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Resumo

O amblente econbmico internacional é de elevada
incerteza, Os agentes aguardam apreensivos a divulgagao de
novos indicadores e resultados da economia mundial Com
iss0, permeia um clima de expectativa sobre as possiveis
repercussoes desses resultados nas diversas economias, sendo
inevitavel a comparagfo do atual cenario econdémico com o da
Grande Depressao vivida entre 1929 e 1933. Nesse sentido,
o presente arligo visa elucidar algumas questdes relativas a
cada periodo, na tentativa de demonstrar os principais fatores
desencadeadores, a evolugio de cada cenario e analisar as
acles tomadas pelos governos no sentido de recuperar o ritmo
de evolugo da economia. Com o objetivo de se demonstrar as
(injevolugtes da economla mundial apos 80 anos.

Palavras-chave: Crise de 1929. Grande Depress&o. Crise
financeira internacional. Subprime, Economia mundial.

INTRODUGCAO

O ambiente econdmico internacional é de ele-
vada incerteza, Os agentes aguardam apreensivos
a divulgagéo de novos indicadores e resultados da
economia mundial, Com isso, permeia um clima de
expectativa sobre as possiveis repercussoes des-
ses resultados nas diversas economias, sendo ine-
vitavel a comparagéo do atual cenario econémico
com o da Grande Depressédo vivida entre 1929 e
1933. -

Esse sentimento de comparacdo por si so ja
causa preocupacdo, pois a Grande Depresséo &
vista como o pior @ mais longo periodo de recessao
da economia mundial desde o inicio do século XX.
Essa crise surgiu inicialmente no @mbito da produ-
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Abstract

The international economic environment is of high uncertainty.
The officials concern pending the release of new indicators and
results of the global economy. With this, permeates a climate
of expectation on the possible implications of these resulls in
various economies, and the inevitable comparison with the
current economic scenario of the Great Depression lived
between 1929 and 1933, Accordingly, this article aims to clarify
some issues relating to each period in an attempt to demonstrate
the main factors triggering the evolution of each scenario and
analyze the actions taken by governments to recover the pace
of development of the economy in order to demonstrate the
changes in the world economy after 80 years.

Keywords: Crisis of 1929. Great Depression. The interna-
tional financial crisfs. Subprime. Warld economy.

¢éo, atingiu fortemente a economia real atraves de
altas taxas de desemprego e quedas drasticas na
produgao e, consequentemente, no PIB dos paises
capitalistas.

Nesse sentido, o presente artigo visa elucidar
algumas questbes relativas a cada periodo, na ten-
tativa de demonstrar os principais fatores desenca-
deadores, a evolugdo de cada cendrio e analisar as
acbes tomadas pelos governos no sentido de recu-
perar o ritmo de evolugdo da economia.

Para tanto, sera analisada a Grande Depresséo
iniciada em 1929, sua origem, desdobramentos e
tratamento. Em seguida o foco é a atual crise finan-
ceira, sua origem, desdobramentos e as medidas
tomadas para se estabilizar a economia. S&o con-
frontados os dois periodos, para entao finalizar a
analise com a descrigbes de algumas (in)evolugdes
na economia mundial, no recorte estudado.
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CRISE DE 1929-1933: A GRANDE DEPRESSAO

Durante a Primeira Guerra Mundial (1914-1918),
a economia norte-americana encontrava-se supera-
quecida, impulsionada principalmente pela deman-
da dos paises europeus que estavam em guerra &
necessitavam importar com-

no sistema produtivo dos EUA. O aumento dos es-
toques elevou o$ custos de armazenamento das
empresas e dos agricultores, que foram obrigados
a reduzir ou parar a producao e demitir seus funcio-
narios. A redugdo das receitas inviabilizou o paga-

mento dos empréstimos aos

modities e produtos industria-
lizados. Ainda no pos-Guerra,
a economia norte-americana
estava impulsionada com as
vendas para a reconstrucdo
dos paises afetados pelo
conflito. Nessa situacdo, a
indlstria dos EUA produzia e

Durante a Primeira Guerra
Mundial (1914-1918), a economia
" norte-americana encontrava-se

superaquecida, impulsionada
principalmente pela demanda dos
paises europeus que estavam
em guerra e necessitavam
importar commodities e produtos

bancos, o que levou a crise
para a esfera financeira, pois
as garantias dos empréstimos
nao foram suficientes para
suprir o rombo dos bancos.
O sistema bancario ame-
ricanc era diferente do eu-
ropeu. Enquanto a Europa

exportava grandes quantida-
des, dinamizando a econo-
mia, gerando empregos e acumulando divisas.

