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RESUMO

Apb6s a Segunda Guerra Mundial, os Estados Unidos da América passaram por
transformacdes de diversas naturezas. No tocante as mudancas na forma em que a renda
¢ distribuida, parece realista explica-las com base na contraposicdo de diferentes
coalizdes distributivas — que chamamos aqui de estruturas sociais de acumulacdo do
pos-guerra e neoliberal. A piora distributiva foi uma decorréncia da empreitada
neoliberal surgida no inicio da década de 1980, marcadamente pelos ataques ao poder
de barganha da classe trabalhadora. Frente a eroséo de seu padréo de vida, a reacao se
deu em forma de aumento do endividamento familiar. Entretanto, em meados dos anos
2000 esse processo se deparou com limites, tornando-se insustentavel. Atualmente, esta
em curso um processo de desalavancagem em que apenas as familias mais ricas estdo

obtendo relativo sucesso.

JEL Classification: B51, B52, J01, J08, J5, N32, O15.

Palavras-chave: Estruturas Sociais de Acumulacdo, Distribuicdo de Renda e

Endividamento das Familias.



ABSTRACT

After the Second World War, the United States underwent transformations of various
natures. Regarding changes in income distribution, it seems realistic to explain them
based on contrasting different distributional coalitions — here called postwar and
neoliberal social structures of accumulation. Here we see the worsening of the pattern of
income distribution as a result of the neoliberal agenda initiated in the early 1980s —
notably the attacks against the bargaining position of the working class. In response to
the erosion of their living standard, the american households increased their debt.
However, in the mid-2000s this process became unsustainable. Currently, there is an
ongoing deleveraging process in which only the wealthiest families are relatively

successful.

JEL Classification: B51, B52, J01, J08, J5, N32, O15.

Keywords: Social Structures of Accumulation, Income Distribution and Household
Debt.
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INTRODUCAO

O estudo da distribuicdo da renda é muito caro aos economistas e é considerado
um tema de primeira grandeza desde os tempos dos antigos Classicos, notadamente,
Smith, Ricardo e, inclusive, Marx. Como se sabe, em economia, inlUmeros sao os temas
controversos e durante um bom tempo a problematica da distribuicéo de renda foi pouco
abordada.

Consideramos interessante estudar de que maneira a concentracdo da renda vem
acontecendo nos Estados Unidos da America (EUA), pois € nesse pais que 0s
mecanismos em que estamos interessados estdo mais claros. A dissertagdo analisara os
EUA, tendo em vista sua importancia mundial. Obviamente, esse pais ja desperta
atencdo apenas por sua dimensdo continental e por sua inser¢do na economia mundial.
No entanto, € nos EUA que alguns mecanismos se revelam muito mais intensos. Sabe-
se que nas ultimas décadas o pais vivenciou uma subita guinada neoliberal,
sobrepujando qualquer resisténcia em direcdo contraria. Em paralelo, nesse periodo
presencia-se uma situacdo em que a erosdo dos ganhos dos trabalhadores levou a um
longo processo de endividamento familiar (com destaque para o crédito lastreado em
hipotecas residenciais); esta claro que a securitizacdo e a pratica da extracdo de renda a

partir dos imoveis j& vinham se desenvolvendo ha tempos.

Ao entender o problema norte-americano, podemos enxergar melhor problemas
semelhantes que podem ocorrer em outros paises como, por exemplo, o Reino Unido.
Nosso periodo de andlise abrangera desde o imediato p6s Segunda Guerra Mundial até
os dias atuais. 1sso porque estamos ha anos assistindo a uma guinada na distribuicdo de
renda para longe dos padr@es vigentes no pés-guerra. Assim, serdo enfatizadas as
transformacdes ocorridas ap6s a década de 1970 (e acentuadas na década de 1980) para
explicarmos o aumento da concentracdo de renda e que ndo € mera coincidéncia este
aparecer concomitantemente a estagnacdo salarial e a expansdo do crédito ao

consumidor.

Fato é que até os dias de hoje foram feitas poucas tentativas de reverter o quadro
tdo desigual, deixando a classe trabalhadora extremamente indefesa. Do ponto de vista
da economia politica € interessante estudar os motivos dessa concentragdo, enfatizando

a interdependéncia mutua entre as instituicbes (e as relagcbes de poder) e a propria



estrutura da economia. Ademais, diante do contexto de piora das condi¢des de vida dos
trabalhadores, € que ocorre a resposta em forma de aumento do endividamento, uma

espécie de “defesa” contra a usurpacao por eles sofrida.

Assim, a presente dissertacdo possui dois objetivos. O primeiro objetivo é
estudar a concentracdo de renda americana, intensificada a partir dos anos 1980s,
principalmente apds a ascensdo de Ronald Reagan ao cargo de presidente dos EUA. O
segundo objetivo da dissertacdo € retratar 0 crescente endividamento das familias

americanas, bem como as tentativas recentes de desalavancagem.

Inicialmente, a dissertacdo consistira em um exame da concentracdo de renda
americana. Nesse sentido, nos parece importante estudar o ambiente historico-
institucional americano no pds-guerra e as grandes transformagdes iniciadas em meados
da década de 1970. Para abarcar esse ambiente institucional e algumas das mudancas
relevantes, destacamos, por exemplo, McDonough, Reich e Kotz (2010) e Serrano
(2004).

Enfatizaremos o ativismo macroecondmico do poés-guerra com a busca e
manutencdo de altos niveis de emprego e maior participacdo do governo para sustentar a
demanda, ainda que especialmente via gastos militares. Foi diante de altas taxas de
crescimento da demanda efetiva que se deu o “acordo capital-trabalho”. Vale lembrar
que apos a Segunda Guerra os EUA forneceram ajuda a Europa e ao Japdo promovendo

maior abertura a importaces, realizando investimentos diretos no exterior, etc.

Os anos 1970 foram de grande contestacdo da ordem social ddo o tom para o fim
do ““acordo capital-trabalho”. Esse € um momento de impasses como, por exemplo, 0
abandono do acordo de Bretton Woods em 1971 pelos EUA. Tornando o cenério
mundial ainda mais incerto, os dois choques do petroleo tém efeitos severos sobre

precos e sobre salarios reais e 0 mundo entra em recessao.

No inicio dos 1980s ha uma clara escolha pela ideologia do “livre mercado” e
desponta uma nova estrutura social de acumulagdo que se consolidou mesmo com o
esmagamento do trabalho pelo capital. De forma geral, McDonough, Reich e Kotz
(2010) opdem as novas instituicbes-chave as antigas: (i) fortalecimento do capital em
relagdo ao trabalho; (ii) desregulamentagdo e mudanca nas institui¢des financeiras; (iii)
governo com agles mais limitadas; (iv) aumento do comércio e investimento

internacional; e (v) competicdo feroz entre capitalistas. Nessa nova fase, com a alegacao



de que a prioridade seria conter a inflacdo, resolve-se o conflito distributivo em favor

dos capitalistas.

Pelo lado dos gastos do governo a mudanca é sensivel, ja que hd um crescente
abandono de programas de bem estar social, ainda que os gastos militares tenham
aumentado ao final da Guerra Fria e, posteriormente, na “Guerra ao Terror”. O choque
Volcker leva a taxa de juros a um novo patamar e implica em uma valorizagdo cambial
que perdura até 1985. Contudo, ap6s o acordo do Plaza os EUA empreendem uma longa
desvalorizacdo do dolar em que as exportacdes vdo ganhando mais importancia na
demanda efetiva. Ainda, a era neoliberal levou a cabo uma ofensiva contra
trabalhadores e sindicatos que implicou numa queda do consumo que vem
progressivamente perdendo espago na demanda efetiva (na verdade o consumo a partir
dos salarios). Esse nivel de consumo s6 ndo foi drasticamente reduzido, pois o crédito

bancério se expandiu bastante.

Fornecido o contexto histérico-institucional, objeto do primeiro capitulo,
partiremos para o estudo das mudancgas na distribuicdo de renda norte-americana. No
segundo capitulo, ap6s tangenciarmos algumas explicacdes mais recorrentes dadas pela
maioria dos economistas, adeptos do mainstream, defendemos que a explicacéo para as
mudangas distributivas tem a ver, principalmente, com o enorme enfraquecimento do

poder de barganha dos trabalhadores.

Por detras disso esta, principalmente, a questdo do salario minimo e dos ataques
direcionados aos sindicatos, com consequente queda brutal da sindicalizacdo. Varias
clausulas importantes que eram obtidas por negociagdes coletivas aparecem
completamente desfiguradas a luz das negociacdes atuais. A agenda conservadora nao
foi revertida nem pelos presidentes democratas. A interpretacdo fornecida aqui pode ser
encontrada em Serrano (2008), mas também endossada de maneira mais genérica pelos

tedricos das Estruturas Sociais de Acumulagdo, por exemplo, Rosenberg (2010).

Apesar da concentracdo de renda caracteristica do periodo neoliberal, é notavel
qgue ndo tenha ocorrido um enorme aprofundamento da desigualdade no consumo.
Tentando manter o padrdo de consumo constante, muitas familias iniciaram um
processo crescente de endividamento. Assim, no terceiro capitulo, acompanharemos
Barba e Pivetti (2009) para entender os limites encontrados pelo endividamento das

familias. Feito isso, tentaremos também dedicar um espacgo para refletir a respeito das



recentes tentativas de diminuicdo desse endividamento familiar e a lenta retomada do

consumao.



CAPITULO 1 - UM CONTEXTO HISTORICO-INSTITUCIONAL

1.1. Uma breve introducéo as Estruturas Sociais de Acumulagao

A teoria da Estrutura Social de Acumulagdo — Social Structure of Accumulation
— surgiu, nos Estados Unidos da América, na tentativa de melhor analisar a estrutura e o
desenvolvimento das economias capitalistas. Resumidamente, ela pretende explicar os
diferentes padrdes de acumulacdo de capital, analisando a relacdo desse processo com
uma série de instituicdes que o condiciona’. Os primeiros trabalhos no ambito dessa
abordagem enfatizam que longos periodos de rapida expansdo econémica necessitam de
uma estrutura social de acumulagdo adequada. Assim, pode-se identificar uma
sequéncia de estruturas institucionais relativamente estaveis, cada uma delas perdurando
por décadas, e cada Estrutura Social de Acumulacéo € vista como um conjunto coerente

de instituicdes que promove a acumulagéo de capital por um longo periodo®.

Essa teoria possui raizes na virada da década de 1970 para a de 1980,
principalmente nos trabalhos do economista David Gordon (1944-1996) e de seus
coautores. E um consenso que o trabalho seminal de David Gordon, Richard Edwards e
Michael Reich — Segmented Work, Divided Workers: the Historical Transformations of
Labor in the United States — publicado em 1982, se apresenta como a publicagéo inicial
mais estruturada dessa escola. Segundo a literatura especializada®, essa escola de
pensamento nasce influenciada por diversas tradicdes da heterodoxia econdmica.
Inicialmente e de maneira genérica, trabalhos que valorizam o estudo das ondas longas
de crescimento, como os de Kondratieff, se uniram aos estudos de inspiragdo marxista
que buscam caracterizar as principais contradi¢cbes do capitalismo e ao mesmo tempo

seu poder de superacgdo, renovacao e sustentacao.

As principais influéncias vém de grandes autores como Marx, Keynes, Veblen e
Commons. O viés marxista se revela na énfase conferida ao materialismo histérico e ao

conflito de classes, bem como as teorias de exploracédo e crise. Sempre presente, esta a

10 termo “institui¢des” deve ser entendido num sentido bem amplo que engloba habitos, costumes,
relagdes culturais, econdmicas, politicas, ideoldgicas e etc.

2 Recentemente, a énfase na promogao de uma rapida acumulago de capital vem sendo deixada de lado.
Sobre isso, ver Wolfson e Kotz (2010).

® Para dois importantes estudos, ver Kotz, McDonough e Reich (1994) e McDonough, Reich e Kotz
(2010). Ambos serdo bastante utilizados neste trabalho.



ideia de que o proprio desenvolvimento do sistema impde contradices que o
enfraquece. Aborda-se o capitalismo como um sistema inerentemente conflituoso,
caracterizado por crises causadas por fatores como a luta de classes. H& alguma leitura
de Keynes ao abordar a relacéo entre as estruturas sociais de acumulacdo e as decisfes
de investimento, tomadas sob incerteza. Tais decisdes de investimento sdo vistas como
extremamente instaveis e sujeitas a grandes flutuacdes, havendo uma tendéncia normal
a longos periodos abaixo do pleno emprego. Nesse contexto, as institui¢des teriam o
papel de estabilizar conflitos e oferecer um ambiente previsivel para os investimentos.
Ademais, para um economista evolucionario a melhor maneira de entender a natureza
do mundo real é olhar para as institui¢cfes. O foco nos aspectos institucionais descende
justamente dos antigos institucionalistas americanos, sendo as instituicdes um tema

central com um papel unificador nessa teoria.

Sinteticamente, de acordo com Gordon, Edwards e Reich (1994, p.14): “[t]he
social structure of accumulation consists of all institutions that impinge upon the
accumulation process. Some institutions have a general impact; others relate primarily
to one specific step in the process”. Para eles, € crucial que exista um ambiente estavel e
favoravel para que os capitalistas invistam e é esse ambiente externo que é denominado
por estrutura social de acumulacdo. A seguinte passagem esboga o conceito destacado

pelos autores em seu projeto de pesquisa:

“We understand the capital accumulation process to be the microeconomic activity
of profit-making and reinvestment. This activity is carried on by individual
capitalists (or firms) employing specific workforces and operating within given
institutional environment. We wish to separate that process from its environment.

The inner boundary of the social structure of accumulation, then, divides the
capital accumulation process itself (the profit-making activities of individual
capitalists) from the institutional (social, political, legal, cultural and market)
context within which it occurs.

In other direction we specify the outer boundary so that the social structure of
accumulation is not simply shorthand to ‘the rest of society’. We do not deny that
any aspect or relationship in society potentially and perhaps actually impinges to
some degree upon the accumulation process; nonetheless, it is not unreasonable to
distinguish between those institutions that directly and demonstrably condition
capital accumulation and those that touch it tangentially.” (Gordon, Edwards e
Reich, 1994, p. 15)

Como dito, sdo as instituicbes que proporcionardo um ambiente seguro para o
investimento capitalista. Diversos conflitos que caracterizam o sistema podem ser
contornados por meio de um conjunto de instituicdes que mitigam o conflito de classes

e estabilizam as expectativas de longo prazo dos capitalistas. Cada Estrutura Social de
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Acumulacdo constituiria uma estrutura coerente de instituicGes. Tal estrutura garantiria
os determinantes da taxa de lucro e estabilizaria as expectativas de longo prazo dos
agentes, conferindo a economia uma dinamica ascendente que se realimenta até sua fase

de consolidacéo.

