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RESUMO

O presente trabalho ¢ um estudo exploratério sobre a relacdo da ética e a
economia, especificamente as crises econdmicas nas economias capitalistas pos 1929. A
investigacao tem como referéncia a teoria das fraudes inocentes de Galbraith, que, por
sua vez, tem como premissa a mudanga do comportamento econdmico dos agentes ao
longo do tempo, resultando num individuo contemporaneo mais agressivo, tanto como
consumidor, como produtor, principalmente a partir da década de 1990, quando diversas
mengdes técnicas permitiram um novo salto quantitativo e qualitativo na producao. O
trabalho conclui pela reafirmagdo da tese do autor referencial, uma vez que ¢ possivel

distinguir elementos éticos relacionados as crises recentes.

Palavras-chave: Crises economicas, Elementos éticos, Comportamento economico.



ABSTRACT

The present work is an exploratory study on the relation of ethics and
economics, specifically the economic crises in capitalist economies after 1929. The
research has as reference the theory of innocent fraud of Galbraith, which, in turn, is
premised on the change in the economic behavior of agents over time, resulting in a
more aggressive contemporary individual, not only as a consumer but also a producer,
mainly from the 1990s, when various technical references allowed a new qualitative and
quantitative leap in production. The study concludes by reaffirming the thesis of the
referential author, since it is possible to distinguish ethical elements related to recent

crises.

Keywords: Economic Crises, ethical elements, Economic behavior.
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INTRODUCAO

A economia de mercado j& passou por diversas crises, pequenas e esporadicas
em seus primeiros tempos € mais profundas e prolongas do século passado para a
atualidade, e varios pesquisadores ja se dedicaram ao estudo desses importantes
fendmenos, que tem sérias consequéncias para toda vida social. A grande maioria dessas
pesquisas, entretanto, procura investigar as variaveis cldssicas da macroeconomia,
deixando em segundo plano, por opcao metodologica, varidveis de outras ordens, ainda
que mesmo marginalmente alguns trabalhos tem sido feitos nessa linha (como por
exemplo GILBERT, 1986 e MARTINS 2005).

Esta monografia procura discutir os aspectos éticos das grandes crises
capitalistas mais recentes, tendo por referéncia algumas das mais referenciadas
contribui¢cdes da literatura especializada no campo da ética econdmica. A maior
referéncia area de pesquisa ¢ GALBRAITH, 2004, material em que desconstréi algumas
ortodoxias e apresenta uma original concepgdo sobre o papel, central, da ética para o
entendimento das grandes crises capitalistas recentes.

O estudo se justifica por relacionar a crise a outro tema de grande relevancia
particularmente para o Brasil que ¢ a ética. Estudiosos ja escreveram obras instigadas
pelo problema ético nacional (como assume em seu prefaicio FONSECA 1993), que
constantemente estd presente na midia escrita e televisionada. A corrupcdo pode ser
associada e estar na origem da ampliacao de diversos males sociais, como a educagdo de
baixa qualidade, a baixa qualidade da assisténcia médica a populacdo, entre outros.
Faltam ainda maiores esfor¢os dos pesquisadores para relacionar o tema a questdo
econOmica, o que sera feito aqui de forma introdutdria, procurando demonstrar a ligagao

de eventos de ordem ética a outros de ordem econdmica.
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Objetivos

Objetivo geral:

- Realizar um estudo exploratorio acerca da existéncia de possiveis elementos

éticos relacionados a crises econdmicas recentes (pos 1929).

Objetivos especificos:

Construir um capitulo metodolégico detalhando os procedimentos
metodoldgicos adotados pelo presente trabalho;

Fazer uma revisdo de literatura geral, acerca das crises econdmicas, €
especificas, envolvendo aspectos éticos levantados por grandes
pensadores da economia;

Elaborar uma retrospectiva historica das crises econdmicas, ressaltando
as experiéncias historicas em que emergem aspectos €ticos relacionados

a crises capitalistas nos séculos XX e XXI.

Para efetuar a analise proposta, o trabalho encontra-se estruturado por uma

sequéncia logica que se inicia no presente capitulo introdutoério, ao qual segue o capitulo

metodoldgico, em que estdo expostos os pressupostos metodologicos do presente estudo

e o capitulo tedrico, em que sdo discutidas as principais contribui¢cdes teodricas da

matéria, apos o qual segue o capitulo analitico propriamente dito, em que € realizada a

investigacao principal dos fatores éticos por tras das grandes crises econdmicas

mundiais (sendo esse aberto um capitulo historico dedicado a apresentagdo da primeira

grande crise capitalista). Depois desses capitulos expomos as conclusdes do trabalho e a

bibliografia utilizada.



12

2. METODOLOGIA DA PESQUISA

O presente trabalho ¢ um estudo exploratério amparado em uma pesquisa do tipo
bibliografica, uma vez que sua fonte basica de pesquisa ¢ material bibliografico,
material esse que vai desde jornais referenciais no Brasil a materiais especificos da area
de economia, como livros, revistas especializadas e produgao académica de cursos de
graduacdo e pods-graduacdo. Também foi explorado o universo digital dos aludidos
meios de comunicagdo, imprescindivel recurso de pesquisa na contemporaneidade, uma
vez que todos materiais, especializados ou ndo, encontram-se digitalizados ou com
versao apropriada ao mundo virtual.

O objetivo central da presente pesquisa € a investigacdo introdutéria acerca dos
elementos éticos econdmicos presentes em crises recentes (pos 1929), considerando ai
perspectiva historica, o que significa que sera tomado o comego do século XX como
referéncia da contemporaneidade. Neste periodo serdo apresentadas e exploradas apenas
as crises mais importantes, grandes crises que tiveram grande impacto para um pais
importante ou para varios paises, 0 que se tornou mais comum com a globaliza¢do do
capital desde o século passado. Periodos anteriores além de exigir um esforco
demasiado apenas nesta etapa da pesquisa em funcao da precariedade das informacgdes
disponiveis e a quase inexisténcia de literatura especializada na 4rea, ndo seriam
coerentes com o referencial tedrico principal, que contextualiza historicamente no
século XX o comeco da observacao da relagdo entre os elementos éticos e as crises. O
conhecimento aqui produzido, por sua vez, podera servir de referéncia para ser utilizado
em outras pesquisas aplicadas, ja que o tema ainda demanda muitos desmembramentos
e possibilidades de analise.

Alguns procedimentos metodologicos basicos devem ser ressaltados, pois estao
diretamente relacionados com o preenchimento dos requisitos necessarios a construgao
de um trabalho monografico. O primeiro deles ¢ a defini¢do do tipo da pesquisa,
qualitativa, pois ndo busca enumerar ou medir eventos e nem utiliza a estatistica para
analise dos dados. Esta modalidade sera utilizada porque se pretende explorar os
aspectos éticos econdmicos presentes em grandes crises capitalistas, situando-a na

Ciéncia Econdmica atual e entender como sua utilizacdo pode contribuir para a
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constru¢ao de uma sociedade e economia melhor, uma vez que discutir ética sempre ¢é
um exercicio de cidadania.

Sera priorizada no estudo a pesquisa bibliografica na lingua portuguesa, com
excecdo de alguma referéncia relevante para o trabalho, uma vez que esta ja possui
grande volume de titulos em quase todas as linhas de pesquisa e essas fazem mengao ao
que ha de mais importante produzido no exterior. Além dessa breve restricao
metodologica, o estudo possui as limitagdes inerentes a um estudo exploratério,
particularmente seu inerente carater introdutoério em relagdo ao tema (pois foi pouco
explorado anteriormente), havendo muito ainda a ser desenvolvido para a area se
consolidar, € o problema da disponibilidade de dados e informacdes e de tempo para
realizar este trabalho académico de conclusdo do curso de economia.

A anélise do objetivo principal serd precedida de uma exposi¢do da primeira
grande crise capitalista, a crise de 1929, primeiro momento em que a economia de
mercado se depara com a realidade de uma crise de grandes propor¢des, que modificou
a forma dos pensadores lidarem com o proprio sistema capitalista, repensando
parametros e politicas econdmicas. Em relacdo as crises, aqui se fara referéncia apenas
ao ano marco desse fendmeno (como € o caso da crise de 1929), que sempre se prolonga
por pelo menos cerca de cinco anos (alguns antes e outros depois do ano marco), num
movimento ciclico de médio prazo. Nao serdo abordadas outras crises antes da década
de 1990, entretanto, por que elas acrescentam pouco em relagdo a crise de 1929, e isso
por que ndo transcorreu tempo suficiente para difundir no sistema a mudanga de
comportamento defendida pelo autor referencial aqui adotado.

Por fim, cabe colocar que o método utilizado para apreensao das conclusoes ¢ o
dedutivo, uma vez que procuraremos deduzir afirmacdes a partir de teorias gerais
disponiveis, em particular de GALBRAITH (2000), pensador que analisa as crises
contemporaneas associadas a fatores éticos, considerando as transformacoes pelas quais

as economias capitalistas vém passando na atualidade.
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3. FUNDAMENTACAO TEORICA

As discussdes entre as questdes morais e a ética permeiam o pensamento
humano desde a Antiguidade, sendo objeto de reflexdo de pensadores de diversas
culturas ocidentais na época, dentre elas: Grécia (possivelmente a mais proficua),
Império Romano e Europa Medieval. Nesse espago de tempo histdrico a economia nao
se caracterizava como uma ciéncia era apenas mais uma variavel na observacao do todo,
um aspecto comportamental a ser integrado aos demais para compor o todo social.

A atividade comercial idealizada por Aristoteles ndo aceitava que a troca entre as
mercadorias pudesse apresentar ganho oriundo da comercializagdo, mas vislumbrava a
busca pela satisfacdo das necessidades (BUARQUE, 2007, 23). Na idade média, por sua
vez, o pensamento social d4 uma guinada para o lado religioso, dado o predominio
arbitrario da igreja catolica, e a concep¢do de Sao Thomaz de Aquino torna-se a grande
referéncia para a sociedade. Nesta, os juros excessivos eram abominados, e a igreja
aproveitava seu poder para legislar sobre a atividade econdmica da civilizagdo crista,
proibindo esse mecanismo que ¢ um dos fundamentos para o surgimento e
desenvolvimento dos mercados (RONCAGLIA, 2005).

Apods a idade média vai surgir o iluminismo, um movimento de pensadores
liberais que vai proporcionar um revolucionamento nas ideias e um debate efervescente
que possibilitara o nascimento de todas vertentes do pensamento social moderno. O pai
da Ciéncia Econdmica e maior expoente da Escola Classica, Adam Smith, por exemplo,
surge no bojo deste movimento, e 17 anos antes de “A Riqueza das Nacdes”, escreve a
“Teoria dos Sentimentos Morais”, obra em que explora a natureza dos fatores éticos
dessa sociedade moderna que esta surgindo, para através das bases morais que norteiam
o comportamento humano, procurar explicar a logica da organizagdo liberal das
sociedades ocidentais .

A variavel principal de Smith para explicar as sociedades liberais ¢ a simpatia.
As sociedades modernas sdao baseadas na liberdade, e a auséncia da repressao por parte
de um Estado autoritario ndo joga as pessoas umas contra as outras porque descobrem,
por meio do excedente que o que ¢ bom para cada individuo € bom para a sociedade
como um todo, ou seja, esta organizagdo social foi precedida de uma evolugdo nas
técnicas de produgdo de forma a surgirem os primeiros excedentes e, consequentemente,

posteriormente, a sistematizacao das trocas.
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A simpatia ocorre inicialmente dentro da estrutura familiar (SILVA, 2007, 90),
onde hd uma colaboragdo natural pela sobrevivéncia, € na medida em que esta vem, ha
um ciclo virtuoso em torno da sociabilidade e a produgdo. S6 depois ¢ que a simpatia se
estende a convivéncia social, pelo mecanismo de solidariedade ao avesso: quando ha
uma identificacdo e solidarizagdo ao ser humano que sofre, a ajuda a esse ser na verdade
representa uma ajuda a si mesmo para quem a realiza, pois ele o faz por deplorar aquela
situagdo para si mesmo (SILVA, 2007, 91). No fim, a solidariedade seria apena uma
faceta do auto interesse, que, por sua vez, ¢ um corolario da simpatia.

Segundo Termes (1992), para absorver o entendimento de Adam Smith, sobre as
questdes €ticas e morais enfatizadas em suas obras, A Riqueza das Nagoes, e a Teoria
dos Sentimentos Morais, estas deveriam ser lidas conjuntamente. Dessa maneira
obtemos um entendimento mais coeso entre os fundamentos sociais (éticos) e
econdmicos da concepgdo desse autor. Essa interpretacdo conjunta pode ser observada
por meio da leitura de trechos que contém o mesmo sentido sobre a moral. Na obra “A

Riqueza das Nagodes”, o trecho que aborda o sentido ¢ a que segue:

Nao ¢ da benevoléncia do agougueiro, do cervejeiro ou do padeiro que
esperemos obter nosso jantar, e sim da atengdo que cada qual da ao
proprio interesse, Apelamos ndo a sua humanidade, mas ao seu amor
proprio, e nunca lhes falamos das nossas necessidades, e sim de seus
interesses (SMITH, 1776, p.26-27, apud SEN, 1999, 39).

De outra forma essa ideia ¢ expressa por Smith, quando elaborou “A Teoria dos