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IL.

Reforma neoliberal: transformacao do Estado fiscal em Estado
endividado

A teoria econdmica convencional da politica, que ndo deve ser confundida com a teoria politica da
economia na tradicdo marxista, justifica a crise das financas publicas com o fracasso da democracia.
Trata-se de uma versdao mais ou menos formalizada da variante conservadora da teoria da crise de
legitimacdo baseada na ideia de sobrecarga ou de ingovernabilidade. A sua narrativa preferida é a do
common pool sobrecarregado: o baldio arruinado do ponto de vista economico (Alesina e Perotti 1999;
Poterba e von Hagen 1999). Esta imagem ¢ antiga, apesar de, provavelmente, nao ser respeitavel. Foi
inventada no século XIX, para defender a privatizacdo, em regra violenta, da propriedade comum
medieval, na sequéncia da transicdo para o capitalismo moderno que Marx descreve como «acumulacao
original» (Marx 1966 [1867], cap. 24) e para a qual constitui uma justificacdo do ponto de vista da teoria
da eficiéncia (North e Thomas 1973).

Crise financeira devido ao fracasso da democracia?

Dito de forma muito resumida, as numerosas versdes da histéria infinita daquilo que também é
designado como tragedy of the commons (Hardin 1968) — a «tragédia dos comuns» — pretendem
demonstrar que um recurso que nao € propriedade privada de ninguém, e ao qual todos os membros de
uma comunidade tém livre acesso, esgotar-se-4 muito rapidamente — devido a pastagem, a pesca
excessiva, a pilhagem por individuos que atuam de forma racional e que ndo conseguem resistir a
tentacdo de tirar mais da reserva comum do que nela colocam e mais do que ela pode oferecer a longo
prazo. As financas publicas, nesta perspetiva, sdo vistas como um common pool e a democracia como
licenca para os cidaddos a explorarem livremente. Como tanto os politicos, que conquistam 0s seus
cargos através de eleicOes, como 0s seus eleitores agem racionalmente no sentido da economia
convencional — portanto, de forma egoista —, cedem a pressao da maioria e satisfazem as suas exigéncias
sem se preocuparem com o cariz limitado dos recursos disponiveis. Na luta por votos dos eleitores,
preferem cultivar a ilusdo de que as reservas comuns sdo inesgotaveis. Uma vez assumido o cargo, o seu
desejo de reeleicdo leva-os a gastar mais do que o Estado arrecada. Em consequéncia disto, os défices
orcamentais cronicos acumulam-se em montes de dividas cada vez mais altos.

A crise das financas publicas, na perspetiva da teoria da economia convencional, resulta de relacdes
de propriedade e, portanto, de responsabilidade, ndao esclarecidas. Estas, por seu turno, devem-se a um



fracasso da democracia, mais concretamente, ao alargamento dos direitos democraticos de decisdo a
problemas aos quais estes nao estdao adequados. Por isso, segundo esta teoria, a resolucdo da crise
orcamental exige a protecao das financas publicas contra exigéncias geradas num processo democratico
e, por fim, uma reducdo do baldio comunitario criado pela tributacdo. Esta doutrina dominante possui
uma forca material significativa, como ficard demonstrado mais adiante. Gostaria de a contrariar
desenvolvendo uma historia causal alternativa e, na minha opinido, mais proxima da realidade, do atual
endividamento publico. Esta também desemboca numa espécie de teoria do common pool e numa teoria
do fracasso da democracia, contudo, serao ambas completamente invertidas, por assim dizer.

Serd que as finangas publicas do capitalismo democratico sofrem de excesso de democracia? A
analise retrospetiva da evolucao da crise orcamental permite-nos verificar que o salto mais dramatico no
endividamento, registado ap6s a Segunda Guerra Mundial, portanto o de 2008 e dos anos seguintes
(Figura 2.1), ndo tem manifestamente qualquer relacdo com uma inflacao de reivindicacoes legitimadas
democraticamente pelos cidaddos eleitores. Se houve reivindicagGes acrescidas, essas vieram dos
grandes bancos em situacdo dificil. Esses conseguiram apresentar-se como «too big to fail» — como
«relevantes para o sistema» — e, por isso, dignos de resgate, sobretudo também com a ajuda de muitos e
influentes agentes seus nos aparelhos dos Estados, como Hank Paulsen, o antigo director executivo do
Goldman Sachs e ministro das Financas de George W. Bush (1). Os bancos aproveitaram-se do medo que
os cidaddos e os governos tém de uma possivel derrocada da economia real, medo esse que abriu o
caminho a um keynesianismo de resgate dispendioso no qual o que estava em causa nao era um auto-
enriquecimento frivolo da massa de eleitores, através da distribuicao de propriedade sem dono, mas sim
o impedimento do empobrecimento coletivo. As perdas de crescimento surgidas apesar disso aumentaram
a taxa de endividamento de muitos Estados para além das despesas adicionais destinadas a programas de
relancamento da economia e ao resgate de bancos. Alias, os estudos quantitativos que encontraram uma
relacdo positiva entre a dimensdo do setor financeiro de um pais e a extensdao do novo endividamento
depois da crise mostram que o agravamento da crise orcamental apos 2008 ndo se deve a demasiada
democracia, mas sim a crise financeira (Schularick 2012).

O crescimento exponencial do setor financeiro no dltimo ter¢co do século XX esteve relacionado, de
diversas formas, com a crise orcamental das democracias ricas, como vimos. A desregulamentacdo e o
crescimento exponencial do setor financeiro nos Estados Unidos comecaram nos anos 80, quando o
governo de Reagan se viu confrontado com a necessidade de resolver o problema da diminui¢do do
crescimento economico e dos impactos orcamentais da reducao de impostos que havia implementado
(Krippner 2011). Por um lado, a liberalizacdo da industria monetaria deveria assegurar a entrada dos
capitais estrangeiros e equilibrar o défice da balanca corrente dos EUA, ja entdo cronico, garantindo,
assim, o nivel de vida da populacio financiado a crédito (?). Por outro, deveria permitir ao Estado
financiar os seus proprios défices. Estes, por seu lado, estavam associados, em parte, ao fim da inflacao
no inicio dos anos 80, resultante da politica de elevadas taxas de juro do banco central americano. Esta
havia posto fim a desvalorizacao constante da divida puiblica, aumentando simultaneamente os encargos
dos sistemas de seguranca social, em consequéncia da crise econdémica e de emprego que havia
desencadeado. De resto, esperava-se que a desregulamentacdo do setor financeiro assumisse um papel de
lideranca na «mudanga estrutural» para uma «sociedade de servicos» e «do conhecimento», associada ao
crescimento da economia, em geral, e, sobretudo também, das receitas fiscais.



O governo de Clinton e as suas medidas de consolidacao das financas publicas espetacularmente bem
sucedidas continuaram a promover a financeirizacao (Stiglitz 2003). O facto de, em finais do século, o
orcamento federal norte-americano ter realmente apresentado um excedente, durante um curto periodo de
tempo, deveu-se, entre outras coisas, a cortes radicais nas despesas sociais. A aceleracdo da
desregulamentacao financeira permitiu preencher as lacunas abertas pela politica publica de
consolidacao, através de um alargamento rapido das possibilidades de endividamento, sobretudo de
endividamento privado, quando a diminui¢ao ou estagnacao dos rendimentos de trabalho e dos subsidios,
assim como o aumento de despesas em sistemas de previdéncia privada «responsaveis» poderia ter posto
em causa a aceitacao da liberalizacdo da economia por parte da populacao. Esta viragem na historia da
economia do capitalismo democratico prosseguiu o seu rumo sob o governo de Bush II, na politica de
dinheiro facil, posterior a 11 de Setembro, e na politica de promoc¢ao da compra de casa propria também
pelos pobres, através da concessao de subprime mortages (concessao de crédito imobiliario a pessoas
que muito provavelmente ndo conseguiriam paga-l1o).

Figura 2.1
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Capitalismo e democracia na revolucao neoliberal

Tendo em conta os factos referidos, é dificil considerar o crescimento do endividamento das
democracias ocidentais, que se registou desde a segunda metade dos anos 70, como resultado da pressao
democratica sobre partidos e governos, como é sugerido pela teoria do common pool. Na realidade, fica
demonstrada a existéncia de uma estreita relacdo entre o crescimento, a diminuicdao e 0o novo crescimento
do endividamento publico e a vitoria do neoliberalismo sobre o capitalismo do pds-guerra, coincidente
com uma perda de poder politico da democracia de massas. Os primeiros défices orcamentais graves nos
anos 80 seguiram-se a disciplinacdo da militancia salarial dos sindicados e a imposicao de uma elevada
taxa de desemprego. Esta tltima, por seu lado, legitimou reformas profundas dos mercados laborais e dos
sistemas de seguranca social. Estas conduziram a uma revisao profunda do contrato social das décadas
do pos-guerra, sob o signo de uma «flexibilizacdo» — alegadamente, hd muito necessaria — das
instituicoes reguladoras do mercado. A primeira parte deste livro esbocou os contornos da evolucdo aqui
referida.

A expressdao mais visivel do sucesso retumbante da revolucdo neoliberal consiste no aumento
constante da desigualdade de rendimentos e patrimonio nos paises do capitalismo democratico. Se o
crescimento do endividamento publico resultasse de uma legitimacdo pela democracia de massas, nao
haveria explicacdo para a ocorréncia simultanea de uma redistribui¢dao radical da prosperidade e das
oportunidades de prosperidade da base para o topo. A distribuicdo dos rendimentos, por exemplo, foi-se
tornando progressivamente mais desigual ao longo dos anos, nao s6 em paises com uma desigualdade
relativamente elevada, como a Italia, a Gra-Bretanha e os Estados Unidos, mas também em paises
relativamente igualitarios, como a Suécia e a Alemanha (ver acima, Figura 1.3) (°). Quanto & Alemanha,
procurei demonstrar que é plausivel a existéncia de uma ligacdo estreita entre esta evolucdo e a
desintegracdao progressiva do sistema de formacdo de saldrios a nivel supra-empresarial, bem como a
perda de poder dos sindicatos associada a mesma (Streeck 2009b, 41ss.). Bruce Western e Jake
Rosenfeld demonstraram de forma muito mais exata do que eu o nexo negativo existente, no caso
americano, entre o poder negocial dos sindicatos e a desigualdade de rendimentos (Western e Rosenfeld
2011).

Thomas Kochan, um dos principais investigadores do mercado de trabalho dos Estados Unidos,
considera que a evolucdo dos salarios nos EUA desde o fim dos anos 70 revela a existéncia de uma
rutura do contrato social americano e chama a atencao para o facto de, até aquela época, a produtividade,
os rendimentos dos agregados familiares e os salarios por hora terem aumentado ao mesmo ritmo (1945 =
100, 1975 = 200). Contudo, depois, a produtividade continuou a aumentar em linha reta, situando-se em
400, em 2010, enquanto os salarios médios por hora se mantiveram ao nivel de cerca de 200, portanto, ao
nivel dos anos de 1975 a 1980. De facto, os rendimentos dos agregados familiares subiram para cerca de
250, mas s6 porque os agregados familiares trabalharam mais horas, devido ao aumento da participacao
das mulheres no mercado de trabalho e ao prolongamento dos horarios de trabalho (Kochan 2012a; b).
Os numeros mostram que, tendo em conta o aumento da produtividade, os agregados familiares dos
trabalhadores nos Estados Unidos ndo ganharam praticamente nada desde os anos 80, apesar do aumento
do volume e intensidade de trabalho, das maiores exigéncias de flexibilidade e de um agravamento



constante das condi¢Oes de emprego.

A situagao é completamente diferente no que diz respeito aos rendimentos residuais dos detentores e
gestores do grande capital. No dia 26 de marco de 2012, Steven Rattner escreveu no New York Times
que, no minimo, 93% do crescimento do produto nacional gerado no ano de 2010 — 288 mil milhdes de
délares — haviam sido distribuidos por 1% dos contribuintes mais ricos, sendo que 37% do crescimento
beneficiou 0,1% dos mais ricos, cujo rendimento aumentou, assim, 22%. A situacdo do 1% dos mais
ricos também foi sempre «melhorando, em todas as fases do crescimento econémico das tultimas duas
décadas», devido as muitas reducoes de impostos: «Na fase de crescimento com o governo de Clinton,
45% do crescimento global dos rendimentos beneficiaram 1% dos mais riscos; na era Bush, esta
percentagem aumentou para 65%; atualmente, situa-se em 93%» (%). Pelo contrario, segundo o New York
Times de 12 de junho, em 2010, o patriménio liquido de uma familia americana média, depois de
deduzida a inflacdo, ap6s o colapso do mercado imobiliario, caiu para o nivel de 1990.

Sejam quais forem os dados utilizados para descrever a redistribuicio da base para o topo, sem
precedentes na histéria, ocorrida nos Estados Unidos na sequéncia da revolucao neoliberal, os resultados
sdao sempre os mesmos. Segundo calculos de Larry Mishel, do Economic Policy Institute, entre 1983 e
2009, 81,7% do crescimento do patriménio nos Estados Unidos beneficiaram os 5% mais ricos, enquanto
os 60% mais pobres perderam um patrimonio equivalente a 7,5% do crescimento do mesmo. Quanto a
remuneracao dos administradores das empresas, segundo o New York Times de 7 de abril de 2012, a
«compensacao» média dos cem gestores mais bem pagos dos EUA, no ano de crise de 2011, situava-se
em 14,4 milhdes de délares, o que correspondia a 320 vezes o salario médio americano. Nao é facil
aceder a dados comparativos com os anos 70; mas nao ha diavida de que nas ultimas duas ou trés décadas
os salarios de topo nas empresas cresceram vertiginosamente, por assim dizer, e isto nao aconteceu so
nos EUA (°).

A diminui¢do continua e, em parte, dramatica da participacao dos cidadaos em elei¢cdes democraticas
— sobretudo daqueles que deveriam ser os mais interessados em prestacoes do Estado e numa
redistribuicdo econémica do topo para a base imposta pelo Estado —, que se regista paralelamente ao
avanco do capitalismo reformado pelo neoliberalismo, é reveladora da forma radical como este esta a
suplantar o capitalismo democratico do Estado social dos anos 60 e 70 (Schéifer 2010, Schéfer e Streeck
2013). Nos anos 50 e 60, a participacdao nas elei¢des aumentou em todas as democracias ocidentais,
diminuindo, até hoje, em média, em nada menos que 12% (Figura 2.2). A tendéncia é universal e nao
existem quaisquer indicios de uma viragem iminente. Mais de metade das elei¢Ges nacionais com a
participacdo mais baixa depois da guerra realizaram-se apos 2000. Quanto mais recentes hajam sido as
elei¢cOes, tanto mais provavel é que a participacao nelas tenha sido a mais baixa de todo o periodo do
pos-guerra. A participacdo em elei¢cOes regionais e autarquicas €, em regra, ainda mais baixa do que em
elei¢cOes nacionais, e pelo menos na Alemanha (Figura 2.3) baixou ainda mais. A participacdao mais baixa
regista-se nas eleicoes para o Parlamento Europeu.