Contudo, cada estrutura carregaria em si elementos endégenos que levariam ao
fim dos periodos de prosperidade, isto é, por meio de contradigdes internas, levaria a
decadéncia da Estrutura Social de Acumulacdo e a desestabilizacdo das instituicOes
(seja, por exemplo, porque houve saturacdo do mercado, acirramento do conflito de
classes, etc.). Assim, abre-se espago para a construcdo de uma nova estrutura. Dentre
outras coisas, busca-se entender o porqué da alternancia de periodos de relativa
estabilidade econdmica e crise.

Essa abordagem enxerga certa coeréncia no conjunto de instituicdes. De acordo
com Lippit (2010, p. 54-57), podemos usar o conceito de “sobredeterminagido” para
indicar que cada instituicdo é afetada e conformada por outras instituicbes e relacfes
sociais com as quais ela interage. Assim, deve-se reconhecer a interagdo mutua entre as
instituicGes, a multiplicidade de forcas que sustentam esse conjunto e a importancia de

acontecimentos historicos singulares. Segundo esse autor:

“[T]here is an ongoing process of institutional formation and institutional change
that is brought about by the interaction among (1) the internal contradictions of
any specified institution, (2) the other institutions that coexist with it, (3) exogenous
events, and (4) the full range of social processes. All of these elements mutually
(over)determine one another.” Lippit (2010, p. 56)

Mesmo ciente de que a o0 conceito de sobredeterminacdo pode ser interessante,
parte da literatura® usa um nimero restrito de instituicdes para caracterizar determinada
Estrutura Social de Acumulagdo. Esse nimero restrito representa um ‘“nucleo” de
instituicbes que interagem e ddo origem as outras instituigdes “periféricas”. Embora a
importancia de diversos movimentos — por exemplo, conflitos de raca e género,
movimentos ambientalistas, etc. — ndo deva ser menosprezada, a estabilizacdo dos

conflitos de classe costuma aparecer no nicleo da formacéo das estruturas sociais.

Assim, uma questdo sublinhada pela abordagem diz respeito a base sobre a qual
sdo construidas as instituicbes que compdem uma Estrutura Social de Acumulacéo.
Segundo os pioneiros Gordon, Edwards e Reich (1982, p.31) “a successful new social

structure ... will reflect the alignment of class forces (and other social influences) that

*Ver, por exemplo, Kotz (1994a).



produce it” e seguindo essa sugestdo, Wolfson e Kotz (2010) argumentam que as
instituicdes que formam uma Estrutura Social de Acumulagéo refletem a estabilizagdo
temporaria das contradi¢des do capitalismo, sendo que a mais importante delas ocorre
entre o capital e o trabalho. Nesse sentido, ou o capital oprime completamente o
trabalho e impde suas condi¢des ou o trabalho possui suficiente forca para desafiar o
capital e partilhar de seu dominio. O resultado disso pode ser visto, por exemplo, no
mercado de trabalho. A depender da forma como tais contradigdes sdo temporariamente
estabilizadas, percebemos mudangas relativas na influéncia do capital e do trabalho
sobre o estado, e isso contribui para a existéncia de distintas Estruturas Sociais de

Acumulacao.

Tradicionalmente, argumenta-se que cada estrutura social é unica, mas Wolfson
e Kotz (2010) dizem que as estruturas institucionais se revelam em duas formas, liberais
ou reguladas. De acordo com esses autores, uma Estrutura Social de Acumulagéo
Regulada se caracteriza por uma forma de estabilizacdo em que o trabalho possui poder
suficiente, a ponto de impedir um forte dominio do capital, fazendo-o aceitar um
“compromisso capital-trabalho”. Por outro lado, uma Estrutura Social de Acumulagéo
Liberal se caracteriza por uma forma de estabilizacdo distinta, na qual o capital possui
dominéancia quase completa ¢ ndo se submete a nenhuma forma de “compromisso” com
os trabalhadores. Como lembram Wolfson e Kotz (2010, p. 81, n.8), “[I]abor always
has some ability to resist capital, and full domination by capital is not actually
achieved. However, the active pursuit of full domination by capital characterizes liberal
SSAs, in contrast to the acceptance by capital of compromise with labor in a regulated
SSA”.

Uma das caracteristicas mais relevantes é o papel desempenhado pelo estado.
Numa estrutura regulada o estado impde limites as acGes dos capitalistas de diversas
maneiras, enquanto nas estruturas liberais isso pouco acontece. Estas Ultimas séo
regidas por uma espécie de principio do “livre mercado”, estando a regulacdo presente
de forma mais limitada, gerando maiores pressdes sobre os trabalhadores, maior

mobilidade do capital e, em geral, ha perdas no padrao de vida dos trabalhadores.

Como se sabe, 0 estado é a entidade mais importante por meio da qual
determinada classe pode exercer seu poder, sendo a forma mais comum por meio da lei.
Claro esta que no capitalismo a forca tende para os capitalistas, ja que estes sdo 0s

donos dos meios de producédo e a propriedade privada € um direito absoluto garantido
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pelo proprio estado. No entanto, em certos periodos a classe trabalhadora parece estar
mais preparada para resistir a isso, obtendo o direito de se organizar, barganhar
coletivamente por melhores condicdes de trabalho (discutindo néo apenas a questdo dos
salarios, mas também saulde, seguranca, jornada de trabalho, etc.) e realizar greves. A
bem da verdade, deve-se dizer que diversas conquistas obtidas pelos trabalhadores
acabam incorporadas em regulamentos e ndo sdo totalmente revertidas, como por

exemplo, a existéncia de um limite méximo para a jornada de trabalho.

Embora, por vezes, a forma de regulacdo tenda para o lado do capital e, por
outras vezes, beneficie os trabalhadores, é possivel fazer uma associacdo historica na
qual sempre que o capital pode exercer maior dominagdo h& reducdo/eliminacdo de
regulamentos ou programas que beneficiam a classe trabalhadora e restringem a
mobilidade do capital. Além das contradi¢bes entre capital e trabalho, existem
diferencas gerais no tocante as contradicdes entre os préprios trabalhadores e entre 0s
proprios donos do capital. Esses autores enfatizam que em estruturas liberais a
competicdo entre os capitalistas ocorre de maneira muito mais intensa e feroz do que em
estruturas reguladas. De maneira analoga, tal forma de competi¢do ocorre também no
trabalho, pois as instituicdes das estruturas reguladas favorecem a solidariedade entre o0s

trabalhadores e reforcam o seu poder frente ao capital.

Ademais, costuma ser marcante a presenca de uma ideologia dominante que tem
o papel de justificar e reforcar um determinado conjunto de préaticas. Nesse sentido, 0s
ideais de “livre mercado”, competicdo feroz e liberdade individual podem ser
contrapostos com a ideia de que devemos ir na direcdo de maior bem estar social por

meio de intervengdes governamentais em diversas esferas.

De maneira genérica, Wolfson e Kotz (2010, p. 81) identificam cinco principais
diferencas entre as Estruturas Sociais de Acumulacdo Reguladas e Liberais: (i) forma de
estabilizacéo da relacéo capital-trabalho; (ii) papel do estado na economia; (iii) forma de
competicdo entre os préprios capitalistas; (iv) maior competicdo no interior da classe

trabalhadora; e (v) ideologia dominante.

Ainda, existem diferencas com relagdo a natureza das crises com que se
defrontam tais estruturas. As primeiras estariam regularmente sujeitas a problemas do
tipo “profit-squeeze”, pois periodos de baixo desemprego e alto poder de barganha dos
trabalhadores imporiam forte presséo sobre os lucros até o ponto de tornar insustentavel
tal estrutura de acumulacéo. As ultimas enfrentariam periodos de pouco crescimento dos
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salarios com aumento da desigualdade de renda, desregulacao e instabilidade financeira,

além de fraco desempenho da demanda agregada.

Em breve analisaremos o contexto especifico dos EUA, mas desde ja nos parece
razoavel (ainda que com ressalvas) ao menos permitir que a contraposicdo das estruturas
sociais de acumulacéo reguladas e liberais esteja presente como uma espécie de pano de
fundo para as duas épocas especificas que serdo apresentadas®. Afinal, como disse Mark
Twain: "History doesn't repeat itself, but it does rhyme".

O leitor notarda que a abordagem brevemente apresentada nesta secdo guarda
semelhancas com a conhecida teoria da regulacao, principalmente em seu programa de
pesquisa original®. Esta Gltima nasceu na Franca, apenas poucos anos antes da teoria das
Estruturas Sociais de Acumulacéo ter surgido nos Estados Unidos, e também se dedicou

bastante ao estudo da economia norte-americana.

O estudo de Michel Aglietta — Régulation et Crises du Capitalisme — publicado
em 1976 é visto como o marco inicial dessa escola de pensamento que foi ganhando
destaque por meio de autores como Alain Lipietz e Robert Boyer. Os regulacionistas
ficaram bastante conhecidos principalmente por sua interpretacdo da dinamica
capitalista no periodo pds Segunda Guerra Mundial, conferindo um carater central a

organizagao fordista da produgéo.

Ambas as teorias assinalam que o aparato institucional gera efeitos importantes
sobre a acumulacdo de capital e veem as mudancas do capitalismo como uma série de
estagios caracterizados por um conjunto de instituices que possuem papel central na
explicacdo dos padrGes de acumulacdo. Os regulacionistas também realcam a
importancia do estudo historico e foram fortemente influenciados por Marx, inclusive
no tocante a existéncia de crises econdémicas que dao origem a diferentes modos de

producao.

Lippit (2010, p. 48) sugere que ao utilizar a abordagem das Estruturas Sociais de
Acumulacdo, devemos ter em mente as seguintes questfes: Serd que estabelecer a
existéncia dessas estruturas nos permite descrever de forma mais convincente a historia

econbmica? Sera que essas estruturas nos ajudam a entender a dindmica capitalista nos

® Vale destacar que a intengdo aqui néo é fazer generalizages e nem propor algum tipo de ciclo entre
essas duas estruturas, até porque parece haver poucos exemplos concretos (apenas a estrutura social de
acumulacdo atual, a do pos-guerra e a anterior a ela).

® para um estudo mais detalhado, ver Kotz (1994b).

11



diferentes paises? Entendemos que a referida abordagem nos ajuda a entender a questao,

porém julgamos que ela néo é suficiente.

Frequentemente, parte da literatura enaltece essa abordagem, pois por apresentar
grande flexibilidade’ pode permitir aplicacdes especificas, a0 mesmo tempo exigindo
um olhar rigoroso sobre as contingéncias historicas. Por outro lado, € comum dizer que
as teorias institucionalistas possuem carater muito descritivo e fraqueza teorica, sendo
por vezes ditas atedricas. Em um artigo contendo vérias criticas enderecadas
especificamente a teoria da regulacdo, Possas (1988) assevera que faltam elementos
reveladores da dinamica capitalista como, por exemplo, uma maior atencao a questdo da

demanda efetiva®.

Certamente, ndo é o objetivo deste trabalho endossar que as instituicbes possuem
sozinhas um papel de destaque e nem argumentar que uma colecdo de instituicdes que
interagem entre si e se modificam endogenamente seja a melhor explicacdo possivel
para 0s movimentos subjacentes ao capitalismo. Pelo contrério, a ideia é que existe uma
interdependéncia mdtua entre as instituicdes, as relagdes de poder e a estrutura da

economia.

Ao estudar as Estruturas Sociais de Acumulacdo, os autores avaliam o papel
desempenhado por um conjunto de instituicdes em determinados periodos, inclusive (e
principalmente) para propiciar a acumulagdo de capital. No entanto, devemos
depreender que esse conjunto de instituicdes também pode caracterizar adequadamente
a coalizdo distributiva vigente. Assim, na medida em que a literatura fornece um amplo
contexto histoérico-institucional, tanto em escala global quanto local, procuraremos
insights importantes sobre a economia norte-americana, marcadamente no que diz

respeito ao enfraquecimento da forca de trabalho e a mudanca da distribuicédo de renda.

" A questdo da flexibilidade pode ser percebida, por exemplo, na seguinte passagem: “At the core of this
ambitious intellectual agenda is the question of how such a continually changing set of institutional
structures ensures or undermines stability by shaping both class conflicts and conflicts between
competing concentrations of capital ... A great range of mechanisms relate accumulation to its
institutional matrix ... No general hypothesis is advanced about the relative importance of the different
elements of the structural matrix, there is no privileged list of ‘crucial’ institutions or forces.” (Harriss-
White, 2003, p. 14 apud McDonough, 2010, p.30-31)

8 Além da incorporacdo do principio da demanda efetiva de Kalecki/Keynes, dentre outras criticas, 0
autor também invoca a importancia das inovagdes tecnoldgicas em linha com sua leitura schumpeteriana.
Porém, fugiria do escopo desse trabalho iniciar uma discussao sobre a centralidade ou ndo dessa questao.
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1.2. O Pds Segunda Guerra Mundial

Durante um longo periodo, conhecido como “Golden Age”, os EUA gozaram de
alto crescimento dos investimentos, da produtividade e dos salarios reais. Dentre outros
acontecimentos, esse € um momento em que se constituem novas formas de regulagéo
estatal e compromissos entre trabalhadores e patrGes. De acordo com os teoricos das
Estruturas Sociais de Acumulacdo a construcao desse ambiente teve inicio na década de
1930. No entanto, uma vez que se diz que tais estruturas sdo moldadas por complexos
fatores histdricos e pela interacdo entre as instituicbes, elas demorariam a se consolidar.
Sua construgéo requer a criagdo de novas instituicdes de regulacédo estatal e a formagéo
de um compromisso entre trabalhadores e capitalistas ndo necessariamente dispostos a
cederem uns aos outros. Diante de dificuldades como essas, tal consolidacdo teria

acontecido apenas em meados da década de 1940°.

Como dito no inicio deste capitulo, Gordon é um autor que se dedicou bastante a
estudar a economia norte-americana. Inicialmente, nos basearemos em uma de suas
ultimas interpretacdes, juntamente com alguns de seus colaboradores, para essa época.
Gordon, Weisskopf e Bowles (1996) argumentam que a prosperidade econémica
americana esteve calcada fundamentalmente em quatro pilares institucionais. Essas
instituicdes sdo vistas como cruciais para esse periodo de prosperidade, inclusive

permitindo a forte acumulacao de capital.

