco
de pagamento dos EUA. McNally (2009) sugere que os EUA usufruiram de sua condicéo de
emissor da moeda chave do sistema financeiro internacional para financiar tal déficit atraves de
baixas taxas de juros (principalmente a partir de 2001), agindo como “consumidor de Gltima
instancia do mundo” (MCNALLY, 2009, p.63). O crescimento das importacdes de produtos
asiaticos, ainda que em menor grau, também contribuiu para amenizar a tendéncia de queda da
taxa lucro no periodo recente. Como Marx (1986[1894], p.180-181) destacou, 0 comercio

exterior também funciona como forca contrariante.

A queda do salério real e a deterioracdo da forca de trabalho contrastam com o
crescimento do consumo familiar, possibilitado, principalmente, pelo endividamento das
familias norte americanas. Com a desregulacdo financeira e a emissdo direta de divida
empresarial, o crédito ao consumo fornecido as familias virou o principal alvo dos bancos.
Enquanto a taxa de servi¢o das dividas para as familias cresceu drasticamente a partir de 1982,
a taxa de juros caiu durante todo o periodo (SHAIKH, 2011, p .53). Essa diferenca crescente
entre a taxa de servico da divida e a de juros era a fonte do lucro ascendente do setor financeiro
(SHAIKH, 2011).

A preponderancia das financas em vez da producdo foi capaz de obstaculizar o
surgimento de uma crise de superproducdo, uma vez que o crédito as empresas e aos
consumidores pdde superar a dificuldade do capital em realizar a mais-valia extraida®!
(CHOONARA, 2009). A exploracdo internacional da mao-de-obra foi condicao necessaria para
ampliar a extracdo de mais-valia, mas nao suficiente para resgatar a lucratividade. Era
necessario, tambem, garantir que essa mais-valia extraida fosse realizada no ambito da
circulacdo para que nao provocasse crise de realizagdo por conta da superproducédo de capital.

Tal garantia se concretizou por meio do endividamento das familias americanas.

Fica evidente, portanto, que as financas contribuiram a tentativa de resolver o problema
de realizacdo, através do crédito ao consumidor, e de elevar a lucratividade, através dos ganhos
com capital ficticio. Nesta, verificou-se arrocho dos salarios reais em relacdo a produtividade.

Tanto o movimento das finangcas como o arrocho salarial foram meios de conter a baixa

11 Para Kliman (2011) o processo de arrocho da méo-de-obra comegou ainda antes da década de 1980. Enquanto
gue para McNally (2009) a financeirizagdo so se da apés 1997, quando a bolsa de valores cresce acima do
crescimento do produto. Portanto, a cronologia ndo é uma unanimidade entre os autores marxistas, porém, 0s
argumentos centrais permanecem.



rentabilidade do capital, redirecionando-o, em boa medida, para os lucros financeiros via a

compra de papéis no mercado secundario.

O resultado desses dois movimentos combinados é apresentado por McNally (2011,
p.49) e pode ser visto na figura 3, obtida diretamente dos resultados apresentados no trabalho
empirico de Mohun (2006), posteriormente, citado por (McNally, 2011, p.49).

Figura 3 — Taxa de Lucro pré-Imposto nos EUA , 1964-2001.
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Fonte: Mohun (2006) citado por McNally (2011, p.49)

No gréfico acima, identifica-se tendéncia de queda da taxa de lucro até o inicio dos anos
1980, revertida no periodo entre 1982 e 1997 e retomada ap0s a crise das empresas ponto-com
em 2000, gragas ao movimento das finangas combinado com o aumento da extragcdo de mais-

valia, conforme destacado nos paragrafos acima.

Para que a taxa de lucro testemunhe a favor da teoria de Marx (1986[1894]), ndo basta
que ela apresente movimento decrescente, € necessario que a composi¢ao organica mova-se no
sentido oposto. Carchedi (2016, p.497), a seu turno, defende que o movimento sugerido por
Marx (1986[1894]) pode ser comprovado empiricamente quando medimos a média da
composigdo organica do capital (OCC, na sigla em inglés) e a média da taxa de lucro (ARP, na

sigla em inglés), como destacado na figura 4.