Figura 2.2
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Ao contrario daquilo que se continua a afirmar, invocandoa teoria revisionista da democracia dos
anos 60 (Lipset 1963 [1960]), a diminuicao da participacdo nas elei¢cdes ndo significa que os cidadaos
estejam satisfeitos com a situacao e, por isso, desistam de nela intervir. Tal como mostrou ArminSchéfer
(Schédfer 2010; 2011), os eleitores que participam menos nas eleicGes sdo aqueles que possuem
rendimentos baixos e que pertencem as camadas sociais mais baixas. A diminuicao da sua participacdo é
a mais acentuada. Por conseguinte, regista-se em todas as regides uma forte correlacao negativa entre a
participacdo nas eleicdes e a taxa regional de desemprego e de beneficidrios da assisténcia social. A
dispersao da participacdo nas eleicdes entre bairros das grandes cidades alemds tem vindo a aumentar
continuamente em todas as eleicbes desde os anos 70, sendo entretanto tdo baixa em bairros
desfavorecidos do ponto de vista socioeconémico (com uma elevada percentagem de imigrantes e de
desempregados, rendimentos baixos, etc.) que os partidos ja desistiram praticamente de fazer campanha
eleitoral nesses locais (°) — o que baixa ainda mais a participaco nas eleicdes da margem inferior da
sociedade e desloca os programas eleitorais dos partidos ainda mais «para o centro».

Figura 2.3
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Tudo indica que a diminuicao de participacdo eleitoral nas democracias capitalistas nao se pode
explicar com a satisfacdo, mas sim com a resignacao: os perdedores da viragem neoliberal, sobretudo, ja
nao veem o que possam esperar de uma mudanca de partido no governo. A politica TINA da
«globalizacdo» — There Is No Alternative — ha muito que bateu no fundo da sociedade: as eleicdes
deixaram de fazer diferenca, sobretudo aos olhos daqueles que necessitariam de diferencas politicas.
Quanto menos esperanca estes depositam em eleicOes, tanto menos perturbacdes resultantes de
intervencdo politica tém de recear aqueles que se podem dar ao luxo de depositar a sua esperanca nos
mercados. A resignacdo politica das camadas desfavorecidas protege o capitalismo contra a democracia
e estabiliza a viragem neoliberal que lhe da origem.

Excurso: capitalismo e democracia

Gostaria de introduzir aqui algumas reflexdes gerais sobre a relacdo entre capitalismo e democracia,
sobre mercados e politica democratica e ainda sobre neoliberalismo e poder estatal. Ja ficou varias
vezes demonstrado que o neoliberalismo necessita de um Estado forte que consiga travar as exigéncias
sociais e, em especial, sindicais de interferéncia no jogo livre das forcas de mercado. Andrew Gamble
mostrou-o de forma convincente no livro intitulado The Free Economy and the Strong State (1988), no
qual da o exemplo do governo de Thatcher. Pelo contrario, o neoliberalismo ndo é compativel com um
Estado democrdtico, se entendermos por democracia um regime que intervém, em nome dos seus
cidaddos e através do poder publico, na distribuicdo dos bens econémicos resultante do funcionamento
do mercado — portanto, um regime que também é encarado criticamente pela teoria do common pool
relativa ao fracasso orcamental do Estado.

O que esta aqui em causa, em ultima analise, é uma relacdao de tensdo muito antiga entre capitalismo e
democracia. Nos tempos da Guerra Fria, era um lugar-comum do discurso politico oficial afirmar que a
democracia ndo era possivel sem capitalismo — ou sem progresso economico, o que era considerado o
seu equivalente —, tal como o capitalismo ndo era possivel sem democracia (7). Nos anos entre as duas
guerras mundiais, as coisas eram vistas de outra forma: enquanto a burguesia, como minoria natural,



receava ser expropriada por um governo da maioria eleito democraticamente que nao podia ser outra
coisa sendo um governo dos trabalhadores, a esquerda radical contava a todo o instante com um golpe
antidemocratico vindo de uma coligacdao constituida pelo capital, os militares e a aristocracia e
considerava o regime fascista dos anos 20 e 30 como prova da incompatibilidade fundamental entre uma
politica democratica e uma economia capitalista. Isto levou, em termos praticos — simetricamente a
solucdo «burguesa» do problema através de uma ditadura de direita —, a necessidade de uma democracia
dos conselhos ou dos sovietes, uma «ditadura do proletariado» ou uma «democracia popular», sendo que
as designacoes foram mudando ao sabor da conjuntura teérica e politica. Por isso, o facto de, no pos-
guerra, 0s paises ocidentais terem conseguido associar uma economia capitalista a um sistema politico
democratico, nomeadamente, a um sistema que obtinha a sua legitimidade de uma intervencao direta e
permanente no funcionamento da economia de mercado, em prol da maioria dos seus cidadaos
dependentes do salario e em prol de objetivos coletivos, aprovados democraticamente, parece tudo
menos obvio.

A economia politica do capitalismo democratico do periodo poOs-guerra caracterizou-se pela
institucionalizacdao simultanea de dois principios de distribuicdo concorrentes que eu gostaria de designar
como justi¢a de mercado e justica social. Por justica de mercado entendo a distribuicdao do resultado da
producdao de acordo com a avaliacao pelo mercado dos desempenhos individuais dos envolvidos,
expressa através dos seus precos relativos. O critério de remuneracdao que corresponde a justica de
mercado € a produtividade-limite, portanto o valor de mercado da ultima unidade de producdo extraido
de acordo com as condi¢oes da concorréncia (Bohm-Bawerk 1968 [1914]). A justi¢a social, pelo
contrario, rege-se por normas culturais e baseia-se no direito estatutario, nao no direito contratual. Rege-
se por concecOes coletivas de honestidade, equidade e reciprocidade, concede direitos a um nivel
minimo de vida, independentemente do desempenho economico e da capacidade de desempenho e
reconhece direitos civis e humanos, tais como o direito a sadde, a seguranca social, a participacdo na
vida da comunidade, a protecao do emprego, a organizacao sindical, etc.

Estas duas formas de justica — de mercado e social — sdo controversas. Emile Durkheim ja se havia
debrucado sobre as condi¢Ges a cumprir para uma concorréncia justa e com resultados justos (Durkheim
1977 [1893]). No entanto, na pratica, a teoria econdémica convencional supde que a maioria dos
mercados é suficientemente «perfeita» para que aquilo que deles resulta possa ser considerado tdo justo
quanto eficiente. A questdo é mais dificil no que diz respeito a justica social, cuja substancia é
«socialmente construida», podendo, portanto, ser contestada em discursos culturais e politicos e mudar
no decorrer da historia. O mercado é que decide aquilo que é justo em termos de mercado, exprimindo-o
em precos; aquilo que é socialmente justo decide-se na ponderacao do poder e da mobilizacdo, préopria
dos processos politicos, e exprime-se em instituicdes formais e informais. No limite, uma sociedade que
se vé a si propria através das lentes da teoria econémica convencional ou que se deixa convencer por
esta, pode aceitar a justica de mercado como justica social, anulando a tensdo entre as ambas (%). Uma
variante desta solucdo consiste em declarar o conceito de justica social impraticavel, tal como Friedrich
von Hayek o fez (%), e organizar as instituicdes politicas e econémicas de forma a excluir a partida
quaisquer perturbacoes da justica de mercado por exigéncias de justica social.

Seja como for, do ponto de vista da justica de mercado, a possibilidade de as concecdes de justica
social conquistarem o poder do Estado através de uma maioria democratica e, depois, distorcerem



permanentemente o funcionamento do mercado, recorrendo a este poder, constitui um perigo iminente. A
justica social é de natureza material e nao formal, por isso, do ponto de vista da racionalidade formal do
mercado s6 pode ser considerada irracional, imprevisivel e arbitraria — uma ideia que ja se encontra no
pensamento de Max Weber (1%). Por conseguinte, a politica movida por exigéncias de justica social
provoca turbuléncia no funcionamento do mercado, contamina os seus resultados, cria falsos incentivos e
moral hazards, mina o principio do desempenho e é, em geral, «alheia a economia». Por outro lado, do
ponto de vista da justica social, a «luta de classes democratica» (Korpi 1983) representa uma correcao
imprescindivel a um sistema que se baseia em contratos desiguais entre dependentes do salario e
dependentes do lucro e que, por isso, produz permanentemente vantagens cumulativas segundo o chamado
principio de Mateus: «Porque ao que tem sera dado e terd em abundancia; mas o que nao tem, até o que
tem lhe sera tirado» (Mateus 25, 29). Para a pratica capitalista, as correcoes do mercado segundo as
concecoes politicas de justica sdo perturbadoras, mas tém de ser toleradas como inevitaveis enquanto
existir a possibilidade de os perdedores natos do mercado se recusarem a continuar a participar no jogo:
sem perdedores ndo ha vencedores e sem perdedores permanentes ndo hé vencedores permanentes ().

De resto, como vimos, o capital teve sempre possibilidade de reagir com crises as interferéncias
sociais no mercado que lhes pareceram excessivas. As crises surgem quando aqueles que controlam os
meios de producdo imprescindiveis acreditam que existe perigo de acabarem por nao ser remunerados de
acordo com as suas concecoes de justica de mercado. Nesses momentos, a sua «confianca» desce abaixo
do nivel minimo necessario para os investimentos. Os detentores de capital podem deslocar o seu capital
para o estrangeiro ou deposita-lo algures na economia monetaria, retirando-o para sempre ou
temporariamente do circuito economico de uma jurisdicao politica que deixou de ser digna de confianca
— causando desemprego e baixo crescimento. Hoje, nas condi¢des dos mercados capitais liberalizados,
isto aplica-se mais do que nunca.

A justica de mercado também obedece a padrdoes normativos, embora sejam os padrdes dos
proprietarios e gestores do capital, e é a justica social, apesar de ser uma justica que, auxiliada pela
teoria da economia convencional, se apresenta como uma legalidade natural e ndo social. O facto de a
confianca «psicoldgica» do capital nas condi¢Oes politicas constituir a condicdo técnica mais importante
para o funcionamento de uma economia capitalista, limita a partida fortemente a possibilidade de
complementar a justica de mercado com uma justica social com mandato democratico. A assimetria
fundamental da economia politica capitalista consiste no facto de as reivindicacdes de remuneracao do
«capital» serem consideradas condicdes empiricas de funcionamento de todo o sistema, enquanto as
correspondentes reivindicacdes do «trabalho» sdo consideradas fatores de perturbacao.

E sabido que Max Weber, tal como, depois dele, Schumpeter e outros, receava que a justica material,
substancial, promovida pela «burocracia» e seus ajudantes politicos — os socialistas e os social-
democratas — se sobrepusesse progressivamente a justica de mercado formal. Isto faria com que o
capitalismo acabasse por se desmoronar e, com ele, a liberdade do individuo burgués (Offe 2006b). No
entanto, a viragem neoliberal a qual assistimos desde os anos 70 eliminou este perigo para os proximos
tempos. Atualmente, a liberalizacdo do capitalismo moderno atingiu um ponto no qual a libertacdao
definitiva — ou, pelo menos, garantida a longo prazo — ou a nova libertacdo do principio da justica de
mercado da sua transformacao histérica pela justica social se aproxima cada vez mais, forcada pelo fim
provavel da possibilidade de simular uma justica social através da injecdo de recursos ficticios no



conflito de distribuicdo, o que permite simultaneamente o predominio da justica de mercado. Voltarei a
debrucar-me mais pormenorizadamente sobre esta questao.

E possivel uma imunizacdo do mercado a correcdes democraticas, através de uma reeducacdo
neoliberal dos cidadados ou através da abolicdao da democracia segundo o modelo chileno dos anos 70; a
reeducacdo consegue-se através de uma doutrinacdao publica permanente por parte da teoria da economia
convencional. A outra op¢do ndo esta disponivel atualmente. Por isso, a eliminacdo da tensdo entre
capitalismo e democracia, assim como a consagracao de um primado duradouro do mercado sobre a
politica ttm de ser levadas a cabo, em primeira linha, através de «reformas» incrementais das
instituicoes politico-economicas (Streeck e Thelen 2005): através da transicao para uma politica
economica baseada num conjunto de regras, para bancos centrais independentes e para uma politica
orcamental imune aos resultados eleitorais; através da transferéncia das decisées politico-econémicas
para autoridades reguladoras e para grupos dos chamados «peritos», assim como através de travoes ao
endividamento consagrados nas constitui¢oes aos quais os Estados e as suas politicas se devem vincular
juridicamente durante décadas, se nao para sempre. Os Estados do capitalismo avancado devem ser
reestruturados de forma a merecerem duradouramente a confianca dos detentores e dos gestores do
capital, garantindo, de forma credivel, através de programas politicos consagrados institucionalmente,
que ndo irdo intervir na «economia» — ou, caso intervenham, que s6 irdo fazé-lo para impor e defender a
justica de mercado na forma de uma remuneracao adequada dos investimentos de capitais. Para tal, é
necessario neutralizar a democracia, entendida no sentido da democracia social do capitalismo
democratico do periodo pés-guerra, assim como levar por diante e concluir a liberalizacdao no sentido da
liberalizagdo hayekiana, isto é, como imunizacao do capitalismo contra intervencdes da democracia de
massas.

Os proponentes da justica de mercado procuraram impor-se em termos retéricos e ideologicos
denunciando a justica social como «politica», no sentido particularista da palavra, e, portanto, como
contaminada ou até corrupta. Pelo contrario, considera-se que a justica de mercado, dado o seu carater
aparentemente impessoal e a alegada calculabilidade em termos de teoria de precos, funciona
independentemente da politica, portanto, de acordo com principios universalistas, sendo, portanto,
«pura», isto é, apolitica. Este tipo de distin¢cOes e equiparacdes ha muito que penetrou na linguagem
comum: muitas vezes, a afirmacdo de que algo foi decidido «politicamente» basta para fazer parecer que
a decisdo favoreceu um grupo de interesses qualquer (*?). Os mercados — de acordo com a suposicio
promovida incansavelmente pelas relacdes publicas capitalistas — distribuem segundo regras universais,
enquanto a politica, pelo contrario, distribui segundo o poder e as relacdes. Ao que parece, é mais facil
ignorar que os mercados, na avaliacdo do desempenho e na atribuicdo de remuneragdes, ndo tém em
conta a posicado inicial desigual dos seus participantes — uma vez que tudo isto se baseia na auséncia da
decisdo —, do que ignorar as medidas de uma politica redistributiva, que tém de ser discutidas num
processo controverso e implementadas ativamente. Além disso, as decisGes politicas podem ser
atribuidas a determinados decisores ou instituicoes que podem ser responsabilizadas por elas, enquanto,
aparentemente, as decisées do mercado caem do céu, sem intervencao humana — sobretudo quando o
mercado se supde como um estado natural —, e tém de ser — e, manifestamente, também o podem ser —
aceites como um destino por tras do qual se esconde um sentido superior, possivelmente acessivel apenas
a peritos.



Matar o monstro a fome!