Primeiramente, para estabilizar uma importante contradicdo inerente ao
capitalismo (aquela entre os trabalhadores e os proprietarios dos meios de producéo),
constituiu-se um acordo entre patrées e empregados — “acordo capital-trabalho” — cuja
funcdo seria manter certo equilibrio de poder entre as duas classes. A ideia do acordo
era propiciar ganhos de salarios reais e melhores condi¢des de trabalho, mantendo uma

margem de lucro benéfica aos capitalistas.

E bem possivel que o termo “trégua” seja mais adequado que o termo “acordo”,
pois explicita que ndo deixou de existir uma relagdo conflituosa entre as partes.

Ademais, alguns economistas preferem falar de um acordo limitado, pois este se dava

% Devemos apenas lembrar que a dita prosperidade 4urea se ateve principalmente & acumulacéo de capital.
Como exemplos mais 6bvios, podemos dizer que essas décadas também foram marcadas por guerras
(como a do Vietnd), por movimentos sociais discriminatorios de género e raga e por uma intensa luta por
direitos civis.
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principalmente nos grandes setores, como ago e automotivo, e mesmo assim, a filiacdo

aos sindicatos foi algo aceito a contragosto de muitos empresarios.

Com efeito, o acordo mostrou aos trabalhadores as vantagens da sindicalizagéo e
da barganha coletiva, pois puderam obter aumentos salariais em linha com a maior
produtividade do trabalho. Entre 1948 e 1973, enquanto a produtividade aumentou em
média 2,4% ao ano, o salario real (dos trabalhadores que ndo ocupavam funcgdes de
supervisao) aumentou em média 2,2% ao ano (Lippit, 2010).

Assim, esse seria o “caminho do meio” mais adequado para a acumulacgéo, tendo
em vista que os autores propdem as seguintes alternativas: caso os capitalistas tenham
muito mais poder que os trabalhadores, serdo pagos baixos salérios e isso enfraquecera a
demanda agregada, levando a um problema de subconsumo; por outro lado, serdo pagos
altos salarios se os trabalhadores possuirem muito poder de barganha. Entretanto, neste
segundo caso, € possivel que o custo do trabalho aumente tanto o custo de producdo a
ponto de comprimir a margem de lucro das firmas, desestimulando o investimento. A
relativa forca dos sindicatos e 0 aumento dos salarios teriam impulsionado a demanda
para fazer frente a producdo em massa, sendo, a0 mesmo tempo, importante para nao

esmagar a margem de lucro das empresas.

Em reforco a isso, houve um segundo acordo — entre “estado e cidadaos” — que
visava a atender melhor outras aspiracfes da populacao, além daquelas mais restritas ao
chéo da fabrica. O acordo tem raizes nas politicas do New Deal e surge num contexto
em que os efeitos da Grande Depressdo ainda estavam frescos na memoria das pessoas.
Parecia claro que uma economia desregulada ndo necessariamente garante que as

necessidades bésicas da populagio serdo atendidas™.

Aqui aparece a relacdo com o maior ativismo estatal e a criacdo de um estado de
bem estar social; o desenvolvimento de um sistema de seguridade social e de outros
instrumentos, tais como o Medicare, ajudavam na menor contestacdo do capitalismo.
Parte fundamental deste acordo € o compromisso publico com o combate ao
desemprego em massa € a busca do pleno emprego por meio da administracdo da

demanda agregada.

19°E claro que, apesar de relevante, esse “acordo” nio abarcava todas as aspirages por direitos civis (néo
a toa, anos depois surgem fortes movimentos sociais como, por exemplo, lutas feministas).
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A literatura admite que de certa maneira o acordo capital-trabalho possui uma
centralidade na explicacdo da estrutura social do pds-guerra. Entretanto, o principio
norteador do periodo e que da coeréncia a essa estrutura é visto de forma mais ampla na
maior regulacdo do estado; afirma-se que o acordo, por si sO, ndo seria viavel, na
medida em que as instituicGes apresentadas se reforcam mutuamente para sustentar a

acumulagéo.

O terceiro pilar ficou conhecido como Pax Americana. Essa expressao sintetiza
a situacdo experimentada pelos EUA ao término da Segunda Guerra, quando assumiram
o poder mundial enquanto que as grandes economias europeias e 0 Japdo encontravam-
se devastadas. Nesse cendario, o pais deu prosseguimento ao Plano Marshall que
permitiu um maior fluxo internacional de capitais, aumentando as exportacOes
americanas e o investimento direto externo. Conjuntamente, o acordo de Bretton Woods
(firmado em 1944) e o dolar forte teriam beneficiado os termos de troca, ajudando o

pais a obter matérias-primas baratas.

Associado a essa contingéncia historica, temos o ltimo pilar institucional. Além
da falta de grandes concorrentes externos, decorrente da devastacdo provocada pela
guerra, internamente a competicdo entre os capitalistas foi bastante moderada. Isso
porque diversas corporagdes se fundiram, dando origem a uma estrutura de mercado

oligopolizada.

Por um bom tempo, essas estruturas se mantiveram sélidas, porém elas trariam
em si contradi¢des que levariam ao fim da “Golden Age”. Apds meados dos anos 1960,
a recuperacdo dos demais paises intensificou a concorréncia, ameacando os lucros das
firmas americanas, e houve uma natural queda das exportacGes americanas (e aumento
de importacGes). O acordo capital-trabalho foi se tornando inviavel. Sem o “medo” do
desemprego, os trabalhadores se tornaram cada vez mais resistentes aos acordos
propostos pelos patres e buscavam novos aumentos salariais e melhorias de condicGes
de trabalho. O custo unitario do trabalho seguia aumentando e afetava o lucro das
empresas. Esse ponto € relevante e aparece aqui em complemento ao que ja dissemos na
secdo anterior sobre o profit-squeeze, ao apresentarmos a caracterizagdo mais geral das
estruturas sociais reguladas; de fato, a interpretacdo € de que esse € o principal problema

que desestabilizou a era de ouro.

No entanto, Serrano (2004) ndo avalia a exaustdo desse periodo como tendo
origem estritamente econdmica, mas essencialmente politica. Nos anos 1970, a reducéo
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do grau de conformismo e a maior contestacdo da ordem social ddao o tom que leva ao
fim dos acordos ‘“estado-cidaddos” e “capital-trabalho”. O acirramento do conflito
distributivo leva a diversos aumentos dos salarios nominais € a um periodo em que
corporagdes e sindicatos lutam pela distribuicdo da renda e ha uma espiral de precgos e
salarios. Nesse momento, é fundamental resgatar que os “aspectos politicos do pleno
emprego” (Kalecki, 1983) se mostraram bastante claros, ja que os capitalistas
pressionavam pelo reestabelecimento da disciplina nas fabricas.

A alta dos precos provoca a valorizagdo do cambio real (que ja vinha sendo
valorizado para ajudar a reconstrucdo mundial) e os setores expostos a concorréncia
passam a pressionar o governo pedindo por mudangas. Diante do impasse por uma
solugé@o coordenada, os EUA abandonam o acordo de Bretton Woods em 1971. Para
piorar, os dois choques do petroleo tém efeitos severos sobre 0s precos (aumentando-os)

e sobre os salarios reais (reduzindo-0s) e jogam 0 mundo em recessao.

Cabe notar aqui que a abordagem das Estruturas Sociais de Acumulacdo afirma
que ndo se preocupa em tentar hierarquizar a lista de instituicdes, pois elas importam
mesmo enguanto conjunto. Isso parece contrastar com a referida teoria regulacionista,
tendo em vista que se pode identificar mais explicitamente uma hierarquia em que o
processo de producdo esta em primeiro lugar — ndo a toa, o termo “fordismo” é a marca
registrada dessa escola. Para essa Ultima, a relacdo salarial é crucial na medida em que
existe uma associacao direta entre salarios e consumo de massa de bens duraveis. Nesse
caso, a estratégia fordista de producdo em massa, baixo custo unitario dos produtos e

altos salarios daria a caracterizacdo essencial para a economia norte-americana.

Dentre varias criticas a escola regulacionista, Medeiros (2000) atenta ndo apenas
para a importancia de algumas condi¢des externas que propiciaram o consumo de massa
americano (por exemplo, as grandes modernizacdes nos setores de agricultura e
transporte, ambos ‘nao fordistas’), mas principalmente para a necessidade de se
caracterizar a demanda efetiva como algo relativamente independente da distribuicdo de
renda. O autor destaca que a estratégia fundamental para suportar o consumo de massa
foi aquela personalizada por Alfred Sloan e ndo por Henry Ford. Nesse sentido, a
importancia maior incide sobre existéncia do crédito como demanda autdnoma (sendo
também importante a obsolescéncia programada e as estratégias de marketing) e nao

tanto na relacdo salarial.
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Mesmo que a critica de Medeiros (2000), bem como a de Possas (1988), seja
mais direcionada a teoria regulacionista, € importante manter um didlogo chamando a
atencdo para os pontos levantados acima. Ainda que os tedricos das Estruturas Sociais
de Acumulacdo digam que nédo existe uma hierarquia definida, o acordo capital-trabalho
e a relacdo salarial nos soam muito centrais para eles. Embora eles citem a importancia
do “lado da demanda”, como ao destacar os gastos militares, ndo nos parece claro que
eles deem a devida importancia para a questdo da demanda efetiva, destacando,
inclusive, a relativa autonomia que esta possui em relacédo a distribuicdo da renda (e as

instituicGes que eles listam).

O leitor mais acostumado a estudar os EUA percebera que a analise da era de
ouro do capitalismo americano apresentada pelos tedricos institucionalistas das
estruturas sociais de acumulacdo também é semelhante a explanacdo fornecida, por
exemplo, em Glyn et al. (1991) na seminal obra interpretativa dessa época, editada por
Stephen Marglin e Juliet Schor. Também do ponto de vista desses autores a era de ouro
foi deixando de ser funcional na medida em que a classe capitalista foi sendo ameacada

pela compressao dos lucros e pelo acirramento do conflito distributivo.

A leitura que esses analistas fazem do poOs-guerra enfatiza demais o “chdo da
fabrica” e também sugere a importancia da distribuicdo para o crescimento — sendo que
no periodo de crise da Golden Age ele confessadamente obedece a um regime profit-led,
uma explicacdo ainda muito difundida entre economistas heterodoxos. Tal regime parte
da ideia de que a diminuicdo da parcela dos salarios implica num aumento dos
investimentos, levando a um aumento da taxa de acumulacdo da economia. A essa
altura, cabe indagar por qual razéo os capitalistas aumentariam seus investimentos

simplesmente como decorréncia da elevacdo das margens de lucro.

Partindo de uma situacdo de utilizacdo normal da capacidade, suponhamos que o
investimento seja apenas profit-led, de modo que se cai a parcela salarial, aumenta a
taxa de lucro normal. Caso os capitalistas, entdo, aumentem seus investimentos,
podemos argumentar que eles ndo conseguirao realizar essa taxa de lucro normal, pois 0
investimento efetivo aumenta, porém a poupanca potencial aumenta ainda mais.
Obviamente, essa situacdo ndo deverd persistir e 0 investimento e o estoque de capital

se ajustardo aquela demanda efetiva menor que pode pagar esta taxa de lucro maior.

Defendemos que néo é razoavel que um empresario espere vender determinada
quantidade e uma dada margem de lucro (digamos 10%) e que aumente sua produgéo
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caso essa margem aumente (digamos 20%) mesmo com ele ainda esperando vender a
mesma quantidade de seus produtos. Nesse exemplo, se 0 empresario aumentasse seus
investimentos, ele simplesmente ndo seria realizado. Analogamente, se houvesse uma
gueda na margem de lucro (mas mantida ainda acima do nivel aceitavel) o investimento
ndo seria reduzido. Isso porque ndo faz sentido que o investimento se altere sem que
tenha ocorrido qualquer alteracdo nas expectativas de vendas. Ainda, digamos que por
algum motivo haja, inicialmente, mais investimento: como a parcela de salarios foi
reduzida, € provavel que o consumo cres¢ca mais devagar, pois os trabalhadores possuem
uma maior propensao a consumir. Mesmo que haja uma onda otimista inicial ignorando
esse consumo menor, no futuro devera existir capacidade ociosa, mostrando que a

acumulacao ndo pode ser sustentada.

Percebe-se que a taxa de lucro ndo tem nenhuma relacdo regular com o
investimento e, assim, é bastante curioso que em regimes desse tipo os capitalistas
ignorariam o efeito capacidade do investimento, aumentando a capacidade produtiva
sem considerar se ela seré4 ou ndo necessaria para atender a demanda®*. As teorias que se
prendem a analises do tipo profit-led incorrem no risco de, para dizer 0 minimo, serem

extremamente imprecisas na incorporacao do Principio da Demanda Efetiva (PDE).

Por uma ¢tica verdadeiramente heterodoxa, é importante que a teoria absorva o
PDE de forma plena, por exemplo, conforme Serrano (1996). Como se sabe, tal
principio foi desenvolvido por Keynes, ao tentar romper com a teoria neoclassica, e por
Kalecki, como um avanc¢o natural em relacdo a Rosa Luxemburgo e Marx. Ndo € um
acaso que Keynes se refere ao PDE como o “verdadeiro comeco de tudo”. A versdo de
gastos, ou ex post, do PDE diz que os volumes de emprego e renda real (isto é, ao preco
de oferta) sdo determinados pelos gastos efetivos da sociedade. Assim, a demanda
efetiva é a demanda daqueles que séo capazes e estdo dispostos a pagar o preco natural
ou de producdo, que embute as condi¢cfes minimas de rentabilidade para que haja o

investimento®?.

1 para uma analise critica detalhada dos regimes de crescimento do tipo profit-led, ver, por exemplo,
Santiago (2008).

12 Segundo Amadeo (1985, p.89) o Principio da Demanda Efetiva pode ser colocado da seguinte forma:
“.. given a change in autonomous (...) component of aggregate expenditure (...) the level of income and,
if there is idle capacity, output and employment will accommodate in such a way that, in equilibrium, the
change in saving will be equal to the initial change in investment”. Essa maneira de enunciar é Util
porque permite, inclusive, explicitar que nenhum fluxo de poupanca prévio é necessario para a realizagao
do investimento.
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Quando se diz que o investimento € liderado pela demanda, devemos lembrar
que estamos falando em algo “efetivo” e, portanto, devemos sempre considerar tanto a
rentabilidade quanto a questdo das vendas'®. Assim, ao tomar as decisbes de
investimento, os empresarios atentam para dois aspectos: a rentabilidade esperada a
possibilidade de realizacdo das vendas no mercado. Abaixo de uma margem minima
aceitavel, o investimento é nulo. Acima da margem minima aceitavel, nunca faz sentido
investir mais do que 0 necessario para atender a demanda esperada. Acima da margem

minima, nenhum aumento de margem aumenta o estoque de capital desejado.

