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livro The failure of capitalist production: underlying causes of the

Great Recession, de Andrew Kliman, professor de Economia

da Pace University (EUA), aborda um tema econdémico crucial:
detectar as causas da Grange Recessao dos EUA de 2007/2008, também
conhecida como crise do subprime. Especificamente, o autor consegue
transmitir de forma rigorosa e concisa as causas centrais que levaram a
crise do subprime, expondo também as limitagoes das teorias econdmi-

cas que tentam explica-la.

O livro esta estruturado em nove capitulos. Neste livro, Kliman clas-
sifica a Grande Recessdo como sendo uma crise tipica do capitalismo,
proveniente da queda da taxa de lucro. No primeiro capitulo, o autor
apresenta as ideias basicas do livro que serdo desenvolvidas nos capitu-
los seguintes. Primeiramente, ele expoe sua tese de que a Grande Re-
cessao decorreu da queda da taxa de lucro e de seus desdobramentos no
restante da economia. Essa queda gerou uma baixa taxa de acumulagao
de capital, diminuindo o crescimento do produto nas tltimas trés déca-
das. Dada a viabilizacdo do crescimento através do aumento do débito
(elevando artificialmente lucro e investimento), isto gerou um situagao

marcada pela fragilidade econémica e pela propensao a crises.

No Capitulo 2, intitulado Profitability, the credit system, and the destruc-
tion of capital, Andrew Klimam indica as causas indiretas e os links da

crise do subprime. Seguindo Marx, ele sustenta que a queda da taxa de



lucro foi apenas uma causa indireta da crise. A
crise ocorre somente quando existir instabilida-
de no mercado financeiro e um baixo nivel de
lucratividade. Na teoria marxista, o crescimento
da produtividade se da via adog¢do de técnicas
poupadoras de trabalho. A redugao do trabalho
produtivo, quando ndo acompanhada do au-
mento da taxa de exploragao, gera uma queda

da taxa de lucro.

Para o autor, a recuperagao incompleta da eco-
nomia perante as crises das décadas de 1970 e
1980, bem como a conducao da politica econo-
mica foram elementos centrais para a explica-
¢ao da crise do subprime. Isto ocorreu devido

a uma destrui¢ao modesta do capital fisico,
mecanismo responsavel pela recuperacao pos-
terior da taxa de lucro. Num contexto de baixa
lucratividade, a queda da taxa de lucro provoca-
ria a reducdo da taxa de acumulacdo de capital,
reduzindo emprego e consumo. Seguindo a
queda da acumulacéo, a taxa de juros cairia,
incentivando o endividamento e a centralizacao
de recursos no setor financeiro. Isso aumentou
a especulacao, conduzindo a economia america-

na para uma crise.

Depois de discutir os aspectos tedricos da crise
capitalista e seus desdobramentos, Kliman exa-
mina as a¢oes do Banco Central americano. O

autor argumenta que a preocupagéo em evitar

uma década perdida, a la Japao 1990, levou o
banco a implementar politicas que fomentaram
bolhas especulativas. Desse modo, a crise teve
como gatilho o estouro da bolha, entretanto,
nao foi apenas uma crise financeira. O contexto
de fragilidade econémica foi central na forma-

¢do da crise.

o capitulo 4, intitulado The 1970s — not the

N 4,

1980s — as turning point, Kliman examina sua
ipoOtese sobre a década de 1970 ser o verdadeiro

h

periodo de mudanca, sendo o inicio de um lon-

go perfodo de estagnacio econémica. Segundo

o autor, a taxa de crescimento apresentou uma

queda substancial a partir do primeiro cho-

que do petrdleo e nunca se recuperou (exceto

durante a bolha tecnolégica da década de 1990,

dot.com). O crescimento da desigualdade iniciou

antes de 1970 e a deterioragao da infraestrutura

e da performance econémica iniciou em mea-

dos de 1970. O periodo de estagnagdo econémica

que sucedeu foi amenizado pelo acimulo de

dividas, sendo insustentavel e lancando as bases

para a crises posteriores.

Kliman apresenta uma analise detalhada das
causas da relativa estagnacdo da economia ame-
ricana no Capitulo 5. Nele, o autor estima a taxa
de lucro a precos historicos a fim de validar a
tese sobre a estagnacdo e a posterior crise. Ele

demonstra que a queda da taxa de lucro a partir
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de 1980 foi responsavel pela queda da acumula-
¢do de capital, engendrando uma fraca perfor-
mance econdmica. Nesse sentido, o autor vai de
encontro as teorias que afirmam que o perfodo
neoliberal foi responséavel pelo crescimento da

taxa de lucro via aumento da exploragao.

Em seguida, Kliman faz uma critica aos diag-
nosticos baseados na evolucao da taxa de lucro
medidas a custos correntes. Segundo Kliman, a
forma correta de se calcular a taxa de lucro seria
mensurar a razao entre o lucro e o verdadeiro
montante de capital empregado no passado, co-
nhecido como taxa de lucro a precos historicos.
Para ele, a tendéncia declinante da taxa de lucro
encontrada nos dados engendrou a queda da
taxa de acumulacao, contribuindo para a crise
do subprime. Em contraste, physicalists como
Duménil e Lévy rejeitam essa forma de medir a
taxa de lucro. Argumentam que a taxa de lucro
consiste no montante de lucro em relagao ao
montante de recursos necessarios para repor o
capital fixo, denominada taxa de lucro a custos
correntes. Utilizando essa definicdo, eles obser-
varam a recuperacao da taxa de lucro a partir
da década de 1980. A explicacdo para a queda
da taxa de acumulacao de capital decorreria do
neoliberalismo (e financeiriza¢ao), causando o

aumento da taxa de exploragao.