A que se deve, entdo, o crescimento da divida publica, quando este ndo tem correlacdo com um
aumento da mobilizacdo democratica das massas, mas, pelo contrario, com a viragem neoliberal e com o
retrocesso simultaneo da participacdo politica? Penso que a atual crise financeira dos Estados constitui a
concretizacao, nesta época, de um problema de funcionamento do Estado moderno, diagnosticado ja no
inicio do século XX, e que reside no facto de a sua capacidade de extrair de uma sociedade de
proprietarios privados os meios de que necessita para o cumprimento das suas — crescentes — tarefas
tender a ficar aquém do necessario. Nesta perspetiva, o endividamento ptblico ndo se deve a despesas
demasiado elevadas, mas sim a receitas demasiado baixas, resultantes do facto de a economia e a
sociedade, organizadas segundo o principio individualista da propriedade privada, restringirem a sua
tributabilidade, ao mesmo tempo que exigem cada vez mais ao Estado.

De facto, constata-se que o inicio do endividamento das democracias ricas nos anos 70 coincidiu com
um desfasamento entre o aumento das receitas fiscais e o aumento das despesas do Estado. Enquanto, até
al, tanto as receitas como as despesas haviam crescido, em geral, ao mesmo ritmo, pelo menos desde
meados dos anos 80, o nivel global de tributacdo, no essencial, manteve-se constante (Figura 2.4) —
sendo que, nos primeiros tempos, as despesas continuaram a crescer — e, no final do século, com o
avanco do neoliberalismo, até baixaram numa série de paises, como a Suécia, a Franca, a Alemanha e os
EUA (Figura 2.5) (). Neste caso, a evolucdo também foi, em geral, uniforme e as causas semelhantes. O
fim da fase de crescimento pos termo a chamada «progressao fria», que levou os contribuintes a pagar
taxas de imposto sobre o rendimento cada vez mais elevadas.

Figura 2.4

Despesa publica e receitas fscais, desde 1970,

em percentagem do PIB, sete paises
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Figura 2.5
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Este efeito para os cofres de Estado foi parcialmente compensado pela inflacdo nos anos 70; no entanto,
as perdas reais de rendimentos dai resultantes provocaram um aumento da resisténcia a tributacao,
sobretudo por parte da classe média (Block 2009; Citrin 1979; 2009; Steuerle 1992), assim como
exigéncias de reformas fiscais, por exemplo, na forma da indexacdo das taxas dos impostos. Em
consequéncia disto, assim como de uma estabilizacdo monetaria bem sucedida, deixou de ser possivel
aumentar as receitas do Estado através do aumento dos impostos invisiveis — politicamente menos
arriscados —, restando como unica opcao fazé-lo através de aumentos dos impostos visiveis.

Nos anos 90, houve outros fatores que vieram associar-se a esta situacdo. O aumento rapido da
internacionalizacdao da economia abriu possibilidades inimaginaveis até a data para as grandes empresas
transferirem as suas sedes fiscais para paises menos exigentes. Esta situacdo, mesmo nos casos em que
nao houve, em ultima analise, uma deslocalizacdo das unidades de producao, sujeitou os Estados
nacionais do capitalismo democratico a uma concorréncia fiscal crescente e levou os seus governos a
reduzirem os escaldes mais elevados de impostos sobre as empresas (Ganghof 2004; Ganghof e Genschel
2008; Genschel e Schwarz 2013). Isto foi acompanhado, frequentemente, pelo chamado alargamento da
base tributaria através da eliminacao de isencOes fiscais, 0 que era suposto garantir «neutralidade em



termos de receitas»; contudo, nestas condicoes, ja era impensavel um aumento da tributacao. Além disso,
registou-se uma proliferacdo da doutrina neoliberal da necessidade de melhorar os «incentivos ao
desempenho» para reanimar o crescimento economico — nos escaloes mais baixos da distribuicao dos
rendimentos, através da reducao dos salarios e das prestacoes sociais, no topo, pelo contrario, através do
aumento dos salarios e da reducao das taxas dos impostos. Este € um outro aspeto no qual as diversas
«modalidades» do capitalismo s6 se distinguem em grau: a combinacdo entre a reforma do mercado de
trabalho (Hartz IV!) e a reforma fiscal (Ganghof 2004; em especial 98-117), implementada na Alemanha
pelo governo social-democrata e dos Verdes, do chanceler Schroder, correspondeu, nos Estados Unidos,
a abolicdo do welfare as we know it, levada a cabo por Clinton, em combinacdao com os mal-afamados
tax cuts do governo de Bush apés 2001 (4.

O caso americano constitui uma prova impressionante de que as causas da crise financeira dos
Estados devem ser procuradas pelo menos tanto do lado das receitas como do lado da despesa publica. A
exigéncia popular de reducdo dos impostos serviu aos estrategas da resisténcia organizada aos impostos
para atingir o objetivo mais abrangente, isto é, impedir o Estado de prosseguir programas sociais
igualmente populares. Essa estratégia remonta a finais dos anos 70 e registou os seus primeiros éxitos —
que perduram, alias, até hoje — na Califérnia. O lema deste movimento extremamente bem sucedido,
promovido por uma das figuras mais influentes até hoje da politica americana, o ativista anti-impostos
Grover Norquist (Kuttner 1980; Martin 2008; Tarschys 1983), era e é «starving the beast»: matar o
monstro a fome! O facto de o porta-estandarte politico deste movimento na primeira década do novo
século, George W. Bush, que herdou do seu antecessor no cargo um excedente orcamental, ndo ter tido
nada mais importante para fazer do que transformar novamente este excedente num défice (recorde)
através de uma reducdo drastica dos impostos para super-ricos — iniciando, simultaneamente, duas
guerras, que aumentaram ainda mais os buracos orcamentais do lado da despesa —, mostra que o objetivo
primario do movimento ndo consistia num or¢camento do Estado equilibrado, mas sobretudo num recuo do
Estado de acordo com a doutrina neoliberal (1°).

O préprio facto de, ap6s os anos 70, quando as receitas dos Estados comecaram a estagnar, as
despesas dos mesmos terem continuado a aumentar até, em finais do século, se ter iniciado a primeira
onda de consolidacao neoliberal, ndo se deve, necessariamente, ao servico coletivo de massas de
eleitores insaciaveis, com mandato democratico. Pelo contrario, existem muitas razoes para, de acordo
com uma perspetiva bem funcionalista, ver nisso a expressao da necessidade crescente de prestacoes
publicas coincidente com a progressiva evolucao capitalista, prestacoes essas que visavam tanto fins
curativos, como de investimento, isto é, uma reparacao dos danos causado pela acumulacdo do capital,
por um lado, e a criacdo de condi¢des para um crescimento futuro, por outro (). As prestacdes com fins
curativos incluem, por exemplo, despesas crescentes com subsidios de desemprego e assisténcia social,
associadas ao regresso do desemprego estrutural (”), assim como despesas crescentes com cuidados de
saide publicos e despesas com reparacao de danos ambientais, surgidas no dltimo terco do século. As
prestacoes investidoras, pelo contrario, podem incluir despesas publicas, igualmente a crescerem em
termos globais, destinadas ao desenvolvimento e a manutencao das infraestruturas fisicas, a criacao de
capital humano e a investigacdo cientifica e tecnol6gica — condicdes consideradas imprescindiveis para
uma acumulacao privada do capital bem sucedida. Estas prestacoes, num sentido lato, também incluem as
despesas publicas destinadas a chamada utilizacdo pacifica da energia nuclear, sem as quais a producao



privada de eletricidade em centrais nucleares ndao seria, ao que parece, de todo rentavel; o
desenvolvimento dos servicos publicos de acolhimento de criangas enquanto condi¢do para o
alargamento da participacdo feminina no mercado de trabalho, urgentemente necessaria para o
crescimento econémico, a manutencao de porta-avioes, assim como o desenvolvimento e a utilizacdao de
avioes nao tripulados e tecnologias semelhantes para garantir um abastecimento de petréleo comportavel
ou ainda a liberalizacdo — altamente perigosa, como se revelou mais tarde — da economia financeira
privada para aumentar o volume de créditos enquanto ultimo meio disponivel para produzir um
(aparente) crescimento econémico ('8).

A crise do Estado fiscal

Face a esta enumeracao, é dificil ndo recordar um topos classico da economia financeira que caiu em
esquecimento depois da substituicdo da public finance pela public choice ou que foi eliminado da
memoria da teoria econémica por ser considerado pouco rigoroso. Refiro-me a «lei» de Adolph Wagner
relativa ao crescimento da atividade do Estado e das quotas do Estado, formulada nas udltimas décadas do
século XIX (para uma versao concisa, ver Wagner 1911) e que, nos anos 50, ainda constituiu uma
inspiracdo importante para Richard Musgrave (Musgrave 1958). Wagner, representante do chamado
socialismo de catedra e de Estado, reitor da Universidade de Berlim, um dos conselheiros de Bismarck
em assuntos de economia e politica social e, a partir de 1910, membro da Camara dos Senhores da
Prussia, pensava que a participacdo do Estado numa economia moderna em crescimento aumentaria
constantemente, tanto para garantir um aumento do nivel civilizacional, em geral, como para cobrir aquilo
a que, hoje, se chamaria as externalidades dos mercados em expansao e de um modo de producdo da
economia privada (). As reminiscéncias da concecio marxista de uma socializacio do modo de
producdo capitalista numa organizacao privada das relacdes de producdo (e apesar dela) ndao sao, de
modo algum um acaso, embora a ideia da contradi¢dao interna da evolucdo capitalista e da sua eliminacao
revolucionaria, através da adaptacdo das relacdes de producao ao modo de producdo, que se impde na
agenda politica e que era central para Marx, ndao se encontre na obra de Wagner.

Esta ideia foi ainda mais importante para a disciplina de sociologia financeira em desenvolvimento,
aproximadamente na época da Primeira Guerra Mundial. Rudolf Goldscheid, socialista austriaco e
oponente proeminente a Max Weber nos primeiros tempos da Sociedade Alema de Sociologia,
considerava a evolucdo do Estado feudal para o «Estado fiscal» moderno — um Estado que adquire os
seus recursos através da tributacdo de uma sociedade de proprietarios privados — um fenémeno que
acompanha o progresso capitalista (Fritz e Mikl-Horke 2007; Goldscheid 1926; 1976 [1917]).
Goldscheid pensava (por assim dizer, como reformulagdo do ponto de vista das ciéncias das financas do
teorema marxista da contradicao crescente entre 0 modo de producdo e as relagoes de producdo) que a
capacidade do Estado fiscal de extorquir aos seus cidaddos — ou, mais precisamente, a sociedade civil
dominada pelos burgueses proprietarios — os meios de que necessitaria para a prestacao dos servicos que
se lhe exigem, deixaria de ser suficiente mais cedo ou mais tarde. Segundo Goldscheid, quando se atingir
este ponto, o Estado fiscal chegard ao seu limite, uma vez que, enquanto «Estado expropriado» numa
ordem economica e social capitalista, ndo podera dispor de recursos suficientes para o cumprimento das
suas tarefas. Nessa altura, serd necessaria uma «recapitalizacdo» do Estado, a fim de se passar do



financiamento das necessidades gerais através de impostos para o financiamento baseado em receitas do
Estado provenientes da sua prépria atividade empresarial. De acordo com o resumo das afirmacoes
centrais de Goldscheid, apresentado por Fritz e Mikl-Horke (2007, 166), ndo é possivel «conseguir
através de meios fiscais» que o Estado funcione no interesse publico, uma vez que os impostos

«através do Estado, enquanto canal de passagem, voltam a beneficiar os detentores de capital mais
poderosos. O seu poder continuaria a crescer, mas o poder do Estado, enquanto administrador das
necessidades sociais, ficaria enfraquecido. Os poderosos teriam possibilidades de evitar os
impostos, a massa do povo, porém, teria de suportar toda a carga fiscal. A propria tributacao
progressiva dos rendimentos apenas levaria ao desenvolvimento de interesses ocultos do Estado na
conservacao da desigualdade e na concentracao dos lucros.»

Goldscheid ndo estava sozinho no seu pessimismo relativamente a politica fiscal. A possibilidade de
uma «crise do Estado fiscal» foi bastante discutida, sobretudo imediatamente ap6s o fim da Primeira
Guerra Mundial. Esta discussdao assumiu uma forma particularmente proeminente e influente na
conferéncia historica proferida pelo jovem Joseph Schumpeter na Sociedade Austriaca de Sociologia
(Schumpeter 1953 [1918]). Schumpeter concluiu que a instituicdo histérica do Estado fiscal ainda nao
tinha chegado ao seu limite e que seria possivel resolver em especial o problema das dividas de guerra
da Austria e da Alemanha, mesmo sem uma socializacdo geral. No entanto, nio excluia e até esperava
que, a longo prazo, o Estado fiscal e, com ele, as relacdes de producdo capitalistas na sua totalidade, se
tornassem caducos, em algum momento (?°). Esta ideia foi banida para as catacumbas da histéria dos
dogmas das ciéncias econémicas, em especial apés 1945, quando um capitalismo domesticado pelo
Estado social e keynesiano parecia abrir uma nova época da histéria da economia, mas reaparece, de
tempos a tempos, numa formulacao mais ou menos nova, sobretudo também na teoria da crise fiscal do
marxista James O’Connor (1973) e nas subsequentes reflexdes pessimistas de Daniel Bell (1976, 220-
282) sobre o futuro do capitalismo nos anos 70.

Do Estado fiscal ao Estado endividado

Se situarmos a crise fiscal do Estado moderno, prevista, novamente, por O’ Connor e Bell, do lado das
receitas — e ndo do lado das despesas —, portanto, se a definirmos como uma crise do Estado fiscal, na
perspetiva de Goldscheid e Schumpeter, reparamos em dois desenvolvimentos das tltimas décadas cuja
importancia nao foi prevista por ninguém. O primeiro é a transformacdo do Estado fiscal em Estado
endividado, um Estado que cobre uma grande parte — porventura, uma parte cada vez maior — das suas
despesas contraindo empréstimos, e ndo cobrando impostos, acumulando, por conseguinte, uma enorme
divida para cujo financiamento tem de utilizar uma percentagem cada vez maior das suas receitas. E
provavel que esta resposta possivel ao problema do financiamento dos Estados modernos niao tenha
desempenhado um papel significativo em debates anteriores — por exemplo, O’Connor refere-a apenas a
margem (°!) —, por, na altura, ainda ndo existir uma economia financeira suficientemente forte, nem se ter
iniciado a «financeirizacdo» do capitalismo através da desregulamentacdo dos mercados financeiros. Por
seu lado, para satisfazer as necessidades gigantescas de crédito das sociedades industriais ricas, em



especial dos EUA, foi necessario proceder a integracao dos mercados financeiros a nivel internacional.
Tal como ja referido, este processo ja estava em curso a nivel mundial pelo menos desde os anos 80.