Figura 4 — Média da Composi¢cdo Organica do Capital e da Taxa de Lucro nos
EUA 1947-2010.
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Fonte: Carchedi (2016, p.497)

Em uma analise estatistica, Carchedi (2016, p.496) sugere existir um indice negativo de
correlacéo de 0,582 entre a taxa de lucro e a composicio organica do capital conforme a figura
apresentada acima. A figura 4 evidencia o resultado empirico de Carchedi (2016), mostrando
sentidos opostos da composi¢do organica do capital e da média da taxa de lucro.

No entanto, o grafico mostra 0 movimento do lucro, mas sem desagrega-lo de acordo
com sua origem. Carchedi (2016, p.511) usa o artificio de desagregar o lucro total em lucro
produtivo (oriundo da esfera produtiva, capaz de gerar mais-valia) e financeiro (oriundo da
esfera financeira e incapaz de gerar mais-valia) para demonstrar o crescimento deste no periodo

entre 1988 e 2005, em velocidade maior do que o lucro do setor produtivo.

Uma vez que o capital ficticio depende da valorizacdo dos precos dos ativos financeiros
para obter seus ganhos, maior serd sua rentabilidade quanto maior for a demanda por esses
ativos financeiros no mercado. A légica de oferta e demanda por um papel determinara o valor
de negociacdo deste papel. Se um ativo financeiro sofrer pressdo do lado da demanda, ele

aumentara a rentabilidade do agente detentor e vice-versa.

12 Esse indice aponta para a correlagdo entre duas variaveis. Quanto mais perto de 1, mais correlacionadas essas
varidveis estao.



Conforme o capital realizava suas expectativas de lucros na esfera financeira, dada a
livre mobilidade de capital, mais capitais demandaram os ativos financeiros, gerando ciclo
vicioso de valorizacdo. Em outras palavras, a medida que se expandia a demanda por um ativo,
seu detentor obtinha ganho financeiro suficiente para atrair novos agentes para esse mercado,
inflando ainda mais o preco desse ativo. Esse processo permitiu que o capital financeiro gozasse
de alta rentabilidade que diminuiu a atratividade dos retornos do setor produtivo.

Em uma construcéo logica, podemos mostrar que caso tenha de escolher entre uma taxa
de lucratividade menor, com crescimento constante (através de lucros produtivos) e uma
lucratividade maior, mas com baixa produtividade e crescimento instavel (através do capital
ficticio), esta segunda opc¢do serd sempre mais atraente, pois, ainda que todos capitalistas
estejam na primeira situacdo, eles se sentirdo induzidos a usar as financas para obter lucros

maiores.

Carchedi (2016, p.511) salienta que um crescimento do lucro financeiro mais rapido que
0 crescimento do lucro produtivo, como aconteceu até 1999, ja indicaria risco financeiro. No
entanto, um montante do lucro financeiro maior que o produtivo, como ocorreu entre 2000 e
2004, sinalizaria a eminéncia de um desastre. Essa competicdo entre os setores produtivo e
financeiro foi desvantajosa para a economia, ha medida em que fez o capital migrar da esfera
produtiva para a financeira. Logo, a crise seria fruto da incapacidade do setor produtivo em
acompanhar a rentabilidade do setor financeiro (CARCHEDI, 2016, p.514).

Podemos perceber que a interpretacdo da vertente aqui tratada enxerga a Grande
Recessao como resultado de um enfrentamento momentéaneo da queda da taxa de lucro do setor
produtivo por intermédio de tal expansdo do crédito, que se engendrou uma bolha de dividas
impagaveis. A se¢do seguinte mostrara o debate sobre a monocausalidade da crise e a validade

dos argumentos expostos pela vertente desta secéo.

4. O Debate Sobre a Monocausalidade das Crises Capitalistas.

Na secdo anterior, tratamos de linhas de pensamentos de autores que atribuem a Grande
Recesséo a queda da taxa de lucro. Tais autores defendem a “monocausalidade” das crises no
capitalismo. Roberts (2016b) salienta que, para Marx, a Unica teoria sobre crises, seria a baseada
na lei tendencial. Portanto, ao se negar tal teoria, estaria afirmando que Marx ndo teria nenhuma
teoria sobre crises, pois, se a crise ndo tem apenas uma causa, mas diversas, como argumentar

arecorréncia “da crise”, sendo a ocorréncia de “diversas crises”? O autor argumenta que atribuir



a Grande Recesséo a fatores particulares antecedentes seria aceitar que tais fatores poderiam
ser evitados, negando o processo contraditorio do capitalismo.