De forma coerente com a explicacdo ora fornecida, e para finalizar esta secédo, o
crescimento da economia norte-americana foi possibilitado primordialmente pelo alto
nivel de demanda, caracteristico de tempos de guerra e impulsionado pela maior difusdo
do crédito ocorrida no pos-guerra. Ademais, foram importantes 0s gastos sociais e as
transferéncias num contexto de ampla expansdo urbana (Medeiros, 2000). Essa
urbanizagdo ainda implicou no crescimento dos investimentos residenciais e num
aprofundamento do consumo de massa, principalmente de bens duréveis, propiciado

pela difusdo do crédito ao consumidor.

1.3. A Alternativa Neoliberal

A partir de meados dos anos 1970 engendrava-se uma reacdo das classes
conservadoras que programariam um conjunto de politicas destinadas a enfraquecer o
poder de barganha dos trabalhadores. A nova estrutura social de acumulacdo se
consolidou de forma consideravelmente mais rapida que a antiga, tendo em vista que
muitas das mudancas implicavam em desfazer uma série de acordos e desmantelar o

aparato regulatorio estatal.

A Estrutura Social de Acumulacdo do periodo neoliberal se apoiou em cinco
pilares. Basicamente, as novas instituicdes se opdem aquelas vigentes no pds-guerra.
Em primeiro lugar, o poder dos trabalhadores foi fortemente reduzido, sendo
amplamente dominado pelo capital. O antigo “acordo capital-trabalho” deu lugar a uma
situacdo de enfraquecimento do poder de barganha dos trabalhadores, parcialmente em

funcdo dos ataques contra os sindicatos e das ameacas de recolocacéo dos trabalhadores

3 Do contrério estariamos apenas tratando de demandas absolutas.
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para fora do pais. De fato, 0 aumento da produtividade praticamente ndo foi repassado

aos trabalhadores e houve queda da parcela do trabalho na renda.

A intervencdo estatal foi sendo constantemente reduzida. Explicitamente,
buscou-se promover a desregulacdo de diversos setores e a privatizacdo em esferas antes
vistas como “‘estratégicas”. Via de regra, a provisao de bens publicos pelo estado se
tornou cada vez mais rara; foram empreendidas reformas nos sistemas de educacédo e
salde e houve cortes em alguns programas sociais. O efeito imediato disso é reduzir o
“salario social” da populacao (populagdo esta que ja vinha sendo assombrada pelo
espectro da estagnacao salarial). Ademais, o pleno emprego deixou de ser um objetivo,
dando lugar a retdrica da manutencdo de baixos niveis de inflacdo. Sob a justificativa de
combater a alta inflacdo que assolava os EUA, a economia norte-americana passou a
conviver com taxas de juros sensivelmente mais elevadas e desemprego mais alto. Isso
ndo foi acidente, pois o desejo era reduzir o poder dos trabalhadores e resolver o
conflito distributivo em favor dos capitalistas. Principalmente apds a eleicdo de Reagan,

teve inicio a temporada de caca aos sindicatos.

Vale a pena comentar que ndo € consensual que o governo tenha efetivamente
reduzido seu papel na economia. Galbraith (2008) critica os republicanos (e demais
conservadores) norte-americanos que vém minando a resisténcia dos trabalhadores ha
décadas. Embora defendam abertamente a retérica do “livre mercado”, ao assumirem o
poder, eles acharam por bem redirecionar a maquina publica a seu préprio favor — mas
ndo necessariamente reduzindo o tamanho do estado. Inclusive, nos EUA o
neoliberalismo esta bastante associado a politica fiscal pré-redugdo de impostos para a
camada mais rica da sociedade e ao aumento da desigualdade de renda. Os estratos mais
ricos da populacdo e o big business desfrutaram de uma ampla reducdo dos impostos
sob a justificativa oficial de que estes distorciam 0s incentivos ao investimento e a

criagédo de postos de trabalho.

Em terceiro lugar, a competicdo intercapitalista tornou-se muito mais intensa.
Isso j& tinha se iniciado com a recuperacdo do Japdo e das grandes economias
ocidentais, porém foi bastante intensificado num contexto de liberalizacdo produtiva e
financeira. Diante de um quadro adverso aos trabalhadores, os cortes salariais foram
usados como trunfo das empresas. A quarta caracteristica esta relacionada a algo que
ficou conhecido na literatura como “financeiriza¢do”. Kotz e McDonough (2010)

argumentam que a nova era trouxe transformac6es na relagéo entre o capital financeiro
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e o capital industrial. No pds-guerra as instituicdes financeiras eram reguladas de tal
forma a manterem um papel subsididrio de apoio a acumulagdo de capital. Com a
desregulamentacgéo financeira, assistimos a uma grande busca por lucros por meio de

atividades financeiras, praticadas intensamente inclusive por empresas nao-financeiras.

Em quinto lugar, sempre existe uma ideologia dominante que “justifica” e
reforca o conjunto de préticas estabelecidas. No inicio dos 1980s, principalmente ap6s
Reagan, ha uma clara escolha pela ideologia do “livre mercado”. Essa ideologia possui
um papel fundamental no desmantelamento das antigas formas de regulagéo estatal e na
consolidacdo da nova estrutura social, apoiando-se na retorica da liberdade individual e
da eficiéncia econdmica. Com essa bandeira, por exemplo, veio a defesa da
flexibilidade do mercado de trabalho™.

Dentre outras coisas, a agenda conservadora levou a um aumento da
desigualdade nos EUA. O enfraguecimento da classe trabalhadora foi tamanho que nem
sob a administracdo de Clinton a situacdo ficou confortavel; dentre os democratas, sua
administracdo foi a menos pré-sindicatos e as condi¢Ges de negociacdo coletiva nao
melhoraram muito (Rosenberg, 2010). Além disso, algumas medidas que poderiam
ajudar na recuperacdo do poder dos trabalhadores encontravam resisténcia no Congresso
americano (como foi o caso do Workplace Fairness Act, que proibiria a contratacéo de
empregados permanentes para substituir grevistas).

Como ja dissemos anteriormente, 0s autores dessa abordagem afirmam que as
estruturas sociais liberais estdo sempre sujeitas ao problema de falta de demanda
agregada devido, principalmente, aos salarios estagnados. No entanto, eles argumentam
que esse problema foi temporariamente contornado por meio de seguidas bolhas
financeiras que acompanharam a economia nas décadas de 1980, 1990 e 2000. Essas
bolhas e a expansdo do consumo (associada principalmente a bolhas imobiliarias)
teriam adiado as crises de realizacdo. Ademais, 0 investimento contribuiu para a
demanda agregada (inclusive aqueles impulsionados pelo clima de euforia) e,
principalmente nos anos 1980s e 2000s houve crescimento dos gastos militares (Serrano
e Braga, 2006).

¥ A ironia aqui fica por conta de a “flexibilidade™ ser assimétrica, pois na pratica os capitalistas
ganharam o direito de tratar os trabalhadores como desejarem, ao passo que estes Ultimos perderam
diversos instrumentos de resisténcia. Em reforco a esse processo, esta a fragmentacdo da producéo e a
ameaca de realocacdo de trabalhadores para outros locais de trabalho.
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Embora o pais nao tenha vivido severas crises de realizacéo, o baixo crescimento
da demanda agregada vem sendo uma marca registrada. A era neoliberal levou a cabo
uma ofensiva contra trabalhadores e sindicatos que implicou numa queda do consumo,
que vem progressivamente perdendo espaco na demanda efetiva (na verdade o consumo
a partir dos salarios). Esse nivel de consumo sé nédo foi drasticamente reduzido, pois o

crédito bancario se expandiu bastante com a desregulamentacéo financeira.

Kotz e McDonough (2010) sugerem que a crise americana recente parece revelar
a exaustdo do conjunto de institui¢Bes caracteristicos do periodo neoliberal. Como dito,
diversos periodos de expansdo foram possiveis em parte por causa do endividamento
das familias, num contexto de desregulacdo financeira. Entretanto, quando a bolha
imobiliéaria estourou, os gastos em consumo foram reduzidos, para que as pessoas
tentassem pagar as dividas contraidas. Em face a fraqueza dos demais componentes da
demanda e sem meios para postergar os problemas de realizacdo, a estrutura social
neoliberal teria mostrado seus limites. Além disso, as ampliacfes de capacidade que
haviam sido feitas se mostraram excessivas para satisfazer a demanda final. Assim, o
fim da estrutura social de acumulacdo trouxe tanto uma crise financeira quanto uma

crise de demanda agregada.

Agora equipados desse breve contexto institucional contrastante entre as duas
eras recentes do capitalismo norte-americano, podemos prosseguir mais diretamente

para o estudo das mudancas na distribuicdo de renda, objeto do capitulo seguinte.
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CAPITULO 2 - MUDANCAS RECENTES NA DISTRIBUICAO DE RENDA

2.1. Alguns comentarios iniciais

Uma vez fornecido o contexto historico-institucional de algumas das grandes
mudancas ocorridas nos Estados Unidos no século passado, objeto do primeiro capitulo,
partiremos mais diretamente para o estudo do aumento da concentracdo da renda nesse
pais. A distribuicdo sempre foi vista como de suma importancia no ambito das ciéncias
econémicas. Apesar de muitos destacarem a reparticdo da renda como tema central de
estudo, comumente lembrando os antigos Classicos fundadores da economia e citando
uma famosa passagem de David Ricardo no prefacio de sua obra “On the Principles of
Political Economy and Taxation” de 1817, esse assunto ficou por muito tempo
marginalizado. Contudo, parece claro que nas décadas recentes a questdo vem voltando

ao debate.

Estudar a desigualdade pode ser muito informativo e permite entender melhor o
mundo em que vivemos. As mudancas na distribuicdo de renda podem ajudar na
compreensdo de algumas alteragdes na economia. Por exemplo, para autores como
Galbraith (2012), as disparidades podem servir de aviso para importantes mudancas
politicas e econbmicas. Segundo ele, a desigualdade pode ser ainda portadora de

instabilidade e gerar fortes crises.

Ademais, talvez valha a pena mencionar brevemente que a concentracdo de
renda pode revelar uma crescente concentracdo de poder politico. A forte concentragdo
da renda torna a “voz” de alguns ainda mais forte que a de outros. Nesse aspecto, 0 caso
norte-americano parece emblematico na medida em que fica aparente uma longa
parceria entre 0 governo e a camada mais rica da populacdo. Junto com o crescimento
exponencial da renda dos mais ricos, cresce também a influéncia politica e a capacidade
lobista. Com efeito, ao longo da historia americana recente, tanto democratas quanto

republicanos acabam tendo suas candidaturas amplamente financiadas por esse

15 “[...] in different stages of society, the proportions of the whole produce [...] will be allotted to each
of these classes, under the names of rent, profit, and wages, will be essentially different [ ...].

To determine the laws which regulate this distribution, is the principal problem in Political Economy.”
ver Sraffa (1951). The Works and Correspondence of David Ricardo, volume 1, pag. 5.
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segmento e os politicos se tornam extremamente cuidadosos ao implementarem

medidas que afetem diretamente os mais ricos e também as grandes corporacoes.

Um dos principais motivos para a volta do estudo da distribui¢gdo a um lugar de
destaque é justamente a rapida ascensdo da desigualdade de renda, em escala global,
apos um longo periodo de melhoria (e manutencdo) da distribuicdo ocorrida no pds
Segunda Guerra Mundial. Como se sabe, a partir da década de 1970 e, principalmente,
da década de 1980 ocorrem diversas mudancas na economia mundial, ainda que cada

pais possua suas idiossincrasias.

Desde entdo, uma virada na dire¢do contraria aos trabalhadores e em favor dos
capitalistas se tornou um fato para diversos paises. Essa guinada neoliberal sobrepujou
qualquer resisténcia tentada pelos trabalhadores. Mas, em especial, um aspecto
aparentemente inédito chamou a atencdo dos estudiosos do tema: em alguns paises, a
concentracdo de renda vem ocorrendo com uma violéncia peculiar no interior da prépria
camada mais rica da populagdo. Também é cedico que esses processos aconteceram
com grande intensidade nos EUA, pais aqui estudado.

Em geral, a problematica da concentracdo de renda das ultimas décadas é
abordada pela via neocléssica do capital humano. A teoria do capital humano ganhou
corpo nos anos 1950 quando os economistas passaram a se dedicar mais diretamente a
questdo da educacdo e foi introduzida por autores ligados a Universidade de Chicago,
como Mincer, Becker e Schultz. Ao longo das ultimas décadas, essa teoria se mostrou
muito influente ndo apenas ao tentar explicar o crescimento econémico, mas também na

explicacdo da distribuicdo da renda.

Nessa linha, 0 argumento mais comum para elucidar o aumento da desigualdade
estd na combinacdo da importancia econémica da educacdo com O progresso
tecnoldgico. A educacdo € vista como uma decisdo de investimento e é acumulada para
gerar beneficios futuros; haveria, assim, um prémio associado a oferta de e demanda por
educacdo. Quanto pior for a distribuicdo da educacdo e quanto mais o mercado de
trabalho remunera-la, maior serd seu impacto na desigualdade. Assim sendo, retornos
mais elevados para 0s que possuem maior qualificacdo podem se dar mesmo em
detrimento da maioria da populagdo com pouca escolaridade e qualificacdo. De outro
lado, o progresso tecnologico ha tempos é visto como determinante do crescimento,
porém mais recentemente surgiu a ideia de que as melhorias tecnologicas poderiam
afetar, de forma diferente, determinados grupos da sociedade. Os partidarios da vertente
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tecnoldgica argumentam que houve um aumento na demanda por trabalho qualificado e
que essa mudanca foi fruto das novas tecnologias, notadamente, de grandes avangos na
tecnologia da informagao.