O clima de otimismo se fez acompanhar de gran-
des investimentos na capacidade produtiva. Para
tal, os empresarios norte-americanos captavam re-
cursos de duas maneiras: adquirindo empréstimos
junto a instituices financeiras e captando recur-
sos com a emissdo e venda de agdes em mercado
aberto. Na primeira situagdo, eram apresentadas
como garantia aos bancos muitas vezes agdes das
empresas, as propriedades fundiarias, equipamen-
tos e instalagGes. Apds a Primeira Guerra Mundial,
os EUA passaram de maior devedor a maior credor
da economia mundial, financiando a reconstrugdo
dos paises europeus.

Entretanto, no final da década de 1920, com o
avanco da reconstrugo das nagOes europeias, es-
ses paises reduziram drasticamente suas importa-
¢des, o que impactou diretamente nas exportagoes
agricolas e industriais dos EUA. Como o aumento
dos salarios ndo foi proporcional ao aumento da
produtividade na inddstria e na agricultura, 0 mer-
cado interno norte-americano nédo foi suficiente

industrializados

contava com grandes bancos
estruturados e capitalizados
com a revolugio industrial, o sistema bancario ame-
ricano era composto por bancos pequenos e mé-
dios que ndo suportaram a carga de emprestimos
oferecidos. Desse modo, a falta ou pouca regula-
¢do no sistema financeiro americano contribuiram
para o agravamento da crise.

A turbuléncia ficou maior devido 4 especulacao
financeira. Apesar da crise na esfera real da eco-
nomia, os investidores mantiveram suas especula-
¢bes em agdes. De modo que os papeis emitidos
pelas empresas para captar recursos continuavam
supervalorizados e nao condiziam com sua real si-
tuagdo. Quando os pregos das agles comegaram a
cair, os acionistas tentaram se desfazer dos papéis,
mas nao havia demanda interessada em investir
no mercado financeiro. Essa situacdo resultou na
queda dos pregos das agdes e provocou, em 24 de
outubro de 1929, a “quinta-feira negra” com o crash
da Bolsa de Nova lorque, que se alastrou para as
bolsas de Londres, Berlim e Toquio.

A crise repercutiu rapidamente pelo mundo,
devido 2 interdependéncia do sistema capitalista.
Os EUA eram, apos a Primeira Guerra Mundial, o

—para absorver toda a producdo, e instalou-se uma

crise de superproducao.

Como os americanos importavam muitos produ-
tos e insumos para sua produgdo, a consequente
redugdo dessas importagbes afetou também os
paises gue exportavam para os EUA, alastrando a
crise pelas economias capitalistas.

MNesse contexto, houve uma reducgao nos precos
e no nivel de emprego, o que aprofundou a crise
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maior credor dos paises europeus e latino-america-
nos, e passaram a exercer forte pressdo no sentido
de receberem seus pagamentos. Com a quebra in-
dustrial, o abastecimento do mercado latino-ameri-
cano foi afetado, provocando a falta de produtos e
a elevacdo de pregos nesses paises, as importa-
cdes norte-americanas diminuiam e mais uma vez
os paises latinos sentiam os efeitos da crise, pois
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viviam da exportaca@o de géneros primarios ou mes-
mo supérfluos, como o café no Brasil.

Na medida em que a economia europeia se re-
traia, as areas coloniais na Asia e na Africa eram
afetadas, pois aumentava a exploragdo das potén-
cias imperialistas. O Unico

E nesse contexto que se instala a crise de su-
perprodugdo nas economias capitalistas. Inicial-
mente, com as perturbacdes no sistema monetéario,
0 comeércio mundial retrocedeu consideravelmente.
Com isso, os paises passaram a disputar ferrenha-

mente novos mercados, ©

pais a ndo sentir os efeitos da
crise foi a URSS, que naquele
momento encerrava o primei-
ro Plano Quinguenal e pre-
parava o segundo, ou seja,
desenvolvia uma economia
fechada, gue ndo se utilizou
de recursos externos, apesar

Com a eclosdo da crise, a
economia liberal foi posta em
debate. E a partir de meados da
década de 1930, a maioria das
economias capitalistas tinha
mudado seus representantes de
Estado e suas politicas

que era cada vez mais dificil
devido a indusirializacdo dos
paises além-mar — EUA e
Japdo —, além da Russia. O
resultado foi um verdadeiro
“salve-se quem puder”, num
jogo de cada um contra to-
dos. Esse jogo de conquista

das grandes dificuldades do pais apés a Revolugao
Russa e a Guerra Civil.