Autores como Foster e Magdoff (2009) e Toporowski (2016) preferem adotar postura
menos conflituosa no debate sobre a monocausalidade ao formularem suas teorias sobre a crise
independentemente do movimento da taxa de lucro, sem negar seu movimento decrescente,

mas, também, sem tratd-lo como determinante para a gestacao da Grande Recessao.

Outra leitura sobre a crise também pode ser encontrada nos textos dos autores franceses
Duménil e Lévy (2011). Os autores defendem que existe uma LTQTL, mas negam que a Grande
Recessdo tenha sido fruto dessa lei ou de algum tipo de problema de demanda, sendo
manifestacdo de um problema inerente a estrutura do capitalismo atual, em que uma nova forma

de conflito de classes perturba o processo de acumulagao.

Em uma posicdo mais conflituosa com a teoria marxista de queda da taxa de lucro, David
Harvey defende que a estrutura oligopolista impede a queda da taxa de lucro. Harvey (2011,
p.7) argumenta que a principal preocupagdo de Marx em O Capital era expor 0 movimento do
capital, focando sua analise na producéo e realizacdo da mais-valia. Para isso, Marx abstraiu,
segundo o autor, as “particularidades da distribui¢do” que poderiam contaminar a
atemporalidade de sua analise (e.g. lucros, impostos, rendas, salarios e concorréncia). Por um
lado, isso permite uma leitura atemporal do autor, mas, por outro, exige um trabalho de
interpretagdo ao aplicar a teoria marxista ao capitalismo contemporaneo. Em outras palavras,
para aplicar os conceitos de Marx na leitura do capitalismo contemporaneo, € necessario
enriquecer a analise com uma leitura em um sistema monopolista, financeirizado e com salarios

comprimidos.

Para Harvey (2016), quando autores marxistas ignoram o efeito das financas, do crédito
e dos juros em suas analises, estdo também ignorando o papel da financeirizacdo na Grande
Recessao, portanto estdo cometendo erro de interpretacdo da teoria marxista, fato que Harvey
considera grave®. O erro consistiria em negar os efeitos das caracteristicas do capitalismo

contemporaneo na gestacdo da Grande Recessao e insistir na monocausalidade.

13 Callinicos e Choonara (2016) ndo parecem negar o papel das financas; pelo contrario, eles reiteram o papel das
finangcas como sendo capaz de adiar e intensificar a crise oriunda da queda da taxa de lucro, como toda crise do
capitalismo.



Segundo Harvey (2016, p.40), Marx ja destacara a importancia das finangas, uma vez
que, no livro 111 de O Capital, o prdprio autor cléssico se refere as crises de 1848 e 1857 como
“crises comerciais ¢ financeiras”. Assim sendo, ele admite, segundo Harvey (2016, p.40), que

a LTQTL ndo seria a Unica causa possivel de crises capitalista.

Para Harvey (2016), os marxistas costumam subestimar as forgas contrariantes as quais
Marx se refere no Livro Ill, citadas nesse trabalho. Conforme o autor, a concentracdo e
centralizacdo do capital formariam um poder de monopdlio, que, juntamente com o
barateamento do capital fixo provocado pelo crescimento da produtividade, impediriam a taxa
de lucro de cair nas Gltimas décadas. O aumento da produtividade poderia derrubar o valor do
capital constante, pois aumentaria o investimento e levaria o capitalista a ampliar a producéo,

contratando mais trabalhadores e, assim, impedindo que a taxa de lucro caisse.

O argumento desenvolvido por Harvey (2016) é que crises poderiam ocorrer tanto em
periodos de deterioracdo das condicGes da forca de trabalho quanto em periodos em que 0s
trabalhadores estivessem ganhando poder de barganha na relacdo capital-trabalho. O autor
conclui que a LTQTL seria uma possibilidade, mas ndo verdade absoluta. Harvey (2016, p.45)
afirma, entdo, que “Marx’s theory of the falling rate of profit should itself be treated, I conclude,

as a contingent rather than a definitive proposition”.

Outra critica de Harvey (2016) as teorias apresentadas neste texto € em relacdo aos dados
que mostrariam a queda da taxa de lucro. Por um lado, o fato de a taxa de lucro estar caindo
ndo comprovaria a teoria de Marx, pois isso poderia ocorrer por diversos fatores historicos que
ndo o aumento da composicao organica do capital. Por outro lado, Harvey considera um erro
tedrico gravissimo tentar calcular a taxa de lucro com base nos bancos de dados atuais, uma vez
que Marx formula o conceito de taxa de lucro em termos de valor, enquanto as variaveis
disponiveis para o calculo sdo auferidas em termos monetarios. Assim, o erro metodoldgico
estaria no fato de que o preco monetario ndo ¢ uma unidade de medida de valor na teoria

marxista, mas apenas sua representacdo fenomeénica.