Resumidamente, essa vertente (mais conhecida como skill-biased technological
change) afirma que a causa do aumento da desigualdade reside nas mudancas dos
métodos de producdo, na medida em que estes passaram a exigir maiores qualificacdes e
treinamento. Foi justamente a mudanca dos métodos de producdo que gerou uma
incompatibilidade entre as qualificaces e a demanda por qualificacdo, com aumento do
prémio da educacéo e aumento da desigualdade, pois menos pessoas seriam dotadas do
conhecimento necessario para fazer frente a nova demanda por trabalho. Inclusive, em
2007 o entdo presidente George W. Bush endossou esse discurso sobre a desigualdade
de renda norte-americana ao afirmar que: “[t]he fact is that income inequality is real;
it’s been rising for more than 25 years. The reason is clear: We have an economy that
increasingly rewards education, and skills because of that education.” (Galbraith, 2012,
p. 147).%

Apesar de ndo ser do escopo deste trabalho esmiucar exaustivamente tal
abordagem, vale observar que ja faz algum tempo que ela vem sendo criticada por
varios economistas. Essa hip6tese se mostrou falha e parece ter ficado claro que a teoria
perdeu o timing exato para explicar as mudancgas distributivas, na medida em que os
efeitos das novas tecnologias nunca apareceram nos locais certos e nos momentos
certos. Tomemos, por exemplo, a massiva expansao da utilizacdo de computadores que
decolou somente no fim da década de 1980 e inicio da década de 1990 e, portanto,
chegou muito atrasada para explicar a desigualdade que ja mostrava muita for¢a no

inicio dos anos 1980.

Além disso, nos parece complicado tentar explicar a forte concentracdo de renda
ocorrida no topo exclusivamente por essa via da mudanca tecnolégica. 1sso porque 0s
niveis de educacédo e treinamento dos (digamos) 1% ou 0,1% mais ricos da sociedade
ndo diferem substancialmente daqueles niveis de educacdo dos (digamos) 10% mais

ricos, cuja renda é demasiadamente inferior a dos primeiros (UNCTAD, 2012). Vale ao

16 E certo que a desigualdade em si mesma ndo é motivo de orgulho; porém, ela aparece como uma
espécie de subproduto da nova era da informagdo. Assim, ficariamos tentados a enxergar o aumento da
desigualdade como parte do preco que a sociedade paga pela prosperidade que os avangos tecnoldgicos
trouxeram. Ademais, 0 que importa é a educacdo (num processo mediado pelo mercado) e qualquer
esforgo intervencionista levaria apenas a uma perda de empregos.
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menos destacar aqui que, segundo nosso referencial tedrico alternativo ao mainstream, a
educacdo por si mesma ndo possui o papel de criar postos de trabalho ou mesmo
melhorar a distribuicdo de renda; por exemplo, o estado da demanda é muito mais

importante que as qualificacdes da forca de trabalho®’.

De certa forma relacionada, uma explicacdo muito difundida vem da teoria dos
superstars, em que o aumento da desigualdade reflete o aparecimento de novos
mercados do tipo “winner-take-all” (Frank e Cook, 1995). Como explica Serrano
(2008), em determinado ramo, 0s consumidores gostariam muito de assistir ao melhor
profissional, e ndo ao segundo melhor, a0 passo que 0s avancos tecnoldgicos
permitiriam, cada vez mais, a reproducdo desses servigos prestados e sua distribuicdo

em escala global.

Por exemplo, mesmo que muitas pessoas estejam envolvidas na producgdo de um
filme, o sucesso ou fracasso desse filme pode ser atribuido a apenas um pequeno
namero de pessoas, tais como o diretor, o roteirista e os atores principais. H& tempos
que o “winner-take-all” é utilizado para explicar as altas remuneracGes das areas de
esporte e entretenimento, porém diz-se que outras areas passaram a apresentar estruturas

parecidas e, portanto, poderiam ser interpretadas da mesma forma.

O aumento do prémio recebido pelos melhores profissionais reflete um tipo
particular de skill-biased technological change. A expansdo dos mercados se deve
fundamentalmente a dois movimentos: de um lado, avancos tecnoldgicos e menores
custos de transporte permitiram que os profissionais de maior talento fossem projetados
para maiores audiéncias (aumentando o preco do servico); de outro lado, ocorreram
mudangas no sentido de empreender maior competicdo por esses melhores profissionais.
Essa interpretacdo de que haveria uma grande concorréncia pelo profissional mais

talentoso foi difundida para diversos mercados, tal como o de grandes executivos.

Entretanto, Serrano (2008) tece algumas criticas que apontam para a
incapacidade dessa teoria em explicar a concentracdo da renda. Por exemplo, a hipétese
de livre concorréncia nesses mercados estd longe de ser realista. Ademais, é dificil

supor que qualquer trabalho realizado pelo melhor profissional pode ser facilmente

7 Galbraith é muito lucido ao dizer que: “[e]mployers may like job training because it saves them some
minor costs, or because it deflects attention from stronger medicine [to create jobs]. They do not delude
themselves that it is an actual cure for unemployment — and in many cases, they would oppose it if it
were.” Galbraith (2008, p. 154-155).
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reproduzido e distribuido em larga escala, especialmente no tocante aos grandes

executivos.

A essa altura, cabe observar que as anélises mais tradicionais sobre o problema
da desigualdade levam a um diagnéstico de que nada (ou muito pouco) pode ser feito
para mudar esse quadro, fruto de uma inevitavel acdo da “méo invisivel” do mercado.
Entretanto, um exame histérico aponta que muito pode ser feito para reverter esse
processo. Nao precisamos enxergar a economia como um conjunto de forcas imutaveis

da natureza, mas sim como algo criado para servir a amplas parcelas da populacao.

N&o endossaremos aqui nenhum processo de selecdo natural do mercado, mas
sim um processo de construcdo deliberada de um ambiente artificial que beneficia o
capital. Assim sendo, a partir de agora passaremos ao largo das analises neocléssicas,
seja pela via da teoria do capital humano, da mudanca tecnologica em favor dos

trabalhadores mais qualificados, da teoria dos superstars, ou outras variantes'®.

“Natural selection mechanisms of this sort are crucial to understanding what
neoliberalism is really about: it is about deliberately creating an artificial
economic environment that is most suited to those features that capital has and
others do not. The neo-liberal discourse may be apparently about promoting
‘order’ based on individual initiative and tough macroeconomics, and about
fighting paternalism. But what it is really about is promoting a special type of
‘disorder’ that can help legitimise the supremacy of capital, as in a high-risk and
unstable environment only it can thrive — in this jungle, capital is king!” Palma
(2011, p. 38).

Nossa explicacdo para as mudancas na distribuicdo de renda tem a ver,
principalmente, com o enorme enfraquecimento do poder de barganha da classe
trabalhadora. Ademais, como se sabe, é um fato estilizado que houve grande
concentragdo nos estratos mais ricos da sociedade. Diversos altos executivos viram suas
remuneracGes aumentarem muito acima dos ganhos do resto da economia. Com relagao
a isso, ndo apenas a fraqueza dos sindicatos precisa ser enfatizada, mas também as
mudancas na estrutura dos impostos e as novas praticas de remuneracdo dos executivos.
Esse processo contribuiu decisivamente para a concentragdo no topo. A interpretacdo
fornecida aqui pode ser encontrada em Serrano (2008) e também endossada de maneira
mais genérica pelos tedricos das Estruturas Sociais de Acumulagéo, como por exemplo,
Rosenberg (2010) e Boyer (2010).

'8 para maiores detalhes e criticas a essas teorias, ver, por exemplo, Card e DiNardo (2002), Galbraith
(2012), Gordon e Dew-Becker (2008) e Serrano (2008).
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2.2. A concentracao de renda norte-americana

Como exposto no capitulo anterior, a estrutura institucional caracteristica do
pOs-guerra foi caracterizada como um periodo de “anos dourados” do capitalismo em
que predominaram altos niveis de emprego com uma distribuicdo de renda mais
equanime. Como mencionamos, 0 acordo capital-trabalho disciplinou as relagdes de
trabalho, mas isto ndo significa que ndo houve uma relacéo conflituosa entre as partes —
por vezes, 0S empresarios promoveram negocia¢ées mais duras e houve greves com alta

adesdo de trabalhadores.

O neoliberalismo em emergéncia sustentava que grande parte dos problemas
americanos estava no “excesso de governo”. Assim, em busca de um mercado de
trabalho “flexivel” houve cortes em politicas de protecdo social e ataques
governamentais visando ao enfraquecimento do poder dos sindicatos. Nos anos 1980 o
presidente Reagan acelera e aprofunda a guinada que Carter estava promovendo. Como
destacamos, esse € um marco da reacdo conservadora em que se enfraquecem as
diversas instituicdes que reduziam a desigualdade. Nesse periodo, em busca de
flexibilidade e eficiéncia do mercado de trabalho, desejava-se aumentar a competicao
entre trabalhadores para um dado nivel de desemprego, reduzindo-se o “salario social” e
o salario minimo; e reduzir o poder dos sindicatos, por meio de reinterpretacfes da
legislacdo industrial, desregulamentacdo de setores importantes, como de transportes e

comunicacdes e por meio de maior desemprego.

Apenas de forma ilustrativa, é interessante notar a Figura 1 que retrata uma
pesquisa recente, feita por Michael Norton e Dan Ariely. Como podemos ver, a
percepcdo dos norte-americanos acerca da desigualdade de riqueza é diferente da

distribuicdo atual e bastante diferente da distribuicdo que elas dizem idealizar.
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Figura 1 — Percepcdes acerca da desigualdade de riqueza
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Analisando a evolucdo da parcela da renda que vai para os salarios (Figura 2),
percebemos que ela declina de cerca de 72% no ano de 1960 para aproximadamente
64% em 2010. Além disso, considerando apenas o setor manufatureiro, a wage-share
sai de 68% no ano de 1960 para aproximadamente 60% em 2007. Tanto Lara (2010)
quanto Stirati (2012) atribuem tal queda a um efeito conjunto das mudancas que

afetaram o poder de barganha dos trabalhadores e das altas taxas de juros praticadas na

era neoliberal.

Figura 2 — Parcela dos salarios na renda (1960-2010)
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Fonte: Stirati (2012).

Com efeito, ap6s o choque de juros empreendido por Volcker em 1979, as taxas

de juros (nominais e reais) assumiram um novo patamar persistentemente mais elevado,
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condizente com a mudanca da distribuicdo funcional. Vale notar que a parcela dos
salarios ndo voltou a aumentar nos anos 2000, mesmo com taxas de juros mais baixas
que nas duas décadas anteriores. Segundo Serrano (2008), isso apenas indica que 0s
ganhos de produtividade ndo foram repassados em termos de menores precos de bens e

servicos™.

Ressalte-se que do ponto de vista de Pivetti (1991), a distribuicdo é determinada
fundamentalmente pela fixagdo exdgena da taxa de juros, que fornece o piso para a taxa
de retorno do capital. Nessa visdo, uma varia¢do dos juros gera uma mudanca de precos
e esta resulta numa alteracdo do salario real. Sucintamente, para uma dada taxa nominal
de salérios e uma dada produtividade, um aumento da taxa de juros causa um aumento
dos custos monetérios de producdo que, por sua vez, implica em um aumento do nivel
de precos em relacdo ao salario nominal. Entretanto, é claro que a determinacdo dos
juros ndo deve ser vista como uma panaceia, pois diversos objetivos e limites devem ser
considerados, por exemplo, a restricdo externa, a politica de administracdo da divida
publica, as condicBes de barganha dos trabalhadores, etc.

Existem, ainda, diversos fatores que reduziram a posicao de barganha da classe
trabalhadora e que precisam ser ponderados. Se € verdade que as altas taxas de juros
pressionavam os custos financeiros e de oportunidade das firmas, também é valido dizer
que a reducédo do poder de resisténcia dos trabalhadores Ihes impés o fardo de arcar com

0s ajustes distributivos (Lara, 2010). Como resume Serrano (2004, p. 203):

“O presidente Ronald Reagan tomou posse em 1981 e imediatamente comegou um
ataque frontal & classe trabalhadora, ao movimento sindical e as demais forcas
progressistas americanas. Além de confrontar diretamente e enfraquecer 0s
sindicatos, Reagan acabou com as politicas de renda de Nixon e Carter e fez
avancar o processo de desregulamentacdo industrial. [...] Dessa forma, no inicio
dos anos 80, o poder de barganha dos trabalhadores norte-americanos sofreu uma
forte redugdo. Além da hostilidade aberta aos sindicatos e da reestruturagdo
industrial, com a crescente concorréncia externa e as ameacas das empresas de
aprofundar a deslocalizacdo, a taxa de desemprego atingiu niveis recordes jamais
vistos desde a grande depressdo dos anos 30”.

Nesse sentido, comecaremos argumentando que podemos esperar que a
globalizacdo afete diretamente as condi¢Ges de barganha, por exemplo, aumentando o

desemprego em paises desenvolvidos ou tornando mais crivel as ameacas de

9 Devido ao fato da distribuicdo funcional ndo estar acompanhando as mudancas da politica monetaria
americana ha cerca de uma década, Stirati (2012) parece um pouco cética quanto aos efeitos recentes dos
juros sobre a wage-share e sugere, em linha com Marx, que em determinados momentos deve-se tomar o
salario real como variavel central da explicacao.
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diminuicdo/deslocamento de postos de trabalhos (Stirati, 2012). Assim, € importante
observar que os EUA passaram por um grande processo de liberalizagdo comercial.
Segundo Gordon e Dew-Becker (2008), a participacdo das importacdes no PIB foi de
5,4% em 1970 para 16,2% em 2005 e o componente importado na inddstria chegou a
20% na producdo de insumos intermediarios. Isso reflete um contexto de aumento da

competicdo provocado, principalmente, pelos paises emergentes.

Desde a década de 1950 até o inicio da de 1980, os EUA eram muito mais
fechados para o comercio internacional do que o que vieram a se tornar apds 0S anos
1990. Como observado por Serrano (2008), apds essa década mesmo as exportaces
tiveram um papel relevante na explicacdo do crescimento econdmico. Além disso, o
pais vivenciou uma enxurrada de importagdes advindas da China, que tiveram efeitos
ndo apenas sobre 0Ss precos aos consumidores, mas também sobre os salarios
americanos (Medeiros, 2012). Dessa forma, o deslocamento do foco do poder de
compra dos salarios para o custo do trabalho também pode ser enxergado como uma
coergdo decorrente da nova insercdo internacional. Ademais, vale apontar para a
importancia do offshoring e das ameacas de realocacdo de fabricas em paises que

possuem menor custo salarial.

Em reforgo ao acirramento da competi¢cdo no mercado de bens, h& o acirramento
das tensdes no mercado de trabalho. Por si mesmo, um maior nivel de desemprego leva
a um aumento da competicdo nesse mercado. Em refor¢o a isso, a economia norte-
americana possui um grande namero de imigrantes. Dados do CBO (2010) mostram que
em 1994 uma em cada dez pessoas da forca de trabalho americana nasceu fora do pais;
j& em 2009, esse niimero salta para uma em cada sete pessoas=’.