O TRATAMENTO DA CRISE DE 1929:

Curiosamente, o0 senso de catastrofe e deso-
rientagdo causado pela Grande Depressdo
foi talvez maior entre os homens de negdcio,
economistas e politicos do que entre as mas-
sas. O desemprego em massa, o colapso dos
pregos agricolas as atingiram com forga, mas
elas nao tinham divida de gue havia alguma
solugo politica para essas injusticas ines-
peradas — na esquerda ou na direita — até o
ponto em gue os pobres podem esperar que
suas modestas necessidades sejam satisfei-
tas. Foi precisamente a auséncia de qualquer
solugao dentro do esquema da velha econo-
mia liberal que fornou tdo dramatica a situa-
¢&o dos tomadores de decisdes econdmicas.
(HOBSBAWN, 1995.)

No periodo entreguerras (1919-1938), a econo-
mia mundial procurou encontrar caminhos para sua
recuperacao a partir do liberalismo de Estado, ao
mesmo tempo em que se consolidava o capitalismo
monopolista. Nessa situacao, as grandes empresas
e os conglomerados financeiros possuiam liberdade
para tomar suas decisoes, voltadas essencialmen-
te ao aumento de seus respectivos capitais. Houve
uma espécie de fusdo entre os capitais produtivos
e financeiros, com a formag&o de grandes empre-
sas que eram responsaveis pela produgao em larga
escala,reduzindo custos e assolando os produtores
menores.
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de mercados com cada vez maiores barreiras a en-
trada (devido aos custos de transporte da época)
resultou no abandono universal do livre-cambio, na
intensificagdo do protecionismo com politicas de
defesa e isolamento contra mercadorias, homens e
moedas de outras partes do mundo.

Entretanto, esse protecionismo exarcebade nao
teve como se manter, pois o sistema capitalista ja
se apresentava interdependente, com os paises
produtores de manufaturados dependendo dos pa-
ises produtores de matérias-primas, e vice-versa.
Assim, as economias nacionais se fecham umas as
outras.

A Inglaterra encolhe-se em suas coldnias e
seus Dominios, a Franga em seu Império, a
Alemanha e os Estados da Europa Oriental
evoluem para a autarquia e o protecionismo;
nos Estados Unidos, o New Deal é essen-
cialmente orientado para o mercado interno.
(MARQUES, 2003.).

A recuperacdo se da a partir do mercado inter-
no, apesar desse mercado, em alguns casos, como
Inglaterra e Franca, se estender além das fronteiras
de cada pais. Também se observa mudangas no
campo geopolitico.

Com a eclosao da crise, a economia liberal foi
posta em debate. E a partir de meados da década
de 1930, a maioria das economias capitalistas tinha
mudado seus representantes de Estado e suas po-
liticas. Nas palavras de Hobsbawn (1995):

A mudanga nem sempre foi tio imediata
guanto na América Latina, onde doze paises
mudaram de governo ou regime em 1930-31,
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dez deles por golpe militar. [...] Na Europa e
Japao, deu-se uma impressionante virada
para a direita, com excegdo da Escandinavia,
onde a Suécia entrou em seu govermno social-
democrata de meio século em 1932, e na Es-
panha, onde a monarquia Bourbon deu lugar
a uma infeliz e. como se viu, breve Replblica
em 1931. [..] quase simultdnea vitoria de re-
gimes nacionalistas, belicosos e agressivos
em duas grandes poténcias militares — Ja-
pao (1931) e Alemanha (1933) — constituiu a
consequéncia politica mais sinistra e de mais
longo alcance da Grande Depressao.

Em relagdo aos paises exportadores de mate-
rias-primas ou produtos primarios, a crise os afe-
tou com a redugdo dos pregos de seus produtos no
mercado internacional. A politica entdo foi na tenta-
tiva de industrializar a base produtiva internamente
e restringir a importagdo de produtos manufatura-
dos, num processo de substituicdo de importactes.
No Brasil, por exemplo, se observa a migragao de
capital do café e o inicio da industrializagdo con-
centrada no Estado de Sao Paulo.

Mas ainda persiste o grande problema do de-
semprego, devido & diminuicdo do ritmo da produ-
¢ao nos diversos setores e paises. Aliado com as
teorias de John Keynes, e indo contra a doutrina
liberal, surge o Estado como principal investidor.
Com investimentos voltados principalmente para
infraestrutura, a partir de grandes obras publicas,
no intuito de movimentar a economia e gerar em-
pregos. Nos EUA esse processo denominou-se de
New Deal. plano posto em pratica pelo presidente
norte-americano Franklin Delano Roosevelt, eleito
em 1932. Além da criagao de direitos e politicas de
assisténcia a classe trabalhadora, como seguro de-
semprego.

Como se observa, essa crise deu espago para
novas doutrinas e concepcdes da realidade. Tais
mudangas se deram nos campos da politica, da

CRISE DE 2009

Durante trés décadas as empresas e organiza-
gOes defenderam o livre mercado, com redugéo do
papel do Estado na dindmica da economia. Esse li-

_vre mercado foi defendido para assegurar o equilibrio
dos processos econdmicos e a livre concorréncia,
acreditando no conceito da “mé&o invisivel” do mer-
cado defendido por Adam Smith e aprimorado pelos
(neolliberais como um mercado autorregulado.