Quando autores como Carchedi (2016) ou Roberts (2016a, p.55) tragam um panorama
gréfico da tendéncia da taxa de lucro, estdo trabalhando com valores monetarios, na maioria
das vezes em dolares. Porem, quando Marx (1986[1894], cap.13) desenvolve sua teoria,
trabalha com argumentos em termos de valor. Assim, os dados apresentados nos graficos que
mostrariam a queda na taxa de lucro s6 comprovariam a teoria marxista se 0 autor pressupusesse

a equivaléncia entre precos (medidos em termos monetérios) e valor (medido em termos de



trabalho). Uma vez que tal equivaléncia reduziria a analise marxista a ricardiana, Harvey (2016)

0s acusa de inconsisténcia tedrica grave.

Portanto, além dos autores ja tratados nas secfes anteriores que enxergam a Grande
Recessdo como fruto da LTQTL, existem os que explicam o evento sem destacar a importancia
de tal lei e os que buscam comprovar a inexisténcia desta. O debate tragado nessa escola é

inquestionavelmente rico e esta longe de encontrar solugéo singular.

5. Considerac6es Finais.

Tendo a Grande Recessdo como pano de fundo, os autores marxistas retomaram ao
conceito candnico de queda da taxa de lucro para buscar compreender o fenébmeno recessivo.
De tempos em tempos a teoria de Marx é revisitada na esperanca de extrair explicagdo para um
evento concreto. A justaposicdo da teoria da LTQTL a Grande Recessdo requereu de seus
interpretes um esforgco no sentido de apontar as forgas contrariantes que entraram em acéo e

intensificaram os desequilibrios expostos a partir de 2007.

O debate mapeado neste trabalho colocou luzes sobre autores que defendem a
monocausalidade das crises capitalistas, alegando que a Grande Recessao seria crise resultante
da queda da taxa de lucro, porém intensificada pelo capital ficticio. De acordo com essa
abordagem, o evento que teve inicio em 2007, na verdade, ja estava posto em 1980, quando a
taxa de lucro assumiu niveis em que tornariam invidvel a reproducdo do capital. No entanto,
as financas, na forma de forca contrariante a lei tendencial, possibilitaram uma nova forma de
lucratividade que sobrepds a baixa lucratividade produtiva e ensejou uma bolha de capital

ficticio, responsével por intensificar os efeitos recessivos.

O quadro 1, a seqguir, resume as interpretacfes dos autores que engendraram pela analise da

Grande Recessdo como resultado da queda da taxa de lucro.

Quadro 1 — Autores Marxistas que Tratam a Grande Recessdo como Resultado da

Queda da Taxa de Lucro.

Anwar Parte da definicdo da queda da taxa liquida de lucro para afirmar que,
. desde o final dos anos 1980, os baixos niveis da taxa de juros e dos
Shaikh PN . .
salarios inflaram uma bolha financeira que compensava a queda do
lucro produtivo. Porém, quando o pagamento de servicos da divida se
acelerou apds a crise em 2000, a inadimpléncia revelou o efeito
camuflado da contragdo dos salarios culminando na Grande Recesséo.
David A crise é fruto de uma tendéncia de queda da taxa de lucro e da
concentracdo de renda no periodo neoliberal. A partir de 1997, o
McNally . . . «
crescimento das finangas camuflou a crise de superproducdo provocada




pelos desequilibrios reais. Com a exploséo do crédito nos anos 2000, a
bolsa cresceu numa velocidade maior que os lucros reais, configurando
a formacdo de uma bolha especulativa, fruto de um "desequilibrio
global™ que retirou a capacidade das finangas em adiar a crise.
Andrew A intervencgéo do governo na crise dos anos 1970 impediu a destruicdo
de capital necesséria para a restauracao da taxa de lucratividade. Como
resultado, a taxa de lucro efetiva ndo conseguiu mais superar a taxa de
lucro de longo prazo, que ja era baixa, provocando um longo periodo
de baixo crescimento. Para estimular a economia, 0 governo promoveu
0 acesso ao crédito, fomentando boom especulativo, que culminou na
Grande Recessao.