A formacao do Estado endividado pode ser compreendida ndo s6 como um momento retardador na
crise do Estado fiscal, mas também como o surgimento de uma configuracdao politica nova, com uma
l6gica propria. Nas paginas que se seguem recorrerei sobretudo a segunda perspetiva. No entanto, quero
observar, desde ja, que o surgimento do Estado endividado também foi travado por uma causa com efeito
contrdrio: a reforma neoliberal do Estado, levada a cabo nos anos 90 e na primeira década deste
milénio. Esta esforcou-se por consolidar as financas publicas através da privatizagdo das tarefas do
Estado que haviam sido atribuidas a este ultimo ao longo do século XX, de acordo com a perspetiva de
Wagner. Esta foi a outra evolucdo histérica inimaginavel para as teorias da crise dos anos 70. No fundo,
esta evolucdo consistiu na devolucao total ou parcial de cada vez mais funcGes estatais a sociedade, em
especial a economia de mercado — desde sistemas de pensoes, passando pelos cuidados de saude e pela
formacao, até a responsabilidade pelo nivel de emprego. Tal como referido, a melhor forma de conseguir
tudo isto consiste na abertura simultanea de novos espacos de manobra aos agregados familiares para se
endividarem por conta préopria. A desestatizagdo de amplas areas de servicos de interesse geral tornou-
se possivel e justificou-se, em parte, pelo aumento do nivel de bem-estar e de consumo das sociedades
ricas. A substituicao dos direitos sociais do pds-guerra pela privatizacdao e mercantilizacao decorreu
paralelamente a constituicio de uma nova forma de democracia, designada por Crouch como «p0s-
democracia» (Crouch 2004), na qual a participacdo politica é redefinida como entretenimento e
desligada das decisdes politicas, especialmente das decisdes politico-econémicas (?%). Os esforcos
atuais a nivel nacional e internacional para consolidar de forma duradoura as finangas publicas através
de cortes das despesas do Estado nao sdo, nesta perspetiva, sendo uma continuacdo das reformas
neoliberais dos anos 90 e da primeira década do nosso milénio, com uma caixa de ferramentas
aperfeicoada de forma engenhosa.

Antes de me debrucar sobre a anatomia politica do atual Estado endividado, gostaria de resumir o
argumento apresentado até aqui. Este consiste na proposta de inverter a chamada explicacao common
pool para o endividamento do Estado, assim como a explicacdo do mesmo através do fracasso da
democracia, em vez de a rejeitar. No que diz respeito a teoria do common pool, gostaria de afirmar que a
crise financeira do Estado nao se deve ao facto de a massa da populacdo, induzida por um excesso de
democracia, ter retirado demasiado para si dos cofres publicos; pelo contrario, os maiores beneficiarios
da economia capitalista pagaram demasiado pouco, alids, cada vez menos, aos cofres ptiblicos. Se houve
uma «inflacdo de reivindicacdoes» que levou a um défice estrutural das financas publicas, esta registou-se
nas classes altas, cujos rendimentos e patrimonio aumentaram rapidamente nos ultimos vinte anos,
sobretudo também devido as descidas de impostos a seu favor, enquanto os salarios e as prestacoes
sociais nos estratos mais baixos da sociedade estagnavam ou até baixavam — uma evolucao que, tal como
referido, foi dissimulada através da inflacdao, do endividamento do Estado e do «capitalismo a crédito»,
ou, pelo menos, legitimada temporariamente.

Torna-se, assim, evidente em que consistiu o verdadeiro fracasso da democracia nas décadas de
viragem neoliberal. A democracia e a politica democratica fracassaram quando ndo reconheceram a
contrarrevolucdo contra o capitalismo social do periodo p6s-guerra e nao se lhe opuseram; fracassaram
quando, na prosperidade aparente dos anos 90, abdicaram da regulamentacdo de um setor financeiro a



crescer descontroladamente; fracassaram quando acreditaram prontamente na conversa da iminente
substituicdo pro-democratica e socialmente aceitavel de um government «duro» por uma governance
«suave» (sobre este tema ver Offe 2008); fracassaram quando desistiram de tributar os beneficiarios do
crescimento da economia capitalista de forma a que estes fossem obrigados a contribuir para o
pagamento dos custos sociais dos seus lucros (%%); fracassaram ainda quando ndo sé toleraram a
desigualdade crescente entre as camadas mais altas e mais baixas da sociedade, como também a
promoveram, em nome do progresso capitalista, através de reformas fiscais e do Estado social
«compativeis com incentivos». Além disso, a politica democratica contribuiu para a criacao do Estado
endividado, uma vez que ndao conseguiu estabilizar a participacao politica das camadas da populacao que
teriam interesse em impedir reducdes de impostos para os mais abastados. Em vez disso, a mudanca na
composicdo do eleitorado, que abrange cada vez mais os mais favorecidos, torna o aumento de impostos
cada vez menos exequivel.

Deixo em aberto se e com que meios uma politica democratica organizada a nivel nacional teria
conseguido, sequer, controlar processos como este, numa economia cada vez mais internacional. A
crescente mobilidade internacional do capital industrial e financeiro aumentou manifestamente o seu
lucro de reserva (**), assim como a dependéncia dos Estados da «confianca» dos potenciais investidores.
A politica de liberalizacdo, a qual aderiram, pelo menos desde os anos 90, todos os governos do mundo
capitalista, conservadores ou social-democratas, esperava que a adaptacao abrangente da sociedade as
novas condicoes de producdo, exigidas pelo capital, abrisse um caminho comum para uma prosperidade
garantida num horizonte temporal proximo. Ignorou que a compatibilidade do capitalismo com a
democracia é muito limitada e que s6 existe quando ha uma regulamentacdo rigorosa e eficaz. Deste
modo, o fracasso estrutural da democracia associou-se ao fracasso ideol6gico. O resultado esta a vista
desde 2008.

Estado endividado e distribuicao

O facto de as consequéncias da transicao para o Estado endividado do ponto de vista da politica
distributiva terem sido praticamente ignoradas no debate ptiblico constitui outro fracasso da democracia.
No confronto da politica quotidiana, os partidos conservadores e burgueses sdo considerados menos
propicios ao endividamento do que os partidos social-democratas. Apesar de o dados estatisticos
comparativos existentes ndo confirmarem necessariamente esta ideia (Wagschal 1996; 2007), sdao pouco
reveladores, por varias razdes. E provavel que, em termos retéricos, a critica ao endividamento enquanto
topos desempenhe, tradicionalmente, um papel mais importante nos partidos conservadores do que nos
partidos de esquerda. Isto deve-se provavelmente ao facto de as camadas da populacdo mais ricas, que
dispoem de dinheiro e que sao representadas pelos partidos burgueses, estarem menos preocupadas com
a inexisténcia da divida do que com a capacidade de os Estados assegurarem devidamente o servico da
mesma e pagarem as dividas contraidas junto dos seus cidaddaos mais abastados — uma preocupacao que
os «mercados» expressam fortemente na atual crise das dividas.

O nexo politico entre o endividamento do Estado e a distribuicdo da riqueza s6 se torna patente
quando o financiamento das dividas dos Estados no periodo de viragem neoliberal é encarado como
consequéncia de uma tributacdo demasiado baixa das camadas da populacdo que possuem patriménio.



Quanto menos o sistema fiscal exigir da propriedade dos mais abastados e dos seus herdeiros, em prol da
comunidade (%°), tanto mais desigual serd a distribuicdo da riqueza, o que se manifesta, entre outras
coisas, numa taxa de poupanca mais elevada na faixa superior da sociedade. Sendo assim, aqueles a
quem a politica fiscal do Estado permite criar excesso de capital privado comecam a debater-se com o
problema de encontrar possibilidades de investimento para o mesmo — pelo que a figura do rentista de
Keynes, que, na realidade, deveria ter sido vitima de uma eutanasia politica (Keynes 1967 [1936], cap.
24), regressa, em forca, a economia. O rentista, na sua procura de possibilidades de investimento seguro
para as suas poupancas, considera muito bem-vindos os Estados que dependem de financiamentos do
crédito — sobretudo também devido ao seu sucesso na resisténcia aos impostos: a pobreza do Estado nao
sO constitui a sua riqueza, como também lhe proporciona uma oportunidade ideal para investir a riqueza
de forma a obter lucro.

Tanto quanto sei, 0 Unico economista que chamou a atencdo para este nexo foi Carl Christian von
Weizsdcker, apesar de o utilizar na sua forma afirmativa — ou talvez precisamente por causa disso.
Weizsdcker, ao contrario de quase todos os outros economistas alemaes, defende um aumento da divida
ptblica, pelo menos em paises que apresentam uma balanca de transacdes correntes positiva (%°).
Weizsdcker fundamenta a sua opinido num excesso secular de capital em sociedades ricas, como a
Alemanha, resultante, do seu ponto de vista, do aumento da «necessidade de previdéncia» de uma
populacdo cada vez mais idosa. O Estado, para evitar que esta populacdo entre numa «situacao de
emergéncia em termos de investimento», deveria estar disposto a absorver as suas poupancas sob a forma
de crédito, tanto mais que o objetivo da previdéncia exclui investimentos mais arriscados e que as
possibilidades de investimento numa economia real em evolucdo para uma economia do conhecimento
ndo seriam suficientes, devido as alteracdes das mesmas no que diz respeito as necessidades do capital.
Weizsdcker ndo aborda a possibilidade de resolucdo da situacdo de emergéncia em termos de
investimento transformando as poupancas em excesso — através do aumento da tributacao («confiscacao»)
— em receitas regulares do Estado, assim como também ndo se debruca sobre a possibilidade de
satisfazer coletivamente as necessidades em termos de previdéncia, recorrendo ao sistema de reparticao,
em vez de as satisfazer individualmente, através da poupanca do patriménio privado. Ambas as
possibilidades possuem consequéncias tendencialmente igualitarias (*’). No entanto, Weizsicker ndo
deixa qualquer divida de que prefere a sua solucdao, ndo por motivos técnicos, mas sim politicos, uma
vez que «o patriménio privado explicito e implicito é, por razdes de previdéncia e de hereditariedade
[...], uma espécie de ‘parametro estrutural’ que ndo pode ser alterado sem interferéncias enormes na [...]
estrutura social burguesa da nossa sociedade» (Weizsdacker 2010).

A andlise de Weizsdcker torna evidente que enquanto se puder confiar na capacidade de os Estados
pagarem aos seus credores, o financiamento parcial permanente da atividade dos Estados através do
endividamento é mesmo do interesse dos proprietarios dos recursos monetarios. O triunfo dos
vencedores na luta pela distribuicdo no mercado e na luta com a reparticio de Finangas so sera total
quando puderem investir de forma segura e lucrativa o capital que ganharam ao Estado e a sociedade. Por
isso, eles tém interesse num Estado que ndo s6 deixe o seu dinheiro na sua posse, mas também o absorva,
depois, na forma de crédito, que o guarde de forma segura, que, ainda por cima, lhes pague juros pelo
dinheiro emprestado (em vez de confiscado), e que, por fim, lhes proporcione a possibilidade de
transferir este dinheiro para a proxima geracdo da sua familia — pagando um imposto sucessorio que ha



muito se tornou insignificante (28). Deste modo, o Estado, enquanto Estado endividado, contribui
significativamente para a perpetuacdo da estratificacdo social e da desigualdade social dai decorrente, ao
mesmo tempo que se submete, bem como a sua atividade, ao controlo por parte dos seus credores, que
aparecem sob a forma de «mercados». Este controlo associa-se ao controlo democratico por parte dos
cidadaos, podendo sobrepor-se a este ou até mesmo — como Se anuncia atualmente, na transicao do
Estado endividado para o Estado de consolidacdao — elimina-lo progressivamente.

A politica do Estado endividado

A atual crise fiscal e a transicao do Estado fiscal para o Estado endividado abriram uma nova fase na
relacdo entre o capitalismo e a democracia, imprevista nas teorias da democracia tradicionais. A crise
p6s-2008 fez subir o endividamento das democracias ricas para um nivel que ndo permite aos seus
credores confiarem sem reservas que, no futuro, os Estados estardo dispostos e capazes de cumprir as
suas obrigacdes de pagamento. Por conseguinte, os credores esforcam-se, mais do que no passado, por
influenciar a politica estatal, a fim de assegurarem os seus direitos. Surge, assim, uma segunda classe de
titulares de direitos e outorgantes de autoridade no Estado endividado além dos cidadados, que no Estado
fiscal democratico e na teoria tradicional da democracia constituiam o unico grupo de referéncia do
Estado moderno.

A ascensdo dos credores a uma segunda constituency (*°) do Estado moderno assemelha-se
extraordinariamente a entrada dos acionistas ativistas no mundo das grandes empresas capitalistas dos
anos 80 e 90, sob o signo da doutrina do shareholder value (Rappaport 1986). Naquela altura, os
conselhos de administracdo das sociedades anonimas cotadas na bolsa viram-se confrontados com os
«mercados de controlo empresarial». Hoje, os governos dos Estados endividados estdo perante os
«mercados financeiros» e tanto uns como outros sentem-se obrigados a satisfazer um complexo de
interesses adicional, cujas reivindicagbes aumentaram subitamente devido ao crescimento da sua
capacidade de imposicao em mercados que se tornaram mais liquidos. A posicao dos mercados de
capitais na transformacdo da corporate governance assemelha-se a dos mercados de crédito na
transformacdao da democracia. Ambos tém inevitavelmente interesse em diminuir — através da utilizacao
do seu poder de mercado recentemente adquirido, em especial através da possibilidade de saida,
vendendo as suas participacdes — a influéncia de reivindicacdes rivais sobre o poder executivo em
causa: a influéncia dos trabalhadores sobre os conselhos de administracdo, num caso, e a influéncia dos
cidaddos sobre os governos por eles eleitos, no outro. Trata-se, em ambos os casos, de um conflito de
distribuicdo: nas empresas, esta em causa a distribuicdo de lucros pelos acionistas, em vez dos
trabalhadores ou da sua retencdao para assegurar a gestdo, e nos Estados endividados esta em causa a
obtencdo daquilo a que se poderia chamar o bondholder value das obrigacées do Estado. Tal como o
aumento do shareholder value exige dos conselhos de administracdo que estes vencam 0Ss Seus
trabalhadores ou — ainda melhor — os integrem no esforco comum pelo aumento do valor no mercado,
assim também a preservacao da confianca dos credores exige que os governos convengam ou obriguem
os seus cidaddos a diminuir as suas reivindicacoes ao orcamento do Estado, em prol dos «mercados
financeiros».

Gostaria de propor, em seguida, um modelo estilizado do Estado endividado atual como destinatario e



mandatario de dois coletivos constituidos de forma diferente e como um sistema intermediario entre dois
submundos em conflito. Estes funcionam segundo légicas tendencialmente incompativeis. Contudo, a
politica estatal tem, apesar disso, de responder, tanto quanto possivel, simultaneamente, a ambas: a
populacao (o povo do Estado), por um lado, e os «mercados» (0 povo do mercado), por outro (Figura
2.6) (*9).

Figura 2
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O povo do Estado esta organizado a nivel nacional e é constituido por cidadaos ligados a um Estado,
perante o qual podem fazer valer os seus direitos civicos inalienaveis. Estes direitos incluem a
possibilidade de, enquanto eleitores, manifestarem a sua vontade em eleicdes periddicas. Nos periodos
entre eleicdes, os cidadados influenciam as decisdes dos seus representantes constitucionais na medida em
que, levantando a sua voz, participam na criacdio de uma «opinidao publica». Em troca desta
possibilidade, os cidadaos devem lealdade ao Estado democratico, o que inclui o pagamento de
impostos, cuja utilizacdo é deixada, por principio, a livre decisdo das autoridades competentes. A
lealdade dos cidaddaos pode ser considerada uma contrapartida pelo contributo do Estado para a
prestacao de servicos de interesse geral, em especial pela garantia de direitos sociais, baseados na
democracia.