Atualmente, a crise financeira que esta instala-
da no epicentro da economia capitalista vem de-
mandando acdes dos Estados para suprir falhas
de mercado que foram sendo acumuladas. Nas
palavras de Ladislau Dowbor: “Com a fragilizacdo
do Estado e a faléncia da autorregulagao, gerou-se
simplesmente o caos.” E a crise se desencadeou
da maneira gue se narra a seguir.

Em junho de 2007, o banco norte-americano
Bear Stearns anuncia a redugéo de cerca de 30%
no lucro do segundo trimestre devido aos créditos
imobiliarios. No més seguinte, a Countrywide Finan-
cial, maior empresa do ramo de crédito hipotecario
dos Estados Unidos, divulga queda no lucro e reduz
projecdes para 0s meses seguintes. Inicia-se entao
um processo de crise no sistema financeiro dos Es-
tados Unidos. Em 2008, os efeitos desta crise se
tornam mais evidentes e contundentes. O ano de
2009 se inicia com perspectivas de decréscimo do
comercio mundial, o primeiro desde 1982, com pro-
porgdes tao catastroficas que surge a comparagao
com o periodo da Grande Depressao (1929-1933).

Observa-se que a manifestacdo da crise atual se
deu a partir da esfera financeira, mas seus efeitos ja
estdo sendo perceptiveis na esfera real da econo-
mia, com redugdo do ritmo nas industrias e aumento
do desemprego nas principais economias do globo,
sobretudo na Europa e nos Estados Unidos.

Visto isso, analisaremos a origem da crise que

economia e do contexto social. As teorias que apon-
tavam que nao seria possivel sair da crise sem uma
intervengao e regulagio maior do Estado na econo-
mia, na politica e no social foram se consolidando
cada vez mais. Com o desenrolar da crise, nem os
politicos, tampouco a populagdo, acreditavam nos
mecanismos automaticos de regulagao da econo-
mia: os capitalistas.
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surgiu a partir do colapso do mercado de hipotecas
subprime no mercado de crédito e imobiliaric dos
EUA. Existem fatores macroecondmicos e microe-
condmicos que desencadearam a atual crise.

Entre os fatores macroecondmicos, destaca-se
o longo periodo de baixas taxas de juros no merca-
do de crédito norte-americano — os juros atingiram
a taxa de 1% ao ano em junho de 2003, permane-
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cendo nesse nivel até junho de 2004. Este perio-
do estimulou o mercado de crédito, impulsionando
a demanda interna afetada pelos atentados de 11
de setembro. Esse aumento da procura por crédito
fez com que os bancos aceitassem um nivel maior
de risco em suas transagfes, através de hipotecas
subprime. Entretanto, seguindo a lei da oferta e da
procura, esse estimulo no mercado de crédito in-
tensificou a procura por imoveis, que passaram por
um ciclo de alta nos seus pregos: o boom do mer-
cado imaobiliario norte-americano.

Em relagdo aos fatores microecondmicos, des-
tacam-se a falta de regulamentacdo dos mercados
financeiros, o excesso de confianga nos mecanis-
mos de transferéncia de riscos e a alta liquidez, que
contribuiram para a criagdo de produtos sofistica-
dos como os titulos lastreados, cujos riscos resulta-
ram em apregcamentos inadequados dos ativos.

Assim, a crise do mercado de hipotecas sub-
prime teve inicio, por sua vez, com o boom
do mercado imobilidrio. As operagbes subpri-
me caracterizavam-se por. empréstimos de
longo prazo, em geral de 30 anos, divididos
em dois periodos distintos. Nos dois ou trés
primeiros anos, as taxas de juros eram fixas e
relativamente baixas. Ja no periodo seguinte,
gue seguia até o final do contrato, as taxas de
juros eram mais elevadas e reajusiadas pe-

riodicamente com base em taxas praticadas
pelos bancos. (A CRISE .... 2009.)

A partir de junho de 2004, as taxas de juros dos
EUA comecgaram a aumentar e em 2005 o mercado
imobiliario norte-americano ainda estava aquecido.
Essa situagdo se mantinha sustentavel, pois com
os pregos dos imoveis em alta os devedores con-
seguiam renegociar o conltrato, apesar de as condi-
coes ficarem mais favoraveis aos bancos.

Entretanto, em 2006 o mercado imobiliario ja
apresentava saturagdo, com consequente queda
na demanda por imdveis, que em conjunto com
o aumento das taxas de juros, que chegaram a
5,25% ao ano em 2006, dificultavam o pagamento
das prestagdes por partes dos titulos hipotecarios
subprime.