Gordon e Dew-Becker (2008) destacam que 0s imigrantes responderam por mais
da metade do crescimento da forca de trabalho no periodo de 1995 a 2005, sendo que 0
impacto salarial tende a ser mais forte em postos de trabalho de baixa qualificacdo,
geralmente ja ocupados por outros imigrantes. Howell (2007) sustenta que os crescentes
aumentos de médo de obra pouco qualificada foram prejudiciais para os trabalhadores
gue ja estavam estabelecidos no pais e precisaram enfrentar uma maior concorréncia.
Como documentado por Marx em sua obra magna, nos estagios iniciais da Revolugdo

Industrial, a utilizacdo de mulheres e criangas como mao de obra ndo foi algo que

% Interessante observar que em 2009 cerca de 40% dos estrangeiros sdo originarios do México e na
América Central, e outros 25% originarios da Asia.
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passou despercebido; isso impactou seriamente o poder de barganha dos trabalhadores
(homens) ja estabelecidos. Ndo é de se espantar que algo semelhante aconteca
atualmente com a utilizacdo de imigrantes, inclusive os que estdo no pais de forma

ilegal.

Como afirma Medeiros (2012), os baixos niveis de sindicalizacdo e as sucessivas
quedas do salario minimo real sdo os fatores mais importantes que impactaram a
distribuicdo de renda americana e, nesse aspecto, algumas politicas empreendidas pelo
ex-presidente Reagan foram essenciais para disciplinar o mercado de trabalho. Os
sindicatos organizam os trabalhadores, fornecem informacdes mais sistematizadas sobre
seus direitos e aumentam sua “voz”; eles protegem os trabalhadores, por exemplo,
facilitando a identificagdo de onde leis e regulamentos sdo necessarios e buscando sua

posterior promulgacao.

A atuacdo dos sindicatos reforca o poder de barganha da classe trabalhadora e
possibilita movimentos de negociagdo coletiva por melhores condi¢bes de emprego e
salarios, especialmente no primeiro mercado. Seguindo a teoria institucionalista
americana dos mercados de trabalho segmentados?, sabemos que o mercado primario é
composto por trabalhadores mais bem pagos, estaveis, sindicalizados, com possibilidade
de promocdo e boas condi¢Bes de trabalho. Quando hd aumento no salario de um
determinado cluster, sdo feitas mobilizagdes para elevacdo do salario dos demais
clusters (num mesmo contorno salarial), de modo que a proporcionalidade salarial seja
mantida. No mercado primario de trabalho a determinacdo das taxas de salario ocorre,

principalmente, mediante negociagéo entre sindicatos e firmas.

Apo6s um longo periodo de relativo pessimismo quanto a seguranca no trabalho,
alguns pesquisadores poderiam se ver tentados a aventar a possibilidade de que os
mercados internos de trabalho ndo estariam mais operando. Pode até ser plausivel que,
ap6s mudancas dramaticas quanto a atuacdo dos sindicatos, o mercado de trabalho
primério venha perdendo importancia, contudo os dados mostram que é muito
prematuro decretar seu fim e que ainda existem relacdes de trabalho estaveis (ver
Rosenberg, 2010, p. 208). Certo é que a quebra dos sindicatos rompeu com 0s
mecanismos de nivelamento dos salarios no primeiro mercado e deu aos empregadores
maiores poderes para fixar os salarios e as demais politicas de pessoal. Os movimentos

sindicais ttm o importante efeito de fechar o leque salarial e garantir que o0s

2! \er, por exemplo, Piore (1979a) e Piore (1979b).
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trabalhadores recebam o aumento da produtividade de forma correspondente, porém

nada disso pode ser alcangado nas décadas neoliberais.

Além disso, trabalhadores sindicalizados conseguem fazer valer seus direitos,
recebendo aviso-prévio, férias remuneradas, seguro de salde, etc. Como se sabe, 0s
beneficios transbordam para setores ndo sindicalizados, pois ha uma espécie de “efeito
ameaga”; frequentemente, empregadores ndo sindicalizados também melhoram as
condicGes de trabalho e os salérios. Assim, durante o periodo p6s-guerra, 0s acordos
coletivos assinados nas maiores empresas acabavam tendo reflexos positivos no resto da

economia.

Um caso muito emblematico é o acordo feito em 1948 entre a General Motors
(GM) e o sindicato dos trabalhadores da industria automotiva (United Auto Workers —
UAW), pois continha uma série de inovagdes como, por exemplo ajustes automaticos
nos salarios de acordo com um fator (Annual Improvement Factor — AIF) que refletia o
aumento da produtividade e de acordo com o aumento custo de vida (Cost of Living
Adjustment — COLA) para proteger o salario real dos trabalhadores. Pelo final da década
de 1950 essas praticas eram generalizadas, inclusive gerando beneficios para
trabalhadores ndo sindicalizados, ja que varios empresarios cediam ao medo de

sindicalizacdo de outros segmentos.

O periodo entre a segunda metade dos anos 1960 e a primeira metade dos anos
1970 foi de grande poder de barganha para os trabalhadores, porém com a ascensdo de
Reagan a presidéncia dos EUA, o quadro muda completamente. Um grande episodio de
enfraquecimento dos sindicatos foi a greve dos controladores de trafego aéreo, em 1981.
Na medida em que funcionarios federais sdo proibidos de fazer greves, o presidente
pode demitir todos os grevistas (alguns lideres foram presos); isso logo em seu primeiro
ano de mandato. Para trabalhadores e empresarios essa atitude representava uma
mensagem muito clara. Com efeito, Bastos (2005, p. 17) lembra que Alan Greenspan
sempre acreditou que a dura resposta a essa greve foi um dos fatores mais relevantes

para suprimir a atuacdo sindical em todo o século XX.

Nos anos seguintes observaram-se enormes quedas no namero de greves e de
sindicatos e uma mudanca nos padrdes de negociacdo de condigdes de trabalho. Sob a
nova situacdo, a eliminagio do COLA era inevitavel e acordos benéficos aos
trabalhadores, na melhor das hipoteses, dariam lugar a estagnacédo salarial. Como relata
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Teixeira (2010), a adesdo sindical nos EUA, historicamente baixa, caiu de cerca de 35%

dos trabalhadores do setor manufatureiro, em 1977, para menos de 15%, nos anos 2000.

Adicionalmente, outrora utilizado como instrumento de reducdo do leque salarial
nos anos de “acordo capital-trabalho”, a mudanga de tratamento do salario minimo teve
efeitos distributivos, revelando com clareza uma das mais fortes guinadas politicas do
periodo neoliberal. Para Souza e Baltar (1979), o salario minimo fornece um piso para
as remuneracgdes ¢ age como um “farol” para o setor informal e trabalhadores de menor
qualificacdo, sendo importante na formacdo da taxa de salarios. E certo que a
formulacdo desta teoria foi feita pensando nas economias subdesenvolvidas, porem,
mesmo respeitadas as diferencas de graus de desenvolvimento, a analogia nos parece
plausivel e a proposicdo se mantem relevante e pode servir como um guia, na medida
em que ha um contingente de atividades que exigem pouca qualificacdo (isso também

seria valido nos mercados em que existe discriminacdo de raca e género).

Como se sabe, os principais beneficiados de possiveis melhoras do salério
minimo seriam as mulheres e os imigrantes, ambos fortemente presentes em ocupacdes
de baixa qualificacdo ¢ atividades de “trabalho duro”. Por meio dos institucionalistas
dos mercados duais de trabalho, sabemos que o mercado secundario ndo € governado
pelos mesmos contornos salariais e Orbitas coercitivas presentes no primeiro mercado
(Piore, 1979b). Este é caracterizado por maior rotatividade da médo de obra, baixos
salarios, pouca sindicalizacdo e precarias condicdes de trabalho. Neste segundo
mercado, as forcas competitivas e o exército industrial de reserva pressionam a taxa de

salarios de forma bem mais intensa que nos mercados primarios.

Apoés suas investigacOes iniciais em algumas cidades americanas, o referido
autor aponta certa tendéncia a estagnacao salarial. Mesmo com mudancas nas condicdes
do mercado de trabalho, o salario ndo costuma ser alterado; justamente quando ha
alteracdo, ela se d& acompanhando o salario minimo estatutario. As firmas desse
mercado enfrentam forte competicdo e encontram dificuldades para oferecer aumentos
salariais, uma vez que o custo do trabalho é alto em relacdo ao custo total. A maior
rotatividade dos trabalhadores, a pouca capacidade de organizagédo e o baixo poder de
barganha também implicam que os trabalhadores (em geral, jovens, mulheres e
imigrantes) ndo conseguem obter ganhos salariais nem quando ha escassez de méo de
obra. Aqui, a interferéncia institucional do salario minimo assume grande importancia e

acaba ditando o rumo da formacdo dos salarios e da possibilidade de elevacdo da renda.
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Isso ganhou relevancia nos EUA na medida em que aumenta a falta de coordenacgéo

sindical e ha cada vez menos acordos coletivos.

Com relacdo as décadas recentes, € possivel fazer uma associagao historica entre
a queda do salario minimo real e o aumento da concentracdo de renda americana.
Medeiros (2005) sugere que 0s EUA apresentam um dos casos mais marcantes em que a
distribuicdo de renda se moveu na mesma direcdo da variacdo do salario minimo real.
Durante os 8 anos de governo Reagan o salario minimo nominal permaneceu em US$
3,35 por hora, valor fixado em 1981. Até entdo, este havia sido o periodo mais longo
sem aumentos do minimo desde o Fair Labor Standards Act, aprovado em 1938. Além
disso, entre 1997 e 2007 n&o houve reajuste no seu valor nominal. Obviamente que isSso

teve efeitos sobre o valor real do salario minimo, retratado na Figura 3.

“In 2011, the real minimum wage was 2.1 percent lower than in 1967 [...]. The
weakness of the minimum wage is more apparent when noting that in 2011 it was
just 37 percent of the typical worker’s hourly wage, while in the late 1960s it
averaged about half the typical worker’s hourly wage. The lowering of the
minimum wage in the 1980s caused a severe drop in wages of low-wage women,
who are the chief beneficiaries of the legislated minimum”. Mishel et al. (2012, p.
176)

Figura 3 — Valor real do salario minimo (1960-2011)
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Fonte: Mishel; Bivens; Gould e Shierholz (2012).

Como atesta Rosenberg (2010), em paralelo a reducdo do minimo, também
houve queda do “salario social”. Apesar do aumento do desemprego na década de 1980,
0 governo continuou seguindo sua cruzada contra diversos beneficios sociais, como o

seguro-desemprego. Por diversas vezes ocorreram mudangas no seguro-desemprego,
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ndo apenas em seu valor e duracdo, mas também nos critérios de elegibilidade. Dessa
forma, a parcela de desempregados recebendo o seguro diminui sensivelmente,

passando de 76% em 1975 para 45% em 1982, a despeito do maior desemprego.

Além disso, Teixeira (2010), acertadamente, considera esclarecedor olharmos
para a evolucdo dos quintis da renda. Os dados muito agregados sobre a distribuicao
funcional n&o revelam com precisdo um movimento muito severo: a forte concentragio
de renda por parte da camada mais rica da populagdo. Assim, durante o periodo 1947-
1973, o autor mostra que a renda pessoal cresceu de forma relativamente homogénea em
todos os estratos, sendo que o quintil inferior cresceu mais que o quintil superior. Por
outro lado, durante o periodo 1973-2000, o autor mostra um quadro extremamente
diferente. Nessas décadas a variacdo da renda anual do quintil mais rico foi de 65,5%,
algo muito superior aos 11,2% do quintil mais pobre (e 17,4 do segundo quintil). Isso
reflete a perda de diversas conquistas da estrutura institucional do pds-guerra. Sem
davida, um fato estilizado bastante conhecido é a violenta concentragdo da renda nas

maos dos “super-ricos”, como anunciado pela Figura 4.

Figura 4 — Parcelas da renda concentradas no topo da piramide (1913-2010)
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Fonte: Mishel; Bivens; Gould e Shierholz (2012).

Esse movimento € ainda mais severo se continuarmos a investigar os top 0,1%
(ou 0,01%) dos estratos de renda e ocorreu principalmente por causa do boom nas

remuneraces dos CEOs das grandes empresas. Segundo Mishel et al. (2012), a razéo
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entre 0s ganhos desses executivos e o salario médio dos trabalhadores era de cerca de 20
em 1965, passou para 29 em 1978, até chegar em 231 no ano de 2011 (passando por
aproximadamente 383 no auge da bolha dotcom). Medeiros (2012) atribui esse processo
ndo apenas a enorme perda de poder dos sindicatos, mas também as mudancas no
sistema de impostos e a desregulamentacdo financeira, que geraram, por exemplo, uma

nova pratica de remunerar os executivos: mediante opcdes de acdes das empresas®.

Segundo Gordon e Dew-Becker (2008), o Tax Reform Act de 1986 influenciou
esse boom de remuneragdes na medida em que reduziu 0s incentivos a reportar certas
rendas como das empresas, passando a serem informadas como “salarios”. Em linha
com Piketty e Saez (2003), podemos também argumentar que novas mudancas
tributérias que afetaram a progressividade dos impostos também tiveram efeitos sobre a
desigualdade da renda, como por exemplo, as ocorridas durante a administracdo Reagan
e também George W. Bush. Dados do Tax Policy Center — Urban Institute and
Brookings Institution mostram a evolugdo do imposto de renda marginal para o estrato
mais rico da sociedade americana: ap0s saltar de 25% antes da Grande Depressao e
estabilizar em 91-92% na década de 1950, com a guinada neoliberal a taxa foi reduzida
sensivelmente até chegar aos atuais 35% (somem-se a isso as benesses que Bush
concedeu ao capital, por exemplo, uma taxacdo de apenas 15% sobre ganhos de capital
e dividendos).

O efeito combinado dos diversos fatores expostos acima, num contexto de baixo
crescimento do emprego, foi o fraco desempenho dos ganhos dos trabalhadores em
relacdo aos ganhos de produtividade (Serrano, 2008). Conforme podemos perceber pela
Figura 5, ha décadas que o crescimento da produtividade vem sendo apropriado pelos

capitalistas e ndo repassado aos trabalhadores.

22 Esse aspecto é amplamente analisado por Boyer (2010).
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Figura 5 — A produtividade e os ganhos dos trabalhadores (1948-2011)
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Outra forma de visualizar o pouco crescimento dos ganhos dos trabalhadores é

relatada pela Figura 6. De fato, fica bem claro que o desempenho foi pifio, ja que nos

anos que sucederam o imediato p6s-guerra o crescimento dos ganhos dos trabalhadores

privados (sem cargos de supervisdo) foi de cerca de 2% enquanto que nas Ultimas trés

décadas foi praticamente nulo.