O Estado democratico governado pelos seus cidaddos e, enquanto Estado fiscal, alimentado pelos
mesmos, transforma-se no Estado democratico endividado mal a sua subsisténcia deixa de depender
exclusivamente das contribuicoes dos seus cidadaos para passar a depender, em grande parte, também, da
confianca dos credores. Ao contrario do povo do Estado do Estado fiscal, o povo do mercado do Estado
endividado esta integrado a nivel transnacional. A tnica ligacdo que existe entre os membros do povo do
mercado e os Estados nacionais é a dos contratos: estao ligados como investidores e nao como cidadaos.
Os seus direitos perante o Estado ndo sao publicos, mas sim privados: ndo se baseiam numa constituicao,
mas no direito civil. Em vez de direitos civis difusos, passiveis de ser alargados do ponto de vista
politico, os membros do povo do mercado possuem direitos perante o Estado cuja aplicacao pode ser
exigida em tribunais civeis e terminar através do cumprimento do contrato. Enquanto credores, ndao
podem eleger outro governo em vez daquele que nao lhes agrada; mas podem vender os seus titulos de



divida ou ndo participar nos leilées de novos titulos de divida. O juro pago por estes titulos, que reflete o
risco estimado pelos investidores de nao recuperacado total ou parcial dos seus investimentos, constitui a
«opinido publica» do povo do mercado — e uma vez que esta é expressa de forma quantificada, é muito
mais precisa e legivel do que a do povo do Estado. O Estado endividado pode esperar lealdade do seu
povo, enquanto dever civico, enquanto no que diz respeito ao povo do mercado tem de procurar
conquistar a sua «confianca», pagando devidamente as suas dividas e provando que podera e querera
fazé-lo também no futuro.

Para perceber o funcionamento do Estado democratico endividado, temos de comecar por nos admirar
por, ao que parece, ninguém saber realmente quem sdo os «mercados» tdo importantes para ele. A
literatura, pelo menos a das ciéncias sociais, fala pouco sobre a forma como se chega aos precos que os
Estados tém de pagar pelos créditos que lhes foram concedidos. A imprensa diaria ou semanal nao diz
quase nada sobre o assunto (°1). O que sabemos é que todos os Estados vendem titulos de divida varias
vezes por ano, muitas vezes para refinanciar dividas antigas; isto significa que praticamente esta sempre
a ocorrer um leildo em qualquer parte do mundo. A teoria econdémica parece supor como evidente que o
mercado de dividas soberanas é um mercado perfeito e nao quer por esta suposicao em causa.
Provavelmente por isso, é quase impossivel encontrar dados sobre a estrutura do lado da procura. A
facilidade de acesso a estatisticas sobre quotas de mercado e taxas de concentracao noutros setores da
economia, quer a nivel nacional, quer a nivel global, torna a referida situacdo ainda mais surpreendente.
Conhecem-se os nomes de alguns grandes fundos ativos no mercado de dividas soberanas, como a
Calpers e a PIMCO (32). Mas ndo se sabe se, neste caso, tal como acontece noutros mercados, também
existe um pequeno grupo de grandes empresas que lidere o mercado e regule os precos. Sabe-se que os
ministros das Financas de muitos Estados procuram contactos com a PIMCO para se aconselhar com o
seu presidente do conselho de administracio sobre a politica orcamental nos seus paises (*3). Ndo existe
legislacdo antitrust a nivel internacional que proiba acordos entre lideres de mercado ou a revelacao
ptblica das decisdes de compra que estdo ou ndo planeadas; ao contrario do que acontece com as
concertacoes de precos entre fabricantes de cimento ou de roupa interior, se os principais fundos do
mundo revelassem, por exemplo, numa teleconferéncia, que nao iriam participar no proximo leildao de
titulos de divida francesa, isso ndo seria punivel (34).

Os Estados democraticos endividados tém de se mover entre as suas duas classes de stakeholders,
para satisfazer ambas, pelo menos até ao ponto de estas nao lhes negarem totalmente a sua lealdade ou a
sua confianca, conforme o caso. Ao fazé-lo, ttém de estar atentos para nao se deixar dominar demasiado
por nenhuma das partes, uma vez que isto pode desencadear uma crise na relacao com a outra parte. Um
Estado democratico endividado sé pode satisfazer os seus credores se os seus cidaddos continuarem a
colaborar com ele. Se aparecer aos olhos destes como o braco prolongado dos seus credores, existe o
perigo de se recusarem a obedecer-lhe. Ao mesmo tempo, um Estado deste tipo sé pode afirmar a sua
legitimidade perante os seus cidaddaos — e, em especial, perante os cidaddaos contribuintes que lhe
restaram, apesar da internacionalizacdo — se os seus credores estiverem dispostos a financiar e
refinanciar as suas dividas em condi¢bes aceitdveis para ele e para os seus cidadaos. Esta
disponibilidade diminuira ou desaparecera se um Estado for demasiado ao encontro dos desejos dos seus
cidaddos, gastando recursos que poderdo faltar-lhe no servico da divida. A orientacdo de um Estado
endividado por uma das duas partes é decidida pelo poder relativo das mesmas. Este depende, por seu



lado, da probabilidade e gravidade que a retirada de confianca ou lealdade tenha para o Estado e o seu
governo.

O conflito, caracteristico da politica do Estado democra tico endividado, entre as suas duas
comunidades de reivindica¢des, em luta pelo controlo deste, é um fenémeno novo, ainda em evolucao e
praticamente por estudar. HA muitos motivos para considerar que o surgimento do capital financeiro
como um segundo povo — um povo do mercado, que rivaliza com o povo do Estado — constitui uma nova
fase da relacdo entre o capitalismo e a democracia na qual o capital deixou de influenciar a politica
apenas indiretamente — através do investimento ou ndo em economias nacionais —, e passou a influencia-
la diretamente — através do financiamento ou ndo do préprio Estado. A investigacdo critica da
democracia dos anos 60 e 70 analisou a forma como os Estados democraticos do periodo p6s-guerra
conseguiram garantir, melhor ou pior, a sua legitimidade democratica, apesar da posicdao realmente de
excecdo dos seus cidadaos que dispunham de meios de producdo e de investimento. O retrocesso, rapido
e fortemente dominado por uma classe politica, da organizacdo e participacao democratica no processo
de liberalizacdo, assim como a restricao crescente do espaco politico de manobra ao longo da sequéncia
de crises das quatro ultimas décadas poderiam significar que ndo é facil conseguir algo semelhante ap6s
a transicdao do Estado fiscal para o Estado endividado.

Gostaria de resumir algumas observacoes estilizadas sobre a politica do Estado endividado e sobre
as constelacOes de interesses atuantes no mesmo, embora estas ndo representem, atualmente, sendo
impressoes com base na leitura de jornais, dada a quase inexisténcia de investigacao nesta matéria.

1. O aumento do endividamento a longo prazo das democracias ricas comecou, ja ha algum tempo, a
reduzir a sua soberania de facto, submetendo cada vez mais a politica dos governos a disciplina dos
mercados financeiros. Em abril de 2000, Rolf Breuer, chefe do Deutsche Bank a altura, ja havia escrito
um artigo muito notado no semanario Die Zeit no qual afirmava que a politica do século XXI teria de
«ser formulada, mais do que nunca, tendo também em conta os mercados financeiros»: «Se quisermos, 0s
mercados financeiros assumiram um papel de vigilancia importante, quase como um ‘quinto poder’,
juntamente com os meios de comunicacao social». Segundo ele, esta situacao ndao seria necessariamente
de lamentar: «Talvez ndo fosse assim tdo mau a politica do século XXI andar a reboque dos mercados
financeiros». Afinal

«foi a politica [...] que contribuiu para restricdes a acdes que ela prépria, por vezes, considera
dolorosas. Os governos e os parlamentos utilizaram excessivamente o instrumento do endividamento
do Estado. Isto implica — como no caso de outros devedores — a obrigacdo de prestar contas aos
credores. Quanto maior for a divida publica, tanto mais os Estados estdo expostos ao julgamento dos
mercados financeiros. Portanto, se hoje os governos e parlamentos se sentem obrigados a ter mais em
conta as necessidades e preferéncias dos mercados financeiros internacionais, esta situagao também
se deve aos erros no passado.» (%)

Poucos anos mais tarde, foi possivel referir os mesmos factos de forma muito mais crua. Em setembro
de 2007, Alan Greenspan, presidente do banco central americano a altura, deu uma entrevista ao jornal
Tages-Anzeiger, de Zurique (19.9.2007), na qual respondeu da seguinte maneira, quando lhe perguntaram
qual dos candidatos a presidéncia dos Estados Unidos apoiava:



«Temos a sorte de, gracas a globalizacdo, as decisoes politicas nos EUA terem sido substituidas em
grande parte pela economia de mercado mundial. A excecdo do tema da seguranca nacional, quase
ndo importa quem serd o préximo presidente. O mundo é governado pelas forcas de mercado.» (°°)

A restricdo a soberania dos Estado nacionais por parte das «forcas de mercado» equivale a uma
restricdao da liberdade de decisao democratica dos seus povos e ao aumento correspondente do poder do
povo do mercado, cada vez mais imprescindivel para o seu financiamento. A democracia a nivel nacional
pressupoe a soberania dos Estados nacionais; contudo, os Estados endividados, dependentes dos
mercados financeiros, dispdem cada vez menos desta soberania. A vantagem organizacional dos
mercados financeiros integrados a nivel global em relacdo a sociedades organizadas ao nivel de Estados
nacionais, bem como relativamente ao poder politico dai resultante, tornou-se dramaticamente evidente
pela primeira vez quando, em setembro de 1992, o empresario financeiro George Soros conseguiu juntar
dinheiro suficiente para ser bem sucedido num ataque especulativo ao Bank of England, rebentando,
assim, com o Sistema Monetario Europeu de entdo. O lucro que obteve nessa operacao tera ascendido a
cerca de mil milhdes de ddlares.

2. O objetivo principal dos credores dos Estados no conflito com os seus cidaddos tem de consistir
em garantir que, em caso de crise, é dada prioridade aos seus direitos sobre os direitos do povo do
Estado — prioridade do servico da divida em relacdao a prestacdo de servicos de interesse geral. A
melhor maneira de o conseguir consiste na criacdo de instrumentos — de preferéncia, consagrados na
constituicdo —, como o «travao ao endividamento», que restringem a soberania dos eleitores e dos futuros
governos no que diz respeito as financas publicas. A criacao de instrumentos deste tipo pode ser forcada
através de prémios de risco de obrigacdes mais elevados, ou premiada, baixando estes prémios de risco.
Em principio, estd em causa um problema central do direito das insolvéncias, projetado para a politica
financeira estatal: que direitos tém prioridade em caso de faléncia? Na perspetiva dos credores, é
preciso garantir que o haircut necessario nao se realize a sua custa, mas sim a custa dos pensionistas e
beneficidrios de seguros de satide — portanto, que os Estados exercam a sua soberania apenas em relacao
aos povos do Estado e ndao do mercado. Se nos lembrarmos dos debates dos tltimos anos, constataremos
que este principio ja se tornou algo ébvio: tornou-se um lugar-comum em todo o espetro politico afirmar
que é necessdrio evitar a todo o custo uma «inquietacio dos mercados» — dos rentistas — (°7), assim
como que é possivel tolerar uma possivel inquietacao dos pensionistas em nome do bem comum.

3. Ao lutar pela «confianca dos mercados», os Estados endividados tém de tornar credivel que se
esforcam por estar sempre em posicdao de cumprir as suas obrigacdes em termos de direitos civis, assim
como as suas obrigacdes contratuais. Em tempos de crise, a melhor forma de conseguir esta criacdo de
confianca consiste na imposicao de medidas de austeridade contra a propria populacao, de preferéncia
envolvendo a oposicdo e criando instrumentos que limitam as despesas, com garantias permanentes. E
que enquanto os eleitores tiverem a possibilidade de provocar a substituicao de um governo que serve 0s
interesses do mercado de capitais, o povo do mercado nao pode ter a certeza absoluta de que os seus
interesses sejam totalmente salvaguardados. A existéncia de uma oposicdo com ideias menos compativeis
com o mercado de capitais e potencialmente capaz de governar ja é suficiente para perder a confianca

num Estado e, assim, perder dinheiro. Por isso, o melhor Estado endividado é um Estado com uma grande



coligacdo, pelo menos na politica financeira e fiscal, assim como com técnicas comprovadas na exclusao
de posicoes divergentes da casa comum da constituicdao nacional. A Republica Federal da Alemanha ja
esta a aproximar-se muito desta situacao.

4. O facto de os cortes excessivos na despesa para o povo do Estado poderem prejudicar o
crescimento da economia nacional constitui um problema grave para «os mercados». O crescimento
reduz a taxa de endividamento e facilita o servico da divida aos Estados (*®); pelo contréario, a
estagnacdo, se nao mesmo a recessao da economia, aumenta a probabilidade de incumprimento. A tarefa
de conciliar a austeridade com o crescimento assemelha-se a quadratura do circulo; ninguém sabe
realmente como resolvé-la (*°). Esta questdo também estd na base da polémica infinita entre diversas
escolas de economia relativa ao caminho correto para resolver a crise financeira do Estado. Enquanto
uns apostam no lado da oferta, isto é, na reducao dos impostos e em cortes nas atividades do Estado, com
0 objetivo de reanimar a economia privada, outros exigem um reforco da procura publica e privada como
condicdo prévia para novos investimentos na economia real.

5. Ha outras complicacoes que resultam do facto de uma parte cada vez maior do povo do mercado
também pertencer a um povo do Estado, enquanto cidaddos normais, e 0s seus interesses nao abrangerem
apenas o servico seguro da divida publica, mas também — e, possivelmente, ainda mais — a prestacao
regular de servicos de interesse geral. Este grupo cresceu bastante nos ultimos anos, devido a
privatizacao de partes da seguranca social, por exemplo, na forma de pensdes complementares, assim
como devido ao aumento das poupancas da classe média. A questdo que se coloca a este grupo € a de
saber o que lhe seria mais prejudicial: um incumprimento do Estado em relacao «aos mercados», que
reduziria as poupancas investidas, ou um corte de prestacoes sociais, para impedir este incumprimento.
Em termos politicos, este grupo poderia ser conquistado tanto para uma politica de austeridade, protetora
do seu capital, como para uma politica de recusa da austeridade, protetora do Estado social. Em termos
sociologicos, este grupo poderia ser considerado um novo tipo de grupo intermédio sob pressao de
interesses contraditérios.