Nesse contexto, se instalou um clima de in-
certeza sobre o pagamento dessas hipotecas. A
inadimpléncia das hipotecas subprime aumentou
bruscamente, passando de 2,1% no primeiro tri-
mestre de 2007 para 5,1% no terceiro trimestre de
2008. Esse clima se manifesta em toda a esfera
financeira norte-americana, pois devido ao excesso
de confianga nos mecanismos de transferéncia de
riscos, esses titulos eram repassados entre as ins-
tituigdes financeiras como lastro nas operagdes de
captacdo recurso, conforme a Figura 1.

COMO COMECOU A CRISE
ﬁ IMOVEIS VALORIZADOS TITULOS LASTREADOS
Com jurps baixas & cridito farln, 05 Para caplar dinhesim, 05 bancos ois=m mstumentos fnanceims
preos dos imovess ros EUA fverem fode complexes chamados Budos izskeados am hpolecas juma espéoe de
WERINZACEC, encorsando Mluanos 2 fiCES PIOMESSENa 2 peizs hipoiecas) e venderam pars
nesEes udos 8 frenie. sspathando-cs por foda o
= /8 a-q -
= ~/ ow
Bancos Outros investidores
BJUEOS ALTOS E QUEDA DOS PRECOS oFERI}A DOS BANCOS Crise de confianga
S —— N s Brves do pams comedaran 3 subir para oomialer 3 AR dos pregsizos com 3 madimpiSnc: kesisiou-s2 uma
infagso enguanin 05 Preqos 005 IMOVels Passata & £aK 0% Bancos Seram fories penfas com o5 blules.  EVE sz de
fazerdio com que 3s mensaldades da casa pripris (s hancos Com Magres problecas seviam s COang3 £0s
fcassem mais caras AG 2 'q_spamun.amnm muaf_ﬁém;ﬂemmd;aﬁadu w'ﬂﬁmg‘n
sﬁgq.em,. por essas i p QOVEND 3MEiCana ":edﬂgdnsum' :
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Fonte: ENTENDA a evolugao da crise gue atingiu 8 economia
dos EUA. Folaonling. 3 fev. 2000
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Em suma, atualmente a dindmica econdmica
financeira apresenta um clima de incerteza, onde
as perdas contabeis de bancos e companhias de
valores imobilidrios estdo estimadas em US$ 955
bilhdes, desde julho de 2007 (A CRISE ..., 2009).
Os bancos envolvidos sinalizam reconhecer 0 ndo
recebimento das hipotecas subprime e o que seri.a
chamado de calote, aqui no Brasil, levou descon-
fianga para os agentes econémicos de todo o globo,
gerando uma crise de liquidez. Essa situagZo ja se
reflete nos agregados econdmicos reais, com redu-
¢ao do ritmo de produgéo, investimento e emprego.

No ambito da producdo, o Fundo Monetario
Internacional (FMI), apés analisar o grupo dos 20
paises industrializados e economias de mercado
emergentes (G-20), aponta uma contrag@o da eco-
nomia mundial, a primeira apos 60 anos.

Mundo - s2 32

Economias avangadas 27 0.8 ~35a-30
EUA 20 11 -26
Area do EURQ 286 09 =32
Japao 24 -0,7 -5.8

Economias emergentes 83 61 15a2,0

Fonte: Boletin Digital def FMI, Washinton, 0.C.. mar 2009,
Notas: * Estimativas
2 Prciech

O TRATAMENTO DA CRISE ATUAL

0O credo liberal & a panaceia dos mercados
“eficientes” ou “autorregulados” foram suma-
riamente abandonados e o Estado assumiu,
com maior (Inglaterra) ou menor (Estados
Unidos) grau de acerto, a responsabilida-
de pela defesa das instituigbes financeiras,

gral dos depdsitos, pela reducdo das taxas
de juros basicas e pela tentativa de evitar o
aprofundamento da contragdo do crédito.
(MAZZUCCHELLI, 2008)

Considerando a origem da atual crise — o siste-
ma financeiro —, os governos t8m agido, inicialmen-
te, no sentido de minimizar as perdas envolvendo
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as operacdes subprime e no sentido de garantir a
liguidez ao mercado e, assim, restabelecer a con-
fianca no mercado financeiro. Para tal, foram apro-
vados pacotes de ajuda financeira com a inje¢ao
de grandes quantias no mercado e ajuda direta as
principais instituicbes envolvidas com as perdas
nas operagbes subprime. Para garantir liguidez,
foram ainda adotadas medidas em conjunto pelos
principais Bancos Centrais do globo, alterando as
aliquotas e regras de recolhimento compulsorio e
de reducgdo das taxas de juros, reduzindo o custo
de aquisigdo de capital.