Figura 6 — Ganhos dos trabalhadores privados sem cargo de superviséo, periodos

selecionados (precos de 2011)

Ganhos reais médios

Variacdo percentual anual

por hora por semana por hora por semana

1947 USD 10,67 USD 428,98 1947-1967 2,3% 2,0%
1967 USD 16,79 USD 636,48 1967-1973 1,9% 1,4%
1973 USD 18,74 USD 690,63 1973-1979 -0,4% -1,0%
1979 USD 18,31 USD 651,82 1979-1989 -0,6% -0,9%
1989 usD 17,17 USD 592,72 1989-2000 0,6% 0,5%
1995 USD 17,08 USD 586,44 2000-2007 0,5% 0,3%
2000 USD 18,32 USD 628,57 2007-2011 0,7% 0,6%
2007 USD 18,91 USD 640,23 1979-2011 0,2% -0,1%
2011 USD 19,47 USD 654,87

Fonte: Mishel; Bivens; Gould e Shierholz (2012).

A agenda conservadora republicana ndo levou a uma economia mais “eficiente”;

pelo contrario, trouxe desemprego e piora no padréo de vida da populacdo (Galbraith,
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2008). E certo que as mudancas mais emblematicas ocorreram sob o governo Reagan,

contudo a agenda anti-trabalho néo foi revertida nos governos seguintes.

O enfraquecimento da classe trabalhadora foi tamanho que nem sob a
administracdo de Clinton a situacdo ficou confortavel; dentre os democratas, sua
administracdo foi a menos pro-sindicatos e as condi¢cdes de negociacdo coletiva nédo
melhoraram muito. No entanto, como dito acima, ele aumentou o sal&rio minimo em
1997 (infelizmente, aumento posterior s6 foi concedido em 2007), apesar de também ter
promovido cortes em beneficios sociais. Além disso, outras medidas que poderiam
ajudar na recuperacdo do poder dos trabalhadores encontravam resisténcia no Congresso
americano, como foi o caso do Workplace Fairness Act, que proibiria a contratacdo de
empregados permanentes para substituir grevistas.

A titulo de exemplo, de acordo com a descri¢do de Rosenberg (2010), nos anos
liderados por George W. Bush houve novo atagque ao trabalho, inclusive com o0 NLRB
(National Labor Relations Board) revertendo decisbes que tinham sido tomadas no
governo Clinton a favor dos trabalhadores, por exemplo, incentivando que os
empregadores ndo contratassem pessoas sindicalizadas e tornando mais dificil para ex-

funcionarios ilegalmente demitidos conseguirem obter seus pagamentos de direito.

Apb6s mudangas tdo importantes em favor dos capitalistas e esfacelamento da
capacidade de resisténcia dos trabalhadores, o endividamento se revelou como a
resposta destes ultimos contra a erosdo de seu padrao de vida (Rosenberg, 2010, p. 211).
Nesse sentido, no proximo capitulo seguiremos a interpretacdo fornecida por Barba e

Pivetti (2009) para abordar a problemética do endividamento das familias.
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CAPITULO 3- O ENDIVIDAMENTO DAS FAMILIAS

3.1. O endividamento como contrapartida as mudancas distributivas

Existem autores que sustentam que nos EUA as mudangas distributivas
ocorridas nas Ultimas trés décadas possuem conexdo com o grande crescimento do
endividamento das familias. Como adiantado j& no final do capitulo anterior, frente ao
agravamento das condicdes de vida dos trabalhadores norte-americanos, fruto de
diversas mudangas econdmicas, politicas e institucionais, a ‘“defesa” por eles

apresentada foi o aumento do seu endividamento.

Em consonancia com Barba e Pivetti (2009), argumentaremos aqui que a
concentracdo de renda e a estagnacdo dos ganhos reais dos trabalhadores levaram a um
processo de substituicdo dos salarios pelo crédito. Mesmo ja sendo um fato amplamente
conhecido, convém mencionar inicialmente que, além da tradicional utilizacdo de
cartdes de crédito, houve crescente destaque para o boom de crédito lastreado em

hipotecas possibilitado pela desregulacédo financeira.

Segundo ditos autores, € um fato que o endividamento das familias americanas
vem aumentando consideravelmente apds os anos iniciais da guinada neoliberal. Eles
mostram que, embora as familias ricas possuam um maior estoque de divida, sdo as
familias mais pobres e de renda média que possuem maiores dividas em propor¢do da

renda e maior divida como proporc¢édo dos ativos possuidos.

Com efeito, a partir da década de 1980 o crédito ao consumidor comecgou a
aumentar. A porcentagem de familias, no quintil mais baixo, que possui dividas no
cartdo de crédito passou de 11,9% em 1983 para 30,3% em 2004. Por outro lado, o
crédito com base em hipotecas como proporcdo da renda disponivel se acelerou
enormemente, passando de 46,2 no ano de 1980 para 102,3 no ano de 2006. Ademais,
nos primeiros trés quintis, a porcentagem de familias com hipotecas passou,
respectivamente, de 9,9% para 13,8%, de 20,1% para 27% e de 34% para 44,4% de

1983 para 2004. Essas informagdes estdo mais bem detalhadas na Figura 7.
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Figura 7 — Divida familiar como porcentagem da renda disponivel

Ano Crédito ao consumidor Crédito por hipotecas Outros Divida total
1980 17,8 46,2 8,1 72,1
1985 19,6 46,5 9,9 76
1990 19,2 58,3 91 86,7
1995 21,6 61,6 10,3 93,6
2000 24,2 66,7 11,7 102,8
2005 24,5 97,5 11,1 134,1
2006 25,1 102,3 12,3 139,7

Fonte: Barba e Pivetti (2009).

Conforme destaca Serrano (2008, p. 100):

“Um bom indicador da importancia do crédito ao consumo nos Estados Unidos ¢ a
taxa de crescimento do consumo de bens duraveis. Nos anos 1991-2000 o consumo
de duraveis cresceu 6,5% ao ano, chegando a crescer em média 8,5% ao ano na
expansdo da segunda metade da década. No periodo mais recente, de 2001 a 2007,
o0 crescimento do consumo de durdveis foi também bastante expressivo e chegou a
taxa de 5,3% ao ano em média. Parte importante da expansdo do crédito para o
consumo nos anos 2000 estd muito ligada a valorizagdo especulativa do prego dos
iméveis até 2005 [...]. A média de crescimento do crédito direcionado ao consumo
foi de cerca de 8% ao ano no periodo de 1992-2006.”

Ao longo dos anos 1990 e 2000, uma estrutura de financiamento mais especifica
(crédito baseado em hipotecas imobiliarias) ganhou espaco no processo. Algo que se
tornou comum nos EUA é financiar os gastos de consumo através da extracdo do
aumento do valor dos iméveis (ver Figuras 8 e 9). E claro que isso ocorreu no bojo da
desregulamentacdo financeira que caracteriza o periodo neoliberal americano, sendo que
um dos principais tragos desse processo foi a gradual eliminacdo da segmentacao

bancaria.”

2 Teceremos aqui breves comentarios, porém ha uma vasta literatura a respeito da desregulagdo
financeira e do crédito imobiliario, de modo que se o leitor desejar mais detalhes pode apoiar-se, por
exemplo, em Wray (2007), Kregel (2008) ou Cagnin (2009).
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Figura 8 — O preco dos imdveis pelo indice Case-Shiller (2000-2012)

SEBP Case-Shiller 20-City Home Price Index (SPCS20RSA)
Source: Standard and Foor's
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Fonte: Federal Reserve Economic Data (FRED). St. Louis Fed.

Figura 9 — Extracdo de valor por hipotecas como porcentagem da renda disponivel

Mortgage Equity Withdrawal as a Percent of Disposable Personal Income (NSA)
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Fonte: Calculateriskblog.com, baseado nos dados do Federal Reserve Board e US Census Bureau.

Teve inicio um periodo de liberdade das instituicdes financeiras de escolher
onde e como operar, ai incluidos mercados que eram tradicionalmente dos grandes

bancos comerciais. Ao mesmo tempo em que havia maior pressdo competitiva, 0s
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ganhos nos mercados tradicionais de empréstimos se revelavam relativamente baixos.
Um enorme mercado era o de financiamento imobiliario dos EUA, porém era necessario

explora-lo a fundo, uma vez que este € um mercado de lento crescimento.

De forma bastante resumida, as instituicdes financeiras encontraram maneiras de
expandir o crédito para um segmento que ficou conhecido como subprime, expressdo
utilizada para identificar pessoas sem renda ou historico de crédito que justifique o
empréstimo. Certamente as novas operagfes seriam mais arriscadas, mas poderiam
trazer maiores retornos. Assim, novos instrumentos foram criados para evitar (ou pelo

menos esconder) esses riscos e viabilizar a exploracao desse segmento.

Na verdade, os bancos acabaram por disfargar essas hipotecas, usando-as em um
processo chamado de securitizagdo. De forma estilizada, “empacota-se” certo nimero
de hipotecas para usar como lastro de um titulo cuja remuneracdo é baseada nos juros
pagos pelo tomador da hipoteca. Feito isso, transfere-se o risco do “pacote”, vendendo
os titulos para outros investidores que podem nao ter nogdo do risco que estdo
adquirindo, pois nenhuma anélise é feita sobre o lastro. O selo de confianca dos titulos

era dado pelas agéncias de risco que, via de regra, superestimaram sua seguranca.

Pelo lado dos tomadores, eles acabavam seduzidos por taxas de juros muito
baixas nos primeiros anos do empréstimo, mas que seriam sensivelmente aumentadas
apods alguns anos, e por uma espécie de “efeito riqueza” advindo do aumento de pregos
da bolha imobiliaria. Com isso, muitos aceitaram se endividar, parecendo que dava para

pagar os juros dessa divida.

Foi diante desse contexto permissivo de securitizacdo dos empréstimos
imobiliérios, possibilitados pela acentuada desregulamentacdo financeira, que o
aumento do endividamento foi utilizado para manter o padrdo de consumo
relativamente constante. De fato, vimos que a partir da década de 1980 o crédito ao
consumidor comegou a aumentar e a extracdo de crédito a partir dos iméveis como

proporcao da renda disponivel se acelerou.

Do nosso ponto de vista, a motivacgao Ultima para o crescente endividamento das
familias esta ligada a estagnacdo dos salarios reais ocorrida no ambito das mudancas
distributivas que tentamos explicar anteriormente neste trabalho. Conforme Barba e
Pivetti (2009, p. 114), “... we maintain that the rising household indebtedness should be

seen principally as a response to stagnant real wages and retrenchments in the welfare
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state, i.e. as the counterpart of enduring changes in income distribution”. Foi em busca
de um padrdo de consumo “decente” (& la Veblen), que as familias, em especial aquelas

de baixa e média renda, iniciaram um longo processo de endividamento.

Apds mudancas tdo importantes na distribui¢do, 0 mais comum seria esperar que
os trabalhadores fossem obrigados a reduzir seus gastos. A medida que a desigualdade
aumentou, poderiamos imaginar que a parcela do consumo em relacdo a renda seria
menor. Contudo, a piora substancial na distribuicdo de renda ndo levou a quedas no
consumo, na medida em que o aumento do endividamento das familias veio
acompanhado da queda da taxa de poupanca. E notdrio que néo houve aprofundamento
da desigualdade no consumo; este cresceu a taxas bem maiores que a renda. Frente a um
cenario de concentracdo de renda e estagnacdo ou queda dos salérios reais, o crédito
farto decorrente de um cenario de liberalizacdo e desregulacéo financeira, surgiu como

um substituto dos salarios.

Inspirados em autores como Veblen e Duesenberry, podemos dizer que as
pessoas buscam manter ndo apenas seu padrdo de consumo absoluto, mas também o
padrdo de consumo relativo. A descricdo institucional do comportamento do
consumo sugere que as pessoas tomam suas decisfes de consumo para exibir seu
status na sociedade. A sociedade valoriza as pessoas por seu padréo de vida, pelos
produtos que possuem e pelo que isso simboliza. Quanto mais for produzido, mais a
pessoa que deseja manter o seu prestigio precisa adquirir. Podemos interpretar que a
ascensdo da desigualdade “for¢ou” as pessoas a aumentarem Seu CONsUMO para

manter seu status social e até mesmo o respeito proprio.

Veblen (1991) considera que a grande maioria das pessoas deseja viver de
acordo com certo padrao convencional de “decéncia”, um nivel de vida que coloque um
individuo frente a sua propria classe. Essa teoria se fundamenta no fato de que o status
social é extremamente importante e afeta o padrdo de consumo das diversas classes. O
que importa € o consumo que estd além do alcance, imperando o estimulo das
comparacgOes individuais. Nesse sentido, o consumo ¢ estimulado pela competicdo entre

individuos e ndo pelo calculo racional (marginal) de prazeres e dores.

A sociedade procura emular os padrdes de comportamento estabelecidos pela
classe ociosa. Dita classe estd no topo da estrutura social; seu estilo de vida e seus
valores sdo referéncias de normas de boa reputacdo e, portanto, a norma imposta
estende sua influéncia coercitiva por todas as outras classes. O padrdo de consumo serve
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para conferir uma identidade a pessoa e projeta-la aos demais; manter ou melhorar tal

padrdo é um projeto sem fim.

As pessoas almejam manter certa posi¢do no ranking social (social visibility of
consumption), mas também existem certos impulsos para buscar um melhor padrédo de
vida (emulation motive) e um desejo de serem socialmente reconhecidas; uma espécie
de inclusdo social pelo consumo. A esta altura, podemos também pegar insights do
“efeito demonstracdo”, segundo o qual a frequéncia de contatos com pessoas que
possuem maior padrdo de consumo (e, portanto, maior status social) leva o individuo a

desejar aumentar seus proprios gastos.

Mesmo aqueles que ndo sofreram pesadamente com a estagnagdo salarial
ampliaram seus gastos. Uma das razBes para isso é a disponibilidade de novos bens e
servicos como, por exemplo, telefones celulares, que produzem uma “atragdo
irresistivel” ¢ precisam ser consumidos. Como bem afirma Wunder (2012, p. 178),

“[c]onspicuous competition over the last 20 years has led to increased borrowing

. .. 24
across all income quintiles [...]”.