6. Sabemos pouco sobre as relacdes de poder entre os povos dos Estados e o povo do mercado e
sobre a forma como estas relacoes influenciam a negociacao, em curso, dos terms of trade em vigor entre
eles. O poder dos investidores alimenta-se acima de tudo do avango da sua integracao internacional e da
existéncia de mercados globais eficientes; ambas permitem uma mudanca rapida de investimentos,
quando perdem a «confianca». Além disso, as agéncias de notacdo de risco podem ajuda-los
eventualmente a coordenar-se e a exercer, enquanto povo do mercado («os mercados»), uma pressao
conjunta sobre os Estados cujos cidadaos ou governos ndo querem satisfazer os seus desejos. Por outro
lado, os proprietarios dos recursos monetarios parecem necessitar da possibilidade de investir pelo
menos uma parte do seu capital em titulos de divida soberana, para proteger as suas carteiras. Os Estados
também podem obrigar «os mercados» a investir em titulos de divida soberana recorrendo a medidas de
regulamentacdo, por exemplo, aumentando o nivel de provisionamento de riscos prescrito na lei para os
bancos e as seguradoras (*°). Além disso, em principio, podem «restruturar» as suas dividas segundo os
seus proprios critérios, uma vez que, enquanto devedores «soberanos», continuam a nao estar sujeitos a
qualquer regime de insolvéncia (*!). Eles podem impor uma reducdo da divida aos seus credores e, em
caso extremo, chegar mesmo a suspender completamente o servico da divida. Na realidade, este é o
pesadelo recorrente dos credores (*?). No entanto, como a cessacdo de pagamentos prejudicaria a futura



solvabilidade de um Estado, os Estados sé recorrem a este meio quando nao tém alternativa. Contudo, em
principio, o desendividamento unilateral constitui uma arma perigosa dos Estados devedores para
defender os direitos dos seus cidadaos a prestacdo publica de servicos de interesse geral. Enquanto
existir esta arma e enquanto a possibilidade da sua utilizacdo representar uma ameaca credivel, os
credores de um Estado endividado podem ter razdes para ser comedidos na defesa dos seus interesses
(*3105).

7. «Os mercados» podem servir-se da «comunidade dos Estados» e das suas organizacOes para
garantir os seus direitos em relacao aos Estados endividados. Para tal, podem aproveitar a vantagem que
possuem, em termos organizacionais, em comparacao com o sistema estatal integrado em mercados
globais, mas ainda baseado em nag6es. Em mercados financeiros com interligacdes a nivel internacional,
o colapso de um Estado endividado tem diversos efeitos externos sobre os outros Estados, efeitos esses
de tipo e dimensao imprevisiveis. Por exemplo, as instituicoes financeiras estrangeiras podem ser de tal
forma afetadas que necessitem de ser resgatadas pelos «seus» governos, com elevados custos
orcamentais (**). Além disso, as partes privatizadas dos regimes de pensdes da populacio podem sofrer
um colapso ou a confianca dos «mercados» em titulos da divida soberana pode ser prejudicada, o que
faria subir as taxas de juro que os outros Estados tém de pagar para refinanciar as suas dividas. Por isso,
um Estado em risco ficard exposto a pressao dos outros Estados e das organizacOes internacionais para
cumprir as suas obrigacOes perante os seus credores, mesmo que seja a custa do nao-cumprimento das
suas obrigacOes perante os seus cidadaos. Ao mesmo tempo, os outros Estados também podem sentir-se
pressionados a ajudar o Estado afetado, em nome da «solidariedade internacional», para impedir uma
situacdo de incumprimento do pagamento, através de créditos e transferéncias. E 6bvio que, em principio,
os Estados também poderiam fazer uma alianca contra os mercados, recusando-se, por exemplo,
conjuntamente a cumprir as exigéncias de austeridade. Colocam-se no entanto aqui problemas classicos
de acdo coletiva que resultam, entre outras coisas, da existéncia de interesses e condicoes de partida
diferentes nos paises envolvidos. Por exemplo, é pouco provavel que um pais como a Gra-Bretanha, que
depende como nenhum outro da satide econémica do seu setor financeiro, pudesse aderir a um acordo de
varios Estados para exigir uma reducao da divida aos «mercados financeiros», a ndo ser que recebesse
compensacoes de outros Estados.

Politica de endividamento como diplomacia financeira internacional

A politica do Estado moderno endividado esta a tornar-se simultaneamente complicada e esquiva ao
controlo democratico, uma vez que se concretiza, em grande parte, como politica internacional — na forma
de diplomacia financeira internacional —, sobretudo na Europa. O conflito de distribuicdo entre os povos
dos Estados e o povo do mercado — ele préprio uma versao resultante do conflito de distribuicdo entre
dependentes do salario e dependentes do lucro — é projetado para um novo nivel, no qual aparece de tal
maneira distorcido que se torna irreconhecivel, ao mesmo tempo que se apresenta como mais um palco
ideal para representacdes da pdés-democracia. O publico dos Estados nacionais europeus ha anos que
assiste, estupefacto, a um espetaculo confuso, com viragens surpreendentes, e que nao fica nada atras das
bizarrias da historia da pequena Alice no Pais das Maravilhas.



Porém, o que estad em causa na politica de endividamento é muito mais sério. O facto de a governance
internacional ter sido encarregada da supervisao e regulacao orcamental de governos nacionais ameaca
fazer com que o conflito entre o capitalismo e a democracia seja decidido durante muito tempo, se nao
para sempre, a favor do primeiro, dada a expropriacdao dos meios politicos de producdo dos povos dos
Estados. Quando os planos aprovados em 2012, relativos a reorganizacao do sistema estatal europeu
através de um «pacto orcamental», tiverem sido implementados, os Estados nacionais e as suas politicas
ficardo vinculados — por pressdo dos mercados financeiros e das organizacGes internacionais — a
respeitar os principios da justica de mercado do ponto de vista do direito internacional e constitucional.
Além disso, ficardo privados, em grande parte, da possibilidade de a modificar em nome da justica
social (*°). Nessa altura, a liberalizacdo do capitalismo moderno, com uma imunizacdo duradoira dos
seus mercados contra intervencoes politicas discricionarias, alcangara o seu objetivo.

A internacionalizacdo da crise orcamental e da politica de endividamento esconde os agentes
politicos e econémicos do capitalismo democratico sob a estrutura de um mundo de nac¢bes com
interesses comuns, divergentes e contraditérios. Os Estados parecem equipas de futebol num torneio
pelos lugares de topo num ranking de desempenho economico, competitividade, grau de corrupcao,
clientelismo politico e critérios semelhantes (*°), a0 mesmo tempo que, nas suas relacdes uns com o0s
outros, sao transformados em titulares de direitos e deveres coletivos, por exemplo no que diz respeito
ao direito a apoio solidario no caso de emergéncia. A consequéncia é uma reformulacdao nacionalista e
surpreendentemente popular da politica de endividamento, com um elevado potencial demagogico, assim
como uma rapida renacionalizacdo e uma moralizacao nacionalista do discurso politico internacional, ao
mesmo tempo que o respeito pelo direito a soberania estatal fica a depender do bom comportamento de
um pais em relacdo aos mercados financeiros globais e as organizacdes internacionais ou do
cumprimento das regras de comportamento que estes estabeleceram.

A retorica da politica internacional em matéria de endividamento apresenta as nacdes de conce¢ao
monista como agentes morais completos, com uma responsabilidade coletiva. As relacdes de classe e de
poder a nivel interno sdo ignoradas, o que permite distincdes discursivas entre nacdes que «tém a sua
casa em ordem» e as que «ndo fizeram os seus trabalhos de casa» e, por isso, ndo se podem queixar
quando sdo sujeitas a «medidas enérgicas». Os paises «preguicosos» tém de merecer a solidariedade dos
paises honestos, reformando-se segundo o exemplo destes ou, pelo menos, tentando fazé-lo tanto quanto
possivel. Pelo contrario, os paises em dificuldades esperam que os seus vizinhos com mais sorte e, por
isso, mais bem colocados, lhes prestem ajuda solidaria, por obrigacdo moral; se ndo o fazem ou se ndo o
fazem na dimensdo desejada, sdo considerados como coletivamente arrogantes e insensiveis. O livro da
autoria de Thilo Sarrazin, publicado na Alemanha e intitulado Europa braucht den Euro nicht [A Europa
ndo precisa do euro] (2012) e a apresentacdo da chanceler alema como discipula espiritual de Adolf
Hitler na imprensa diaria em paises como a Italia e a Grécia constituem exemplos paradigmaticos destes
estere6tipos nacionalistas (#).

Numa perspetiva politico-econémica, a politica internacional em matéria de endividamento aparece,
pelo contrario, como cooperacdo entre governos nacionais para proteger os investidores financeiros de
prejuizos, com o objetivo geral de manter baixos os prémios de risco sobre os empréstimos contraidos
pelos Estados e de se proteger contra o risco de ter de indemnizar os «seus proprios» bancos nacionais
pelas perdas ou de ter de os salvar do colapso. Assim, os Estados protegem os seus proprios cidadaos



mais abastados que investiram as suas poupancas em titulos de divida soberana e em instrumentos
financeiros semelhantes. Os «mercados», tal como os governos, esforcam-se a todo o custo por impedir
que os Estados endividados em perigo utilizem a sua soberania e cessem 0s seus pagamentos. A
prioridade maxima da comunidade internacional dos Estados endividados consiste no servico tdo
completo quanto possivel da divida contraida por todos os seus membros, mesmos os mais fracos.

Faz parte do conflito entre os povos dos Estados e o povo do mercado os cidaddos dos paises nos
quais os mercados financeiros ainda confiam serem exortados pelos seus governos e os dos outros
paises, assim como pelas organizacOes internacionais e pelos proprios investidores financeiros, a serem
«solidarios» com paises ameacados de insolvéncia (*®). Como niio se trata de salvar paises, mas sim as
carteiras dos seus credores, estabilizando, assim, o mercado global de titulos da divida soberana, nao
importa se o rendimento per capita de um pais doador é ou ndo inferior ao do pais beneficiario (*°). Por
isso mesmo, ndo ha qualquer contradicdo no facto de o apoio prestado nem sequer chegar ao pais em
causa, mas ir diretamente para os seus credores estrangeiros (°°). No entanto, os paises «resgatados» por
outros paises, apesar ou precisamente por causa disso, tém de exigir aos seus cidadaos cortes profundos
no seu nivel de vida, para garantir a confianca dos mercados financeiros a longo prazo, mas também para
acalmar os cidadaos dos Estados doadores, que tém igualmente de aceitar cortes nos seus orcamentos
publicos e nas prestacdes sociais para financiar a solidariedade da comunidade dos Estados com os
«mercados» (°1). Consegue-se, assim, que ambos os lados, tanto «doadores» como «beneficidrios»,
encarem o tributo que tém de pagar aos mercados financeiros como uma chantagem reciproca de paises
ou populacdes com um grau de «riqueza» diferente ou dignos de uma riqueza diferente.

A solidariedade internacional, que na pratica resulta numa puni¢do, através de uma politica
internacional de austeridade imposta de fora e de cima, atribui aos cidadaos de um Estado insolvente
responsabilidade total pelos seus governos anteriores. Isto é justificado com o argumento de que os
cidaddos elegeram democraticamente estes governos. Portanto, a democracia serve para criar uma
identidade entre cidaddaos e governo, entre o povo eleitor enquanto parte principal e o governo enquanto
agente, suficientemente profunda para poder exigir dos cidaddos que paguem do préprio bolso os
empréstimos contraidos em seu nome — independentemente de quem elegeram e independentemente do
facto de terem ou ndo recebido algo do dinheiro emprestado. E-lhes também negada, enquanto cidaddos
de um Estado, uma opcdo que lhes seria facilmente acessivel se, enquanto cidadados, fossem agentes
economicos, isto €, a possibilidade de exigirem uma restricao da penhora, por exemplo, baseando-se na
Convencao Europeia dos Direitos Humanos.

Enquanto o discurso publico neonacionalista considera que a causa do sobreendividamento nacional
esta no facto de os cidadaos de um pais terem construido uma vida cémoda para si a custa dos cidadaos
de outros paises (o que justifica, entdo, a imposicdo da solidariedade como castigo), na realidade, os
Estados endividados contrairam dividas para substituir impostos que nao conseguiram ou — no interesse
da paz social — ndo quiseram ou puderam cobrar aos seus cidadaos, sobretudo aos cidaddaos mais ricos.
Isto transforma a ajuda internacional a um Estado endividado em solidariedade, ndo s6 com os seus
credores, mas também com a sua classe alta pouco tributada, alias — no neoliberalismo —, cada vez menos
tributada; em ultima analise, a solidariedade subvenciona uma distribui¢do incorreta dos rendimentos,
também porque poupa os cidaddos do Estado apoiado ao esforco de se organizarem politicamente em
prol da correcdo da mesma, assumindo os conflitos e riscos que lhes estdo associados. De resto, a



situacdo atual em que os «que ganham mais» podem fugir as suas obrigacdes fiscais mais facilmente do
que nunca, podendo, assim, obrigar os seus paises natais a contrair dividas, é uma consequéncia da
liberalizacdo dos mercados de capitais nas ultimas décadas. Paises como os EUA, a Franca, a Gra-
Bretanha e a Alemanha beneficiaram muitissimo da fuga de capitais de paises com uma tributacao leve e
uma distribuicdao desigual dos rendimentos, em especial os seus cidaddos mais ricos, nomeadamente, na
forma de aumentos dos precos de im6veis de luxo. Os cidadaos dos Estados cujos governos concederam
liberdade de circulacdo ao capital — sob o aplauso dos «mercados financeiros» — ou que foram obrigados
a fazé-lo, sob pressao da «comunidade internacional» — estdo hoje a receber a conta de tudo isto.

No mundo as avessas de uma diplomacia financeira e fiscal entre os Estados inserida nos mercados
financeiros internacionais, a entrega da soberania nacional a instituicdes e a ajudas internacionais, assim
como a regulamentacdo transfronteirica tornam-se instrumentos nao s6 para garantir depésitos e para
cobrar dividas em nome dos investidores financeiros, como também instrumentos de desdemocratizacao
do capitalismo, através da protecao dos «mercados» contra intervencoes politicas em nome de uma
justica social que corrige o mercado. A soberania nacional — um pressuposto central da democracia
nacional — é deslegitimada como oportunidade para fazer dividas a custa de outros paises, muitas vezes
com aprovacao dos povos dos Estados obrigados a cobertura comunitarizada das dividas, e abolida em
prol de agéncias de disciplina, surdas a democracia — ndo s6 nos Estados sobreendividados, mas, em
geral, invocando-se valores como a solidariedade internacional e a superagao pacifica do nacionalismo,
através da integracao supranacional.

(1) Para a «inflagdo das reivindicagdes do sistema econémico», ver Becker (2009). Entretanto, ha prateleiras inteiras de livros sobre o banco
Goldman Sachs. Para um artigo baseado numa boa investigacdo jornalisticas consultar Taibbi, The Great American Bubble Machine (2009).
Ver também Streeck (2012b).

(2) Este processo comecou no tempo de Richard Nixon na forma dos esfor¢os do governo norte-americano para convencer paises como a
Arabia Saudita a aplicar nos Estados Unidos os excedentes dos seus negocios do petréleo (Spiro 1999).

(3) A Franga foi o tnico pais que registou uma evolugdo diferente. O coeficiente de Gini baixou ligeiramente entre 1985 e 1995, mantendo-se,
depois, num nivel ligeirissimamente mais elevado. Porém, é de esperar que as «reformas» em preparacdo, resultantes da pressdo dos
«mercados», levem, em breve, a uma normalizacdo da situagdo também em Franga, independentemente da origem partidaria do presidente e
do governo.

(4) Hacker e Pierson (2010; 2011) apresentam dados um pouco mais antigos, mas igualmente espantosos.

(5) Ver os dados em Streeck (1997). O caso do presidente do conselho de administragao da Volkswagen, Martin Winterkorn, que em 2011
conseguiu a aprovagdo de um salario para si proprio de 18,3 milhdes de euros, mostra que a Alemanha estd no bom caminho para se juntar aos
Estados Unidos.

(6) Para uma apresentagdo jornalistica deste contexto ver Schlieben (2012).

(7) Seymour Martin Lipset (1963 [1960]) foi um destacado representante desta posicdo, estreitamente associada a teoria da «modernizagdo».
O Chile depois de Allende, assim como a China a partir de Deng Xiaoping sdo exemplos atuais que provam o contrario.

(8) A teoria econdmica ensinada nas universidades é extraordinariamente eficaz, a nivel individual, na protecdo deste efeito na maioria dos
seus adeptos. «A economia», com a sua exigéncia de «aulas da economia» nas escolas, visa 0 mesmo: uma reeducagdo moral passivel de ser
examinada e premiada com notas, encenada como uma inicia¢do a uma teoria positiva, «sem valores». Ver também a reportagem no
Frankfurter Allgemeine Zeitung de 9 de agosto de 2012 sobre uma palestra intitulada «Os mercados sdo fabulosos», proferida por Ben
Bernanke, o chefe do Banco Central americano, perante um grupo de professores selecionados.

(9) «No caso da justica social, estamos pura e simplesmente perante uma supersticdo quase religiosa que deveriamos deixar respeitosamente



em paz enquanto fizer felizes os seus adeptos, mas que temos de combater quando transformada em pretexto para pressionar outras pessoas.
E, hoje, a fé dominante na justica social representa, provavelmente, a ameaga mais grave a maioria dos outros valores de uma civilizagdo livre»
(Hayek 1981, 98).

(10) «Pelo contrario, o conceito de racionalidade material é completamente equivoco. Significa apenas este conjunto de coisas: que a
consideracdo nao se satisfaz com o facto inequivoco (relativamente) e puramente formal de que se proceda e calcule de modo ‘racional’ com
0s meios exequiveis tecnicamente mais adequados, mas que se colocam exigéncias éticas, politicas, utilitaristas, hedonistas, estamentais,
igualitdrias ou de qualquer outro tipo e que dessa forma se medem as consequéncias da gestdo econdmica, ainda que tal seja plenamente
racional do ponto de vista formal, quer dizer, calculavel com vista a valores ou fins materiais. Os pontos de vista valorativos, neste sentido
racionais, em principio, sdo ilimitados; e, entre eles, os comunistas e socialistas, de modo algum, congruentes entre si e sempre éticos e
igualitarios de alguma forma, constituem apenas, evidentemente, um grupo entre os muitos possiveis.» (Weber 1956, 60).

(11) A corregdo politica da justica de mercado pela justica social, para assegurar a coesdo social, tem precursores interessantes. A doutrina
juridica inglesa na Idade Média distinguia entre justice e equity. A produgdo da justice cabia aos tribunais da common law. Contudo, as suas
sentencas, embora fossem inatacédveis do ponto de vista formal, podiam entrar em contradicdo com conce¢des materiais de justica. Nesses
casos, os afetados podiam apelar ao court of equity, sedeado na chancelaria da corte real, e anular ou alterar as sentengas dos tribunais da
common law. Os defensores da common law consideraram sistematicamente incorretas estas intervengoes, até a law of equity, séculos mais
tarde, ter sido integrada na common law (Illmer 2009). O Estado social desempenha, hoje, o papel de um court of equity em relagdo ao
regime contratual do mercado livre ou fé-lo no periodo pés-guerra, quando se aspirava a desmercantilizagao.

(12) Para os adeptos da mundivisdo public choice, isto é praticamente ébvio, uma vez que é correto do ponto de vista axiomatico.

(13) O Japao havia registado uma tendéncia de aumento a um nivel muito baixo, nos tltimos anos. Na Gra-Bretanha também se registou um
aumento pouco significativo da carga fiscal com o governo trabalhista; no entanto, o pais estd atualmente a fazer um grande esfor¢o para
inverter esta tendéncia. Quanto a Unido Monetaria Europeia, nos anos posteriores a 2000, até a crise, verificou-se a existéncia de uma relagado
entre a maior abertura a investimentos estrangeiros diretos e o retrocesso da tributacdo, tanto dos rendimentos do capital como do trabalho,
estes tltimos em consequéncia do decréscimo dos salarios no escaldo mais baixo do mercado de trabalho. Os limites ao défice consagrados no
Pacto de Estabilidade levaram a uma redugdo das despesas publicas (Rademacher 2012).

(14) Hacker e Pierson (2011) apresentam pormenorizadamente o contributo das sucessivas reducdes dos impostos, nos anos 90 e na primeira
década deste milénio, para a estruturacdo da economia americana winner take all, incluindo no que diz respeito a um endividamento ptiblico
crescente.

(15) A situacdo alemd é comparavel, na medida em que sem a reforma fiscal levada a cabo pelo governo de Schréder, os orgamentos publicos
antes de 2008 teriam sido equilibrados. Foi a esta reforma que o recém-nomeado ministro das Financas da grande coligagdo, liderada por
Angela Merkel (2005-2009), se referiu num discurso proferido na Camara da Industria e do Comércio, em Frankfurt, em janeiro de 2006, no
qual elogiou o anterior governo social-democrata e dos Verdes por ter implementado «a reforma fiscal mais abrangente na histéria do nosso
pais» (Steinbriick 2006). Segundo ele, no inicio do ano 2005 as taxas dos impostos sobre os rendimentos na Alemanha eram as mais baixas de
sempre e a carga fiscal da economia alema situava-se muito abaixo da média a longo prazo. O ministro das Finangas de entdo é hoje (2013)
candidato [derrotado] do Partido Social-Democrata Alemao (SPD) ao cargo de chanceler [Peer Steinbriick].

(16) Ha diversas classificagoes semelhantes da despesa publica. O’Connor (1973), por exemplo, distingue entre social capital expenditures,
subdivididas, por seu lado, em social investment e social consumption, e social expenses of production , assim como entre duas fungdes
das despesas publicas: legitimacdo e acumulagdo.

(17) A necessidade destas prestagdes, assim como das de quaisquer outras medidas de justica social, pode ser contestada discursivamente e
tem de ser negociada a nivel politico. Em principio, uma sociedade poderia chegar a conclusdo neoliberal de que o apoio aqueles que ndo
trabalham € injusto em relagdo aqueles que trabalham, poupando, assim, muito dinheiro ptiblico. No entanto, considera-se também que a
politica social «compensa», porque e na medida em que mantém a capacidade de trabalho e a «boa vontade» dos dependentes do saldrio.
Nesse caso, esta politica deixaria de ser curativa ou até «desmercantilizante» e «consumidora», passando a ser investidora. Existem
circunstancias sociais e culturais, como o sdo cada vez mais aquelas em que vivemos, nas quais so seria possivel justificar a politica social
deste modo.

(18) A politica social é investidora quando garante a disponibilidade dos trabalhadores dependentes para continuarem a trabalhar como
trabalhadores dependentes, comportando-se de acordo com as expectativas associadas a esta situagdo. O capitalismo ndo pode funcionar se
os trabalhadores se comportarem como é permitido aos empregadores, alids, como é praticamente esperado destes, isto é, maximizando de
forma incondicional e radical as vantagens. (A expectativa de modéstia em termos de politica de distribuicdo contraria o modelo do homo
economicus e s6 pode ser conciliada com esta através de uma afirmagdo com validade axiomatica na economia do trabalho, a saber, que os
trabalhadores sdo «adversos ao risco».) Sem moderagdo salarial enquanto contrapartida para a seguranca de um salario fixo, surgiria,



necessariamente, uma rutura na relagdo entre empregadores e trabalhadores. Nos anos 70, a moderagdo salarial foi conseguida através de um
contrato tripartido entre o Estado, os empregadores e os sindicatos (Schmitter e Lehmbruch 1979), sendo que os Estados concediam, muitas
vezes, aumentos das reformas e pensdes como contrapartida para a moderagao salarial por parte dos sindicatos. Estes sé tinham de ser pagos
mais tarde, mas, nessa altura, eram pagos dos cofres publicos. Portanto, uma boa parte das despesas sociais que tiveram de ser assumidas nos
anos 80 e nos anos seguintes, na realidade era uma recompensa, assumida pelo Estado, para aliviar os encargos suportados pelos
empregadores, o que explica por que razdo foi tao dificil convencer os sindicatos e os trabalhadores a ndo insistirem nestas despesas.

(19) «Além disso, tendo em conta a experiéncia histérica dos povos civilizados progressivos, portanto, fazendo comparagdes temporais, assim
como dos Estados e das economias a varios niveis de desenvolvimento [...], é possivel deduzir a existéncia de uma determinada tendéncia de
evolucdo ou uma ‘lei’ da evolugdo das atividades do Estado dos povos civilizados: a lei do alargamento das atividades ‘ptblicas’ ou do Estado
entre os povos civilizados» (Wagner 1892, 883 ss.; ver também 892-908).

(20) «O empreendedorismo privado perdera pouco a pouco o seu sentido social, em consequéncia do desenvolvimento da economia e do
alargamento do circulo de simpatia social que este traz consigo. Isto ja se anunciava e estava implicado na direcdo tomada pelas tendéncias da
segunda metade do século XIX, cuja tltima aberragdo talvez tenha sido tudo aquilo que culminou na Guerra Mundial. A sociedade cresce para
além do empreendedorismo privado e do Estado fiscal — ndo por causa, mas apesar da guerra: isto também é certo.» (Schumpeter 1953
[1918], 57s.)

(21) «Normalmente, uma divida ptiblica crescente ndo provoca um agravamento da crise orgamental, mas também ndo a atenua. As dividas do
Estado e dos municipios desaparecem, em parte, por si sés [...]. As dividas do Estado federal (americano; Wolfgang Streeck), quando o
desempenho econémico real ficou aquém do desempenho possivel, aumentando o volume de crédito e o nivel da procura agregada, da
producdo, do emprego e das receitas e, portanto, das receitas fiscais, financiaram-se, em parte, a si proprias» (O’Connor 1973, 179s.). Este
texto foi escrito em 1973, quando o keynesianismo ainda estava vivo e o nivel da divida publica dos Estados Unidos ainda era baixo (42,6 % do
PIB, em comparacdo com 89,6 %, no ano de 2010).

(22) Descreverei nos capitulos seguintes esta desconexdo como uma passagem de uma economia politica keynesiana para uma economia
politica hayekiana.

(23) Na Alemanha, o debate sobre o agravamento dos escaldes maximos de imposto sobre o rendimento, 0 aumento do imposto sucessoério e
as diversas formas de imposto sobre o patriménio s6 comecou no verdo de 2012, apds as elei¢cdes presidenciais em Franga e por pressdo do
Partido da Esquerda [Linkspartei]. Como exemplo, ver Bach (2012). No entanto, ndo existia nem existe uma perspetiva realista de aumento
de impostos para os mais abastados.

(24) Utilizo este conceito em analogia com o de «salario de reserva», que, na economia do mercado de trabalho, designa o salario abaixo do
qual um trabalhador ndo esta disposto a aceitar um emprego. O lucro de reserva é, portanto, a taxa de lucro minima com a qual um empresario
quer poder contar quando decide investir o seu dinheiro.

(25) Néo faltam exemplos grotescos disto mesmo. A Constituicdo grega, por exemplo, inclui uma disposigdo que concede isencdo de impostos
aos armadores, portanto, a familias como os Onassis e os Niarchos. A isengdo de impostos para armadores foi inserida na Constituicdo
adotada imediatamente ap6s o golpe da junta militar, em 1967. Em 1972, os armadores gregos elegeram o ditador Papadopoulos para
presidente vitalicio da associagdo de armadores, em sinal de reconhecimento. Sobre a situagdo atual dos armadores gregos, que possuem
cerca de 15% da frota comercial a nivel mundial, ver «Insecurity Touches the Tycoons of Greece», na edicdo de The New York Times de 24
de maio de 2012. O jornal refere que as tentativas de acabar com a isengdo de impostos para os armadores apenas levariam a deslocalizagdo
do seu patriménio e dos seus negécios para o estrangeiro. Ndo seria possivel determinar o valor do patriménio das familias gregas ricas,
«because much of the money exists offshore, secreted away in Swiss bank accounts or invested in real estate in London and Monaco»
(«porque uma grande parte do dinheiro estd em offshores, protegido em contas em bancos suigos ou investido em iméveis em Londres e no
Ménaco»). E também por causa disso e por causa das suas elevadas participacdes em bancos gregos que os «oligarcas» gregos tém todas as
razOes para querer manter-se na Unido Monetaria. Em vez de pagar impostos, algumas familias ricas criam fundag¢des com fins filantropicas,
segundo o modelo americano. Outras teriam ainda «bolstered their already tight security forces by hiring more bodyguards» («reforcado as
suas forgas de seguranga, ja de si apertadas, contratando mais guarda-costas»). O artigo publicado no The Guardian, em 13 de junho de 2012,
e intitulado «Greece’s super-rich maintain lavish lifestyles and low profiles» traz uma descricio semelhante. Mesmo as pessoas bem
intencionadas deveriam perguntar-se por que razdo faltam quase por completo reportagens deste tipo na imprensa alema.

(26) Cf., por exemplo, o seu artigo no Frankfurter Allgemeine Zeitungde 5 de junho de 2010, intitulado «Das Janusgesicht der
Staatsschulden».

(27) A existéncia de impostos mais elevados para evitar a divida publica também tornaria obsoleta a retdrica bacoca da consolidagdo, segundo
a qual «nés» ndo podemos viver a custa dos «nossos filhos», quando, na realidade, o problema esta no facto de «aqueles que ganham melhor»
viverem a custa da comunidade, dispensando-se, em grande parte, de uma participacdo nas despesas gerais resultantes da preservagdo das



suas coutadas. De resto, a existéncia de um salario minimo adequado para os servicos privados também contribuiria para a redugdo da taxa de
poupanca da classe média e, por conseguinte, para a eliminagdo da sua «situagdo de emergéncia em termos de investimento», o que — tal
como podemos ler na obra de Keynes — promoveria, simultaneamente, o consumo e o crescimento.

(28) Sobre o imposto sucessorio, ver os trabalhos de Jens Beckert (entre outros, 2004).

(29) A tradugdo portuguesa da palavra inglesa (extremamente adequada) constituency é «circulo eleitoral». No entanto, esta tradugdo ndo
abrange sendo uma pequena parte do contetido semantico. The New Shorter Oxford define constituency como «a body of customers,
supporters, etc.». Recorrendo a Hegel, talvez se pudesse designar a constituency de um Estado como a sua «raiz moral»; o Estado endividado
teria, entdo, duas raizes (N. T.).

(30) O modelo evoca a descrigdo de associagOes de interesses enquanto sisternas sociais que tém de sobreviver simultaneamente em dois
submundos com logicas de acdo diferentes: o submundo da base dos seus membros, regida pela «légica dos membros», e o submundo do
sistema das instituicdes politicas, com a sua «lbgica de influéncia». O que estd em causa, tanto num caso como no outro, é que uma
organizacdo precisa de mobilizar recursos de dois submundos com expectativas contraditérias em relagdo ao seu comportamento (Schmitter e
Streeck 1999).

(31) A grande volatilidade dos prémios de risco das dividas soberanas afigura-se surpreendente e necessitaria de uma explicacdo, uma vez
que, a curto prazo, os dados fundamentais sio os mesmos. E igualmente incompreensivel por que razio paises com uma taxa de
endividamento elevada, como, por exemplo, a Bélgica, o Japdo e os EUA, podem endividar-se em condi¢des relativamente favoraveis,
enquanto um pais como a Espanha, cuja taxa de endividamento é relativamente baixa, tem de pagar juros elevados para obter crédito.

(32) PIMCO ¢é o acrénimo de Pacific Investment Management Company. E possivel que a empresa seja a maior gestora de fundos de
investimento no mundo, especializada em titulos da divida publica. S6 o fundo de retorno absoluto da PIMCO tem um volume de 263 mil
milhdes de délares. O presidente e fundador da PIMCO, William H. Gross, recebeu 200 milhdes de délares em 2011. O seu Chief Executive
Officer [diretor executivo] e sucessor designado, Mohamed A. El-Erian, teve de se contentar com 100 milhdes. Nos cinco anos de crise, entre
2007 e 2011, o fundo de retorno absoluto obteve um lucro anual médio de cerca de 9,5 % («The Bond Market Discovers a New Leading
Man», The New York Times, 29 de julho de 2012).

(33) Na edigdo inglesa da revista Spiegel do dia 2 de agosto de 2011 foi publicada uma entrevista com o diretor executivo da PIMCO, El-
Erian. Esta entrevista inclui a seguinte passagem:

SPIEGEL: A PIMCO tem contactos regulares com governos em todo o mundo. Que conselhos daria, por exemplo, ao ministro das Finangas
espanhol?

EL-ERIAN: Penso que os meus colegas em Londres se encontraram com ele e com a sua delegacdo e que o fizeram a pedido das
autoridades espanholas.

SPIEGEL: Quantos ministros das Finangas o contactaram recentemente?

EL-ERIAN: Alguns, assim como alguns representantes dos bancos centrais de todo o mundo. O que nos perguntam normalmente é o seguinte:
«O que é preciso para que a PIMCO faga um investimento de longo prazo no nosso pais?» A resposta é sempre a mesma: uma perspetiva de
crescimento forte e sustentavel.

SPIEGEL: Entdo, os seus colegas disseram ao ministro das Financas espanhol: «Desculpe, mas as vossas obrigacdes sdo demasiado
arriscadas para nés.»

EL-ERIAN: Somos muito cautelosos quanto a exposicdo a Grécia e a Irlanda. O debate em torno da Espanha é mais aceso, sendo que muito
dependera da forma como eles irdo lidar com o problema das cajas (caixas de poupanca).

Ver < http//www.spiegel.de/international/business/spiegel-interviewwith-pimco-ceo-el-erian-germany-finds-itself-in-a-very-delicate-situation-
a744297 html >, tiltima consulta em 26 de novembro de 2012.

(34) Também sabemos pouco sobre o papel das agéncias de notacdo de risco no mercado da divida piblica. Ao contrario dos mercados de
titularizagGes, a notagdo de risco das obrigacdes do Estado ndo é paga por ninguém, de qualquer modo, ndo certamente pelos Estados que as
emitem. Nao é certo se os pagamentos sdo efetuados pelos compradores das obrigacdes. Durante algum tempo, as notagdes de risco das trés
grandes agéncias (Standard and Poor’s, Fitch e Moody’s) eram esperadas impacientemente, e por vezes em panico, pelos governos europeus
e pelas organizagdes internacionais envolvidas e «os mercados» reagiam a estas notagdes como se elas fossem ordens. Parece que a situagdo
mudou recentemente. Atualmente, estd em aberto se e — em caso de resposta positiva — como coordenam as agéncias de notac¢do de risco seu
comportamento com os credores no mercado internacional de crédito.

(35) Rolf-E. Breuer, «Die fiinfte Gewalt», < http//www.zeit.de/2000/18/ 200018.5._gewalt_.xml >, tltima consulta em 26 de novembro de
2012.

(36) Citado segundo Thielemann (2011).



(37) A ilustragdo desta situagdo justifica uma citacdo mais longa do artigo de Ulrich Thielemann, um estudioso da ética na economia. Em
setembro de 2011, Philipp Rosler, ministro alemao da Economia, escreveu num artigo publicado no Welt que ndao podiam haver «proibicdes de
pensamento» e que é necessario analisar «a possibilidade de um processo ordenado de insolvéncia do Estado». Thielemann descreve do
seguinte modo o que sucedeu depois: «O ministro das Finangas, Wolfgang Schauble, reagiu imediatamente, afirmando ser ‘rigorosamente
contra um debate publico sobre a insolvéncia’, uma vez que isso poderia desencadear ‘reacdes descontroladas nos mercados financeiros’.
Segundo havia dito, uns dias antes, ‘os mercados ndo poderiam ter dividas quanto a capacidade de agdo da Europa’ [...]. A oposicdo
aproveitou a oportunidade para marcar pontos na area habitualmente designada como ‘competéncia econémica’. Segundo Jiirgen Trittin, chefe
do grupo parlamentar dos Verdes, as afirmagdes de Rosler sdo de um ‘amador’ e mostram que o ‘lugar no ministério da Economia esta
ocupado por um estagiario’. As bolsas reagiram.» (Thielemann 2011, 820).

(38) Ao que parece, isto sé se aplica abaixo de um determinado nivel de endividamento. Segundo a opinido de um grupo influente de peritos, o
limite para além do qual o endividamento do Estado impede um crescimento futuro situa-se em 80% do produto nacional (Reinhart e Rogoff
2010). Se isto fosse verdade — esta lei, tal como todas as outras, baseadas no calculo econométrico, também tem de ser vista com alguma
precaucdo —, muitas das economias nacionais desenvolvidas ja ndo seriam capazes de crescer atualmente.

(39) As observagdes finais apresentam algumas ideias sobre este tema.
(40) Esta medida, associada a juros baixos, controlo de movimento de capitais e subida de taxas de inflagdo, pode constituir uma estratégia
para a reducdo do endividamento ptiblico. O termo técnico para tal é «repressao financeira» (Reinhart e Sbrancia 2011).

(41) A criagdo de um regime de insolvéncia para Estados tem sido proposta recorrentemente. Os credores esperam que ele limite a liberdade
de acdo dos Estados endividados, em caso de incumprimento. No entanto, ndo podem ter a certeza de conseguir levar os Estados a
comprometer-se neste sentido. Pelo contrario, um regime de insolvéncia poderia levar a normalizagdo das insolvéncias dos Estados e, portanto,
a sua multiplicagdo.

(42) Os credores esforcam-se por encontrar meios para se proteger contra esta eventualidade. Em janeiro de 2012, o New York Times referiu
um fundo de cobertura (hedge fund) que estava a analisar a possibilidade de apresentar queixa no Tribunal Europeu dos Direitos Humanos
contra a Grécia por violagdo do direito a propriedade, devido ao «envolvimento dos credores» no saneamento financeiro do pais, em 2011,
considerado entretanto insuficiente. E citada uma frase de um investidor: «What Europe is forgetting is that there needs to be respect for
contract rights» («A Europa esta a esquecer-se de que os direitos contratuais tém de ser respeitados»). Ver: «Hedge Funds May Sue Greece if
It Tries to Force Loss», The New York Times, 19 de janeiro de 2012.

(43) Por exemplo, no aumento dos prémios de risco de dividas soberanas. Em termos gerais, parece ser consensual que os Estados deixam de
conseguir servir a sua divida se for excedida uma taxa de juro de cerca de 7%. No entanto, as dividas de um Estado s6 sdo financiadas ou
refinanciadas em tranches, por isso demora algum tempo até uma subida da taxa de juro se aplicar a uma parte suficientemente grande da
divida, tornando aguda a possibilidade de insolvéncia. No fundo, os credores de um Estado, se ndo querem matar a galinha dos ovos de ouro —
a ndo ser que possam contar com a substituicdo da galinha que morreu prematuramente por outra galinha —, ndo deveriam estar interessados
no surgimento desta situacdo. Garantir-lhes esta substituicao poderia criar um moral hazard perigoso.

(44) Na realidade, ndo se sabe qual é a interligacdo exata das instituicdes financeiras dos diversos paises. Como ja foi referido, os chamados
«testes de esfor¢ow, realizados por organizagdes internacionais, também ndo revelam nada acerca desta questdo, por um lado porque s6 podem
contar com os dados de que as autoridades de supervisdo financeira dispdem e que as mesmas transmitem e, por outro, porque sao concebidos
de antemdo de forma a que os seus resultados, mesmo no pior dos cendrios, ndo provoquem panico.

(45) Para mais informacdes sobre esta questdo, ver, no capitulo III, o debate sobre a Unido Europeu enquanto Estado de consolidagdo
internacional.

(46) Nas ciéncias sociais, esta perspetiva é assumida pela investigacao politica comparada que tem, quase sempre, uma conota¢do agoénica:
qual é o pais ou grupo de paises «melhor» no crescimento econémico, na politica ambiental, na saude, na satisfacdo da sua populagdo, na
dimensdo da participagdo politica, etc.

(47) Ver o artigo «Antideutsche Stimmung kocht in Italien hoch», no Frankfurter Allgemeine Zeitung, de 7 de agosto de 2012: «Em Italia, o
tom do debate sobre o euro é cada vez mais agressivo contra a Alemanha. O ponto alto da campanha até aqui foi atingido na passada sexta-
feira com a manchete ‘Quarto Reich’, no ‘Giornale’, pertencente a Paulo Berlusconi, irmdo de Silvio Berlusconi, e a editora Mondadori, cotada
na bolsa e controlada por Silvio. O editor-chefe, Alessandro Sallusti, escreveu que os alemdes ainda ndo estdo satisfeitos, apds duas guerras
mundiais, com milhdes de mortos. ‘Agora estdo a regressar, nio com canhdes, mas com o euro. Os alemdes pensam que o euro é uma coisa
sua, que nods temos de aceitar tudo, submeter-nos ao novo Kaiser chamado Angela Merkel, que, agora, também quer mandar na nossa casa.’
Segundo Sallusti escreve na primeira pagina do jornal dos Berlusconi, o que é mau é que a Itdlia ndo reage, tal como as forcas aliadas ndo
reagiram contra Hitler em 1938. [...] Mario Monti, o primeiro-ministro italiano, alertou ultimamente, numa entrevista a revista Spiegel, para



ressentimentos anti-alemaes em Itélia, desvalorizando o significado dos parlamentos nacionais. Estas tiltimas afirma¢des foram muito criticadas
na Alemanha. O jornal Libero, da direita populista, conseguiu ir ainda mais longe nos ataques italianos na sua edicdo on-line de segunda-feira:
‘Os alemdes nazis querem dar-nos licdes de democracia’.»

(48) George Soros, o grande especulador, fez repetidos apelos neste sentido, apelos esses que encontraram grande eco na opinido publica.
Segundo o jornal Frankfurter Allgemeine Zeitung de 26 de janeiro de 2012, Soros alertou, no Férum Econémico Mundial, em Davos, para o
«perigo de o euro minar a coesdo politica da UE [...]. A Alemanha seria a principal responsavel [...]. Para diminuir o perigo, Soros
recomendou aos europeus uma disciplina financeira rigorosa, bem como reformas estruturais [...]. As euro-obrigaces constituiriam um
instrumento para isso.» Soros gosta de difundir os seus apelos através de economistas e cientistas sociais que apoia sob a forma de consultoria
politico-econémica em questdes de unificagdo europeia. Ver o apelo «Breaking the Deadlock: A Path Out of the Crisis», de 23 de julho de
2012, difundido pelo Institute for New Economic Thinking, fundado pelo Soros em 2009, < http:/ineteconomics.org/council-euro-zone-
crisis/statement >, dltima consulta no dia 26 de novembro de 2012.

(49) Assim, esperava-se, obviamente, que a Eslovaquia participasse na ajuda a Irlanda, embora o seu rendimento per capita se situe muito
abaixo do irlandés (o qual, antes da crise, era superior ao alemao). No que diz respeito a «solidariedade» alema exigida, por exemplo, com a
Grécia, a justificacdo moral utilizada é a do maior rendimento per capita na Alemanha. No entanto, a retérica publica omite completamente
qualquer referéncia ao facto de existirem muitos gregos muito mais ricos do que quase todos os alemaes e de existirem cada vez mais alemdes
cujo nivel de vida se situa abaixo do da classe média grega. O contributo destes alemdes para a salvagdo do Estado grego, na forma sobretudo
de cortes de todo o tipo nos or¢amentos sociais, evita perdas dos bancos que pertencem a classe alta grega e subvenciona a nio-tributagdo
das maiores fortunas gregas. Em 2005, a receita proveniente dos impostos sobre o rendimento na Grécia atingiu 4% do PIB, em comparagdo
com 10% nos 15 paises da Europa Ocidental que pertencem a UE. A totalidade dos impostos constituiu 29,7 % do produto nacional; na UE
dos Quinze, o valor situava-se em 39,7 %, portanto um terco acima (Grozinger 2012). Em 2001, o ano de adesdo da Grécia a Unido Monetaria
e de inicio do grande endividamento ptiblico com ajuda de créditos baratos, a Grécia baixou a taxa maxima de imposto sobre os lucros de 40%
para 20 % (Markantonatu 2012).

(50) «Its membership in the euro currency union hanging in the balance, Greece continues to receive billions of euros in emergency assistance
from the so-called troika of lenders overseing its bailout. But almost none of the money is going to the Greek government to pay for vital public
services. Instead, it is flowing directly back into the troika’s pockets. The European bailout of 130 billion euros that was supposed to buy time
for Greece is mainly servicing only the interest on the country’s debt — while the Greek economy continuous to struggle [...]. On the face of it,
the situation seems absurd. The European authorities are effectively lending Greece money so Greece can repay the money it borrowed from
them [...].» («A Grécia, com a sua pertenca a Unido Monetaria em risco, continua a receber milhares de milhdes de euros em ajuda de
emergéncia da chamada troika de credores que supervisionam o seu resgate. Mas ndo vai quase dinheiro nenhum para o governo grego pagar
servicos publicos vitais. Pelo contrério, o dinheiro regressa diretamente aos bolsos da troika. O resgate europeu de 130 mil milhdes de euros,
que era suposto comprar tempo para a Grécia, esta a servir apenas para os juros da divida do pais, enquanto a economia continua a debater-se
[...] Face a isto, a situagdo parece absurda. As autoridades europeias estdo efetivamente a emprestar dinheiro a Grécia para que a Grécia
possa voltar a pagar-lhes o que elas lhe emprestaram [...].») Ver «Most Aid to Athens Circles Back to Europe», in The New York Times, de
30 de maio de 2012.

(51) Na mundivisdo holistica e nacionalista da diplomacia financeira internacional entre Estados endividados, os trabalhadores gregos, a quem
sdo reduzidas as pensoOes, na sequéncia das medidas estrangeiras de resgate, pagam para os «seus» bancos. O jogo linguistico, hd muito
hegemonico, de um holismo nacional e neoliberal ressuscitado ndo encontra nenhuma formulagdo para a ideia de comegar por envolver na
salvacdo dos bancos gregos os acionistas que, nos tltimos anos, registaram lucros, aumentos do valor, salarios e prémios abundantes no
negocio bancério. Isto reflete, sem ddvida, também a impoténcia de Estados apenas aparentemente soberanos perante os mercados
financeiros internacionais, apés a viragem neoliberal.