Destaca-se a decisdo de o governo ameri-
cano disponibilizar US$ 2,25 trilhdes, sendo
US$ 1,5 trilhdo para garantir novas dividas
emitidas pelos bancos, US$ 500 bilhdes para
garantir os depdsitos nos fundos mutuos e
US§ 250 bilhdes para capitalizar os grandes
bancos. O Banco Central americano (Fede-
ral Reserve) aumentou ainda para US$ 900
bilhdes seus acordos de troca de moedas
com dez bancos centrais (Australia, Canada,
Dinamarca, Inglaterra, Nova Zelandia, Japao,
Moruega, Suécia, Suiga e Banco Cenifral Eu-
ropeu) para ampliar a liquidez em délares nos
principais centros monetarios. Os paises da
Unidgo Europeia (Alemanha, Franga. Holan-
da, Espanha, Austria, Portugal, Reino Unido
e Suécia) e a Noruega, por sua vez, disponi-
bilizaram US$ 2,75 trilhdes para garantir as
operagdes interbancarias. Além disso, a ltélia
anunciou disponibilizar o quanto for neces-
sario” e a Poldnia sinalizou plano semelhan-
te. (MAZZUCCHELLI, 2008)

MNuma perspectiva cada vez mais dramatica, as
previstes das principais instituicbes econdmicas
mundiais se atualizam apontando um decréscimo
cada vez maior para a economia global, o primeiro
apos 60 anos.

Tomaram-se também medidas de carater fiscal,
com a redugao de impostos sob a populagao e seto-

“pela provisao da iquidez, pela garantia inte- e estratégicos para estimutar o consumo na tenta-

tiva de dinamizar a economia e assegurar postos de
trabalho, principalmente na industria. Nos EUA foram
reduzidos impostos sobre a classe média e ofereci-
dos incentivos a empresarios, enquanto no Brasil foi
adotada a reducdo do Imposto sob Produtos Indus-
trializados (IPI), que contribuiu para a recuperacéo
da industria automobilistica. Agdes desse tipo foram
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tomadas em outras economias, mas nao garantiram
a permanéncia de todos os postos de frabalho.

Na reunido da cuipula do Grupo dos 20 (G20), for-
mado pelas 20 principais economias do globo, acon-
tecida no inicio de abril deste ano, destacaram-se
algumas agdes no intuito de
reafirar-se a necessidade
dos paises mais desenvolvi-
dos subsidiarem a superagao
da crise financeira. Nesse
sentido, foi firmado um com-
promisso de se fortalecer o
FML. Isso elevou de US$ 250
bilhdes para US$ 750 bilhdes
os recursos disponiveis para
empréstimos aos paises. Alem desse valor, mais
US$ 250 bilhdes para aumentar as reservar intemna-
cionais dos paises.

A clpula também discutiu artificios para regular
as atividades financeiras e reprimir os paraisos fis-
cais. O G20 estabeleceu a criacdo de um Painel de
Estabilidade Financeira para discutir maneiras de se
regular os mercados e especulagdes financeiras.

Mo ambito do comércio internacional, destina-
ram-se mais US$ 250 bilhdes, além do valor re-
servado ao FMI, para se restabelecer o crédito as
exportagies por meio de instituigbes internacionais,
além de reforgar a intengdo de combate ao prote-
cionismo. Esse combate seria responsabilidade da
Organizagao Mundial do Comeércio (OMC), através
do monitoramento daqueles que adotarem medidas
protecionistas.

Os Banco Centrais abandonaram o discurso (neo)
liberal e partiram para o socorro de instituicbes com
ajudas diretas nunca vistas anteriormente, em acdes
caracterizadas como classicas e, sobretudo, tipica-
mente keynesianas. Ficou clara a disposigao para a
intervengdo estatal, sem o protecionismo exercido
em 1929, e a adogao de politicas econdmicas em
conjunto pelas principais economias do globo como
um elemento determinante na tentativa de recupera-
¢ao da economia mundial.

CRISE DE 1929 X CRISE DE 2009

Seguramente, o peso da riqueza financei-
ra em relagdo ao produto, a sofisticagao (e
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Os Banco Centrais abandonaram
o discurso (neo)liberal e partiram
para o socorro de instituicoes
com ajudas diretas nunca
vistas anteriormente, em acoes
caracterizadas como classicas
e, sobretudo, tipicamente
keynesianas

opacidade) das operagbes financeiras e a
interligagdo entre os varios segmentos dos
mercados em escala global s3o hoje infini-
tamente maiores do que no final da década
de 1920. A dimensao recente alcancada pela
riqueza financeira (USS 228,7 trilhGes em de-
zembro de 2007, mais de quatro
vezes superior ao PIB mundial) e a
escala real ou nacional das perdas
incorridas sugerem gue estamos
diante de um processo monumen-
tal de desvalorizagdo de ativos,
muitas vezes superior ao gue se
assistiu ha guase oitenta anos. De
acordo com a Federacdo Mundial
das Bolsas de Valores, a desvalo-
rizagao da riqueza acionaria global
somou US$ 29,5 trilhdes entre ou-
tubro de 2007 e outubro de 2008. (MAZZUC-
CHELLI, 2008)

A crise de 1929 surgiu na esfera real da econo-
mia e se alastrou pelo mercado financeiro, devido
as especulagies em torno do valor das agdes de
empresas nas bolsas de valores e da fragilidade da
regulacao nesse mercado. A crise atual fez o ca-
minho inverso, instalou-se inicialmente no merca-
do de titulos subprime e ja atingiu a economia real,
com impactos negativos na produgdo, no comercio
e no mercado de trabalho mundial.

Apesar das crises terem surgido em esferas di-
ferentes, uma na economia real e outra no mercado
financeiro, a crise de 1929 e a crise atual apresentam
muitas semelhancas. As duas possuem como um
dos fatores de origem a falta ou pouca regulamen-
tagéo dos mercados e se deram num contexto de
politicas (neo)liberais de mercados autorregulados.
Apresentaram também um forte ponto de inflexo,
pois passaram do boom da produgéo (crise 1929)
e do boom imobiliario (crise 2009) para periodos
de elevada incerteza e de recess2o ou expectativa
de recessdo no comércio e produgdo mundial. Ou
seja, apresentavam politicas e momentos econdmi-
cos similares.

As revolugdes ocorridas nesses 80 anos — nos
fluxos de informagdes, nos meios de comunicag¢ao
e de transporte — diferenciam a velocidade e inten-
sidade da propagacao das crises de duas formas:
em carater positivo e negative. Uma maior velocida-
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de das informagdes contribui no sentido de se uni-
formizar as informacgdes e de se integrar o combate
a crise no atual momento da economia capitalista,
algo que n&o aconteceu em 1929. Por outro lado, a
modernizagdo dos meios de transporte, no aumen-
to dos fluxos de informagoes
€ a consequente redugdo nos
custos de logistica, facilitam
a venda em outros merca-
dos, aumentando a compe-
titividade internacional entre
as empresas, e dificultando
as industrias nacionais. Além
desse maior fluxo e ritmo de
informacdes permitir que a
crise transborde pelas eco-
nomias mais rapidamente
e possibilitar que ela atinja
maior nimero de paises, com o aumento da inter-
dependéncia entre os mercados.

Entretanto, o que pode ser dito até entdo & que
a velocidade, intensidade e efetividade das agdes
tomadas pelos Governos sdo hoje muito maiores.
Apesar do Governo norte-americano, ainda sob a
presidéncia de George Bush, ter hesitado em com-
bater a crise imediatamente, quando se efetivou a
necessidade de ajuda as instituicdes financeiras fo-
ram tomadas providéncias por parte dos Governos.
Desse modo, apesar da atual maior complexidade
e integragdo da economia mundial, a crise deve ser
mais amena que a verificada em 1929, denominada
Grande Depressao.

Vamos analisar nesta secdo como e porgue
chegar a essa conclusdo. Primeiramente, a partir
da eclosdo da crise atual, os governos foram mais
ageis no abandono da doutrinas (neo)liberais em
relacéo ao periodo da Grande Depressdo, e par-
tiram para o socorro das instituighes envolvidas
com titulos subprime. Algo que ndo aconteceu em

As acoes de regulacdo do mercado
financeiro acontecem agora de
maneira global, no sentido de se
garantir a liquidez do mercado e
minimizar os efeitos negativos da
especulagao, enquanto na crise
de 1929 a regulagdo implicava a
imposicao de regras para garantir
que se reduzissem as importagoes
e a saida de recursos do pais de
origem

cooperacao entre os paises se tornava mais com-
plexa, e o gue aconteceu foi reflexo disto, com os
paises tomando decisdes isoladas, a fim de superar
a crise a qualquer custo através de agbes protecio-
nistas. Atualmente, na geopolitica existem alguns
conflitos pontuais, sobretudo
no oriente. Mas existem or-
gaos e instituigdes internacio-
nais para opinar e intervir nas
decisbes de conflito, como
a Organizagao das MNagdes
Unidas (ONU) e a Organiza-
¢cdo do Tratado do Atlantico
Norte (OTAN). A democracia
€ a cooperacao internacional
estd@o em evidéncia.