Choonara A intervengdo estatal na crise dos anos 1970 impediu que o capital
restaurasse a lucratividade por se deparar com um sistema produtivo
centralizado e concentrado. As finangas atuaram na expansdo do
Socialism) crédito e da rentabilidade financeira para compensar a falta de
lucratividade produtiva. As financas ampliaram o capital ficticio, capaz
de retardar crises, mas ao preco de gerar dividas impagaveis, que
resultaram em crise de maior magnitude.

Carchedi Mediante abordagem empirica, desenvolve seu argumento em favor da
lei tendencial da queda da taxa de lucro proveniente de movimentos
opostos da composicdo organica do capital — estimulada pelas
inovacdes tecnoldgicas - e da taxa média de lucro. Desagrega a taxa de
lucro em produtivo e financeiro para defender que a queda na taxa
média de lucro é puxada pela taxa de lucro do setor produtivo, incapaz
de acompanhar a velocidade do crescimento da taxa de lucro financeira,
criando, assim, uma bolha de ativos financeiros

Roberts A crise € resultado da queda da taxa de lucro, que, a partir de 1980, é
compensada pelo lucro financeiro, mas incapaz de deter a crise. Sua
maior contribuicdo estad na analise dos ciclos econémicos que duram
entre 16 e 18 anos. A Grande Recessdo representa uma crise de
proporcOes raras que sO acontecem quando a taxa de lucro (ja em um
baixo nivel) cai simultaneamente ao preco dos ativos financeiros.

Kliman

(International

Em suma, os argumentos dos autores desta tabela sdo que o aumento da composicdo
organica reduziu gradualmente a taxa de lucro até os 1970, conforme apontado na secdo 3. Na
iminéncia de uma nova crise e com a Grande Depressdo dos anos 1930 ainda em mente, 0 gasto
governamental foi utilizado para evitar a derrocada do emprego e renda. Com a composi¢édo
organica em movimento ascendente e a taxa de lucro em movimento descendente, uma crise
seria inevitavel.

Com obstaculos freando a necessaria destruicdo de capital, este encontrou nas finangas,
a rentabilidade necessaria para compensar a baixa taxa de lucro do setor produtivo. Com um
mecanismo proprio de valorizacdo, as finangas tornaram-se fonte alternativa de lucro e minaram
0 processo de acumulagdo produtivo. Nessa conjuntura, durante décadas, as finangas

conseguiram garantir a rentabilidade necessdria para a reprodugdo do capital, porém,



engendrando uma logica de valorizagdo baseada em capital ficticio. Tal logica seria a
responsavel por intensificar os desequilibrios e diferenciar a magnitude da Grande Recesséo
das demais crises até entéo.

Enquanto a monocausalidade das crises capitalistas foi defendida pelos autores tratados
na secdo 3 do trabalho, a se¢do 4 apresentou uma visdo critica. Autores como Harvey (2011),
Duménil e Lévy (2011) dentre os demais citados naquela secdo, ndo atribuem a Grande
Recessdo a queda na taxa de lucro, argumentando, assim, no sentido da inexisténcia de uma
monocausalidade de crises. Para estes autores, a causa da Grande Recessdo pode estar ligada a
exacerbacdo da hegemonia americana [ver Duménil e Lévy (2011)], ou a preponderancia da
l6gica financeira [ver Harvey (2011)]. No entanto, a queda da taxa de lucro € absolvida como
causa do desastre global que teve inicio em 2007.

O presente texto espera ter contribuido no sentido de mapear a vertente marxista que
atribui a crise a queda da taxa de lucro, bem como expor a critica feita a aludida vertente.
Sugerimos para textos posteriores, 0 necessario e importante trabalho de mapear as vertentes
gue ndo tratam a Grande Recessdo como fruto da queda da taxa de lucro. Entre outros autores
marxistas cabe ressaltar os importantes trabalhos realizados por Bellofiore (2011), Blackburn
(2008), Gowan (2009), dos Santos (2009), Lapavitsas (2011) e Mollo (2011). Tais autores ndo
tratam diretamente do debate sobre a queda na taxa de lucro, mas apresentam importantes
interpretacdes sobre a Grande Recessao, contribuindo com argumentos como a financeirizagdo
e o papel preponderante do capital ficticio, agindo como uma ldgica independente de

valorizacéo.
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