Para Kliman, a taxa de lucro a custos correntes
nao € consistente com a teoria marxista. Segun-

do ele, essa taxa de lucro nao representa o que

foi efetivamente avancado como capital, nao
sendo uma taxa de lucro. O autor apresenta
duas criticas aos tedricos que utilizam a taxa
de lucro a precos correntes. Primeiramente, ele
argumenta que Duménil e Lévy (2005) compa-
raram picos com vales; ou seja, eles confundi-
ram variagoes ciclicas com tendéncias de longo
prazo. Duménil e Lévy (2005) compararam o
vale de 1982 com um pico em 1997, mesmo ten-
do a disposicao dados até 2o01. Entre 1982-1992,
a taxa de lucro a custos correntes cresceu 44%,
enquanto a taxa de lucro a precos historicos
apresentou uma queda de 3%. Ambas as taxas
apresentaram reducao de 1997 a 2o001. Por fim, o
autor conclui afirmando que a taxa de lucro a
custos correntes nao ajusta o efeito da inflagao
corretamente. A taxa de lucro a custos corren-
tes ajusta os efeitos da inflacdo apenas se nao
houver mudanca de composi¢ao do estoque de
capital ao longo do tempo, o que obviamente
nao condiz com a evidéncia empirica. De acordo
com Kliman, 86% do crescimento da taxa de
lucro a custos correntes entre 1980 e 2oor1 se deve

a forma incorreta de descontar a inflagao.

Kliman analisa os motivos da queda da taxa de
lucro no Capitulo 7. O autor realca que a lei da
tendéncia declinante da taxa de lucro de Marx
se ajusta bem aos fatos. A relagdo entre o baixo
crescimento do emprego e a reduzida acumula-
cao de capital explicariam a queda da taxa de
lucro pés Segunda Guerra Mundial. Segundo

o autor, uma vez controlada a obsolecéncia do



estoque de capital, a queda da taxa de lucro fica

mais aparente.

Ademais, Kliman refuta as estimagoes que
apontam uma redistribui¢do de renda em favor
dos capitalistas. Para ele, houve uma substan-
cial redistribuicdo de renda para a compensacao
dos trabalhadores a partir da década de 198o0.

A relagao lucro-produto permaneceu relativa-
mente estavel p6s 1980. Seu diagnostico aponta
que os investimentos ndo geraram suficientes
postos de trabalho a fim de sustentar a taxa

de lucro nos patamares anteriores, devido ao
aumento da composi¢ao organica do capital.
Desse modo, a revolucao das tecnologias da
informacdao contribuiram para o aumento
artificial da taxa de lucro num primeiro mo-
mento, pois afetaram mais o estoque de capital
que os lucros. Entretanto, ajustando-se para
esse efeito, a posterior reducao da taxa de lucro

permaneceria.

Na sequéncia, o autor critica as teorias subcon-
sumistas da crise do subprime. Estas teorias
afirmam que a crise decorreu da queda dos
salarios reais, reduzindo a demanda. A forma
de garantir o crescimento foi através do aumen-
to da divida.

Kliman sustententa que eles incorrem em dois
erros principais. Primeiro, consideram apenas a
evolucao dos salarios, nao considerando a evo-
lucdo da compensacao salarial, que aumentou

durante o periodo. Ademais, eles empregam um

deflator especifico, sem apontar suas limita-
¢oes. O indice CPI empregado ndo é uma série
consistente, pois antes de 1985 consideram-se os
custos dos proprietarios das casas baseados no
valor das casas, mas para perfodos posteriores
as estimativas se baseiam no custo de aluguel
das moradias. Segundo Kliman, o tinico de-
flator que gera resultados consistentes com a
queda do salario real é o CPI. Outros deflatores
indicariam um aumento dos salarios reais a

partir de 1980.

Kliman argumenta que a teoria subconsumista
nao esta de acordo com a evidéncia empirica.
A hipétese de que a taxa de crescimento da
demanda por investimento nao pode exceder

a taxa de crescimento do consumo nao apre-
senta suporte empirico. Nos tltimos 75 anos,

a demanda por investimento cresceu a taxas
superiores a do consumo. Os estimulos ad hoc
adotados pelos subconsumistas (hegemonia
americana, gastos militares, marketing, e finan-
cas) para explicar os fatos econémicos demons-

tram a fragilidade dessa teoria.

Por fim, o autor sugere que as medidas execu-
tadas pelo governo visaram salvar o sistema.
Para ele, a visao de que uma melhor redistri-
buicao de renda melhoraria o funcionamento
do capitalismo esta equivocada. O capitalismo
¢ movido pelos lucros, havendo uma relagao
inversa entre lucros e salarios. Assim, Kliman

aponta dois cendrios: estagnac¢ao econdmica
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com aumento da divida ou recuperacgio da
lucratividade via destruicao de capital. Somente
a emancipacao dos trabalhadores e esforcos a
fim de construir uma economia nao dependente
das leis de acumulagao capitalista garantiriam

a estabilidade de um novo sistema.
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