Isso se verifica também no
ambiente econémico. Os pai-
ses estao se reunindo e discutem solugdes para a
crise atual, adotam agbes em conjunto e dialogam
no sentido de superagdo da crise. Estas agGes sdo
tomadas em conjunto com o mesmo proposito pelos
Bancos Centrais e pelas instituigdes financeiras inter-
nacionais, a exemplo do FMI e do Banco Mundial. O
G20 apresentou, recentemente, diversas agbes para
garantir gue as economias mais desenvolvidas subsi-
diem as economias menos desenvolvidas a supera-
rem a crise, além de registrarem a intencdo de repelir
agdes de carater protecionistas, através da OMC.

As agbes de regulagdo do mercado financeiro
acontecem agora de maneira global, no sentido de
se garantir a liquidez do mercado e minimizar os
efeitos negativos da especulagdo, enguanto na cri-
se de 1929 a regulagao implicava a imposicao de
regras para garantir que se reduzissem as importa-
¢oes e a saida de recursos do pais de origem.

CONSIDERAGCOES FINAIS

1928, quando as agles expansionistas eram vistas
com suspeigao por alimentar a inflagdo e precipitar,
dessa forma, a desvalorizagdo cambial (MAZZUC-
CHELLI, 2008).

Outro fator importante & o ambiente geopoliti-
co. A Grande Depressao iniciou-se apos a Primeira
Guerra Mundial, com alguns paises voltados para
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Concluindo a descrigdo da crise de 1929 e de
2009, e a analise dos tratamentos de cada cendrio,
pode-se chegar a algumas conclusdes. Serdo des-
tacadas as (in)evolugdes, no contexto apresentado,
da economia mundial apés o intervalo de 80 anos
entre as duas crises.

Como involugdo, destaca-se a manutengéo da
fragil regulacdo dos mercados. O capitalismo é
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voltado para a geragdo, acumulo e concentragdo
de riqueza, a partir de atividades da esfera real ou
financeira da economia. Nesse sentido, as duas cri-
ses mostram que a economia ndo pode ser regula-
da pelos capitalistas, pois o carater especulativo e
acumulativo se mostra muito eficiente nos periodos
de crescimento, mas quando existem incertezas
no mercado e 0 consequente risco, os agentes se
voltam exclusivamente para a liquidez e acumulam
suas riquezas em ambientes seguros.

Qutra involugao & o comportamento individualista
dos capitalistas, pois nos periodos de crescimento
econdmico e aumento dos lucros as empresas batem
recordes de lucro, mas n&o o distribuem proparcio-
nalmente aos funcionarios. Apesar de apresentaram
uma maior demanda por funcionarios — reduzindo o
desemprego —, nao existem efeitos multiplicadores
consistentes para a sociedade. Entretanto, com a
possibilidade de queda nas vendas e, consequente-
mente, nos lucros, os Governos se viram forgados a
intervir de maneira a garantir recursos para as em-
presas. Ou seja, o dinheiro dos contribuintes, que
deveria ser utilizado em melhorias para a sociedade,
& destinado a empresas privadas.

Na evolucéo da economia mundial, no contexto
apresentado, destaca-se o aprendizado no trata-
mento da atual crise. As agbes foram tomadas em
conjunto. Com rapidez se abandonou o discurso
(neo)liberal. Os Bancos Centrais dialogaram e ca-
minharam numa mesma diregdo. Ao invés de com-
petirem, aliaram-se num mesmo objetivo: superar a
crise. Esse objetivo ultrapassou a esfera econdmi-
ca e se deu também na esfera geopolitica, com o
compromisso de ser mantido o livre comércio.

Evolugao também na velocidade e qualidade dos
fluxos de informacoes e dos meios de transporte.
Novos mecanismos de logistica e softwares avan-
¢ados sdo importantes ferramentas no entendimen-
to e combate a incertezas na economia mundial. As
grandes empresas disponibilizam periodicamente
informagdes detalhadas sobre a situagao financei-
ra da instituicdo e contribuem para a transparén-
cia. Existe tamb&m uma maior preocupagio com
0 desenvolvimento sustentavel e o meio ambiente.
Fatores gue atualmente influenciam a decisdo dos
investidores no mercado financeiro e dos consumi-
dores na economia real.
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Desse modo, passaram 80 anos e a economia
capitalista apresenta o mesmo calcanhar de Aqui-
les: os capitalistas. A crise atual demonstra mais
uma vez a necessidade de se regular os mercados
e de garantir limites na transferéncia de riscos e no
comportamento de maximizacao dos agentes.

Entretanto, em suma, acredita-se numa supera-
¢ao da crise com menos sequelas que em 1929,
Ate porgue, na ocasido anterior, a crise culminou
na Segunda Guerra Mundial, algo que atualmente
nao possibilita a sobrevivéncia da espécie humana,
devido ao poder bélico das nagdes € as consequ-
éncias nao serem suportadas pelo meio ambiente.
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