Assim, € interessante reproduzir a longa passagem abaixo, pois a questdo é

colocada de forma bastante concisa:

“[t]he inelasticity of consumption with respect to reductions in households’ real
incomes, the availability of new goods and services, the drive for a continuous rise
in the standard of living and imitation of the upper classes are thus seen in our
analysis as capable of sustaining consumption in the face of rising income
inequalities. And [...] the increase in income inequality experienced by the USA
over the past 25 years has not been accompanied by a corresponding increase in
consumption inequality. The easing of liquidity constraints on low and middle-
income households — financial deregulation and all of the circumstances that have
increased households’ accessibility to credit, starting from their enhanced
capability to extract equity from the value of their houses — would have acted as
the permissive factor, thanks to which the above-mentioned aspects of consumption
behavior were allowed to actually exert their positive impact on consumption
expenditure.” (Barba e Pivetti, 2009, p. 126).

" No geral, é como se as familias norte-americanas tentassem nao perder o folego, desejando ao menos
manter o0 mesmo padrdo que seus vizinhos. Existe uma conhecida expressdo em inglés que se encaixa
perfeitamente nesse caso: “keep up with the Joneses”.
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3.2. Sobre a sustentabilidade da divida e a desalavancagem recente

Em face de um cenério de concentragdo de renda e estagnacdo ou queda dos
salarios reais, o crédito farto decorrente de um cenario de liberalizacdo e desregulacéo
financeira também foi importantissimo para manter a demanda efetiva, assegurando a
realizacdo das vendas. No entanto, € cedi¢co que o endividamento crescente esbarrou em

alguns limites.

Ainda seguindo a interpretacdo de Barba e Pivetti (2009) podemos entender qual
foi esse limite. Antes de entrar diretamente nessa questao, de partida vale destacar que
trataremos apenas da sustentabilidade do endividamento familiar e ndo dos supostos
limites ao endividamento publico. Isso porque ndo vemos nenhum problema em relagao

as dividas governamentais.

Nao acreditamos que haja uma “crise da divida” americana, pois quando o
governo decide gastar, a atividade econémica se expande e com isso a propria
arrecadagdo do governo aumenta®. Ademais, é logicamente impossivel que o governo
entre em default na sua prépria moeda. Assim, além de ndo haver problemas para com a
divida interna, também ndo ha risco de default sobre a divida externa, pois esta é

denominada justamente na moeda mundial que o proprio EUA emite.

Entretanto, para as familias o processo nao parece ser sustentavel. Recorrer ao
endividamento familiar ndo é um artificio tdo simples e que pode ser usado
indefinidamente. Isso porque é 6bvio que individualmente a renda ndo aumenta na
medida em que os gastos individuais aumentam, isto €, individualmente a renda é dada.
Dessa forma, num ambiente em que essa renda individual esta estagnada ou declinando
e 0s custos da divida comecam a encarecer, ndo sera possivel que todos honrem seus

COmMpPromissos.

Uma relacdo bastante simples e semelhante pode nos ajudar a elucidar a questéo
da sustentabilidade do endividamento familiar. A mesma algebra utilizada para estudar
a dindmica da divida publica pode ser aplicada para analisar o endividamento das
familias. Dessa forma, o essencial é comparar a taxa de crescimento da renda pessoal

com a taxa de juros. E claro que a taxa de juros relevante para essa discussdo ndo é a

% 0O (pouco lembrado) teorema do multiplicador equilibrado de Haavelmo garante que o governo nem
precisa incorrer em déficit.
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taxa longa sem risco, mas sim as taxas de juros significativamente mais altas pagas nos

diferentes tipos de crédito ao consumo.

N&o obstante, os autores oferecem duas maneiras de se postergar a
sustentabilidade do endividamento: o primeiro € a inclusdo de mais pessoas no processo
(como aconteceu com o mercado subprime) e o segundo é uma politica monetaria de
juros baixos, tal qual a empreendida pelo Federal Reserve entre os anos de 1995 e 2005.
Apos esse periodo, ndo apenas as taxas de juros dos empréstimos imobiliarios ja
estavam sendo reajustadas (taxas essas que cresciam rapidamente apds algum tempo)
como, em reforgo a isso, o FED iniciou um ciclo de aumentos da taxa basica de juros.
Finalmente, em meados dos anos 2000 havia chegado o momento em que os
trabalhadores ndo poderiam mais sustentar um padrdo de consumo téo elevado. Como ja
diziam os antigos Classicos, no longo periodo, de alguma forma o consumo devera se

ajustar ao salario real e ndo o contrario. Nesse sentido:

“Beyond certain levels of indebtedness, the service of the debt on the part of the
indebted households actually becomes no longer collectable. The process of
substitution of loans for wages cannot therefore go on indefinitely, for the
individual wage earners already involved in it, unless one could assume that the
credit system may end up extending them sunk sums deliberately, counting on
interventions in its favour on the part of the lender of last resort. But this would
amount to assuming a sort of systematic monetisation of household debt, by which,
in practice, the lender of last resort would keep ensuring wage earners, through
the banks, the sums they need to maintain or increase their standards of living.
Obviously, this most unrealistic assumption is something quite different from
recourse to exceptional injections of liquidity by the central bank aimed at
providing some relief to the banking system, once the latter is confronted by the
crisis of household debt, so as to contain the impact of the ensuing financial
turmoil on the real economy.” (Barba e Pivetti, 2009, p. 128)

Nesse contexto, podemos tecer alguns comentarios sobre o que esta ocorrendo
com o atual procedimento de desalavancagem (deleveraging) das familias norte-
americanas. Preocupado com o endividamento das familias e com o rumo tomado pela
economia, Wunder (2012) se propde a estudar a recente desalavancagem e sua conexao

com o desempenho macroeconémico.

A chance de ter sucesso nesse processo de desalavancagem depende de alguns
fatores importantes como, por exemplo, a renda, o valor dos ativos, 0 montante de
divida e a possibilidade de seu refinanciamento a taxas de juros mais baixas. Ademais, é
plausivel que tal sucesso varie entre as familias; por exemplo, diferentes estratos de

renda podem se deparar com diferentes circunstancias tornando o deleverage possivel
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para alguns, mas ndo para outros. Assim, faz sentido analisarmos alguns dados a

respeito dos diferentes estratos de renda.

Segundo ele, “[i]t also seems reasonable to suggest that if a household has not
reestablished pre-crisis financial conditions it is unlikely to return to pre-crisis
consumption behavior” (Wunder, 2012, p.179). Nesse sentido, forneceremos aqui
alguns dados que sugerem que 0s gastos em consumo ainda ndo puderam ser retomados
com forca e isto em parte explica o lento crescimento americano, muito baseado em

divida e consumao.

Wunder (2012) descreve um modelo sugerindo que o consumidor estard mais
propenso a retornar ao seu comportamento pré-crise caso suas condi¢gdes econdémicas
tenham sido restabelecidas. Se determinada familia estiver muito endividada, entéo ela
pode ndo desejar (ou ndo poder) retornar ao padrdo de consumo anteriormente

praticado.

Nesse sentido, o autor apresenta algumas métricas (ver Figura 10) que nos
fornecem insights a respeito da situacdo financeira atual das familias norte-americanas:
a quantidade de divida comparada ao valor dos ativos; a quantidade de divida

comparada a renda; e o servico de se manter a divida em determinado nivel.

Figura 10 — Razao divida-renda e razdo ativo-divida, por quintis (1989-2007)

Divida-renda 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007
Todos os estratos 0,64 0,79 0,81 0,89 0,79 1,12 1,15
Quintil 1 0,42 0,76 0,91 0,91 0,82 1,22 1,32
Quintil 2 0,52 0,64 0,76 0,82 0,80 1,13 1,08
Quintil 3 0,66 0,79 0,83 0,94 0,97 1,35 1,44
Quintil 4 0,81 0,86 0,99 1,15 0,99 1,36 1,66
Quintil 5 (topo) 0,60 0,79 0,75 0,78 0,69 0,98 0,95
Ativo-divida 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007
Todos os estratos 8,25 6,92 6,86 7,04 8,29 6,68 6,74
Quintil 1 10,97 7,78 8,48 8,03 7,38 6,39 7,43
Quintil 2 10,11 7,16 6,90 6,81 7,01 5,14 5,47
Quintil 3 6,80 5,82 5,10 4,98 5,26 4,37 4,08
Quintil 4 5,20 4,78 4,47 4,28 5,56 4,62 3,94
Quintil 5 (topo) 9,75 8,05 8,43 9,05 10,61 8,57 9,06

Fonte: Wunder (2012).
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Ao analisar o quintil mais rico, o autor calcula que apesar da grande queda no
valor dos ativos, uma poupanca de cerca de 5% (em cima de uma renda média de US$
256 mil) nos altimos trés anos ja seria mais que suficiente para diminuir a divida e
voltar ao nivel pre-crise da razdo entre os ativos e a divida. Adicionalmente, se essa
poupanca de cerca de US$ 39 mil fosse usada para quitar as dividas, a razdo entre a
divida e a renda da familia estaria muito abaixo daquela de 2007, chegando a niveis
vistos, por exemplo, no inicio da década de 1990.

Finalmente, estima-se que o servico da divida desse quintil mais rico pode ser
fortemente reduzido. Ao utilizar o dinheiro ndo gasto para pagar o servico da divida e
refinancia-la a uma taxa de juros inferior, a razdo entre o servigo da divida e a renda da
familia cairia de 6,9% para 3,5%, um nimero bem inferior ao nivel vigente logo antes
da ecloséo da crise (Wunder, 2012, p. 185). Ao olhar para dados como esses, parece que
as familias constantes do quintil mais rico ja tém condi¢cdes de retomar a trajetdria de

consumo anterior a crise, caso seja esse 0 desejo.

Por outro lado, ao olharmos para o segundo quintil mais rico, vemos um quadro
um pouco diferente. Da mesma forma que dissemos anteriormente, para as familias
dessa faixa de renda, uma poupanca de cerca de 5% a partir de uma renda média de US$
76,5 mil ja seria suficiente para reestabelecer a razdo entre o valor dos ativos e suas
dividas. Entretanto, ao considerar a relacdo entre divida e renda desse grupo, Wunder
(2012) mostra que ela ndo sofre alteracdes substanciais. Dita poupanca levaria essa
razdo a uma queda muito marginal, passando de 166% para 151% que é um patamar

incrivelmente superior a qualquer momento experimentado nas décadas anteriores.

Ademais, a porcentagem da renda que vai para 0 pagamento dos servigos da
divida pode ser reduzida. Todavia, tendo em vista a ainda elevada relacdo de 151%
entre divida e renda, é plausivel que as familias ndo consigam refinanciar suas
obrigacOes a taxas de juros sensivelmente mais baixas. Nessa perspectiva, 0S Servicos
da divida deixariam de representar 11% da renda das familias, passando para 9,5%, que
¢ um valor significativamente maior do que o vigente no inicio da década de 2000.
Assim, pode-se concluir que esse grupamento ainda nédo se recuperou financeiramente e,

portanto, ndo esta apto a retomar suas estratégias de consumo pré-crise.

Com relacdo aos quintis de renda mais baixa, 0 autor aponta que ainda € muito
dificil vislumbrar uma retomada do consumo, ja que sua situacdo ainda é fragil. Esses
grupamentos ainda continuam sofrendo uma pressdo financeira que ndo os permite
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aumentar o seu consumo, ajudando a explicar o fraco desempenho do produto norte-
americano. Nesse sentido, sdo apenas os estratos de renda mais altos que comegam a

enxergar a “luz no fim do tanel”.

Essa explicacdo que oferecemos parece encontrar reflexos na realidade. Com
efeito, os gastos dos consumidores norte-americanos tém crescido principalmente em
categorias de bens de luxo. N&o por outro motivo, estamos presenciando uma elevagéo
nas vendas de carros Mercedes-Benz e de artigos da Tiffany and Company, mas nao

Vemos a mesma pujanca no resto da economia.

“The luxury category has posted 10 consecutive months of sales increases
compared with the year earlier, even as overall consumer spending on categories
like furniture and electronics has been tepid [...]” (Clifford, 2011 apud Wunder,
2012, p. 188)

Dessa forma, isso nos parece compativel com a ideia de que apenas as classes
mais altas estdo conseguindo iniciar a retomada do consumo e, portanto, o principal

componente do crescimento americano continua enfraquecido.
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CONCLUSAO

Procuramos, neste trabalho, apresentar algumas explica¢des acerca da questéo da
piora da distribuicdo de renda ocorrida nos Estados Unidos a partir de meados da década
de 1940 até os dias atuais. Nos interessamos particularmente por esse pais, uma vez que

diversas forcgas que tratamos aqui se apresentaram de forma bastante intensa.

Com isso em mente, é importante se debrucar, inicialmente, sobre algumas das
grandes mudancas que caracterizaram a histdria recente norte-americana. Distinguimos,
entdo, duas fases extremamente opostas: a primeira, vigente a partir de meados dos anos
1940 até meados dos anos 1970, ¢ comumente conhecida pelo termo “era de ouro do
capitalismo”; a segunda nasceu a partir da reagdo conservadora da década de 1980,
numa escolha deliberada pela ideologia do “livre mercado”. A histéria mostra que o
forte aumento da desigualdade de renda ocorreu concomitantemente as transformacoes

politicas e econdmicas subjacentes a mudanca dos periodos em referéncia.

Do ponto de vista aqui defendido, a piora distributiva foi uma decorréncia da
construcdo de um ambiente anti-trabalho generoso ao capital. Os violentos ataques
empreendidos contra a atuacdo sindical, aliados a diversas outras mudancas importantes
(por exemplo, o “congelamento” do salario minimo), restringiram bastante o poder de

resisténcia dos trabalhadores.

Diante da erosdo de seus ganhos e do padrdo de vida, o endividamento se
revelou como uma resposta defensiva. Impulsionado pelo consumo conspicuo, houve,
assim, um longo periodo de substituicdo de salarios por crédito, em que pese o destaque
para a securitizacdo do crédito imobiliario. Afirmamos também que durante meados dos
anos 2000 esse processo se tornou insustentavel, dado o aumento dos custos do

endividamento.

Nesse cenario de insustentabilidade da divida, as familias passaram a
empreender esforgos no sentido de se desalavancarem. Com base nos estudos feitos no
ultimo capitulo, argumentamos que, atualmente, apenas algumas familias (aquelas
constantes dos estratos de renda superiores) estdo conseguindo diminuir seu nivel de
endividamento rumo a patamares mais préximos do periodo pré-crise. Por enquanto,
ndo parece haver espaco para a retomada do crescimento do consumo a partir da

expansdo cada vez maior do crédito e do endividamento da maioria das familias pobres,
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tampouco a partir da retomada dos salérios. Essa realidade, aliada principalmente ao
fraco desempenho do gasto publico mostra que as perspectivas para a economia norte-

americana ainda ndo podem ser muito otimistas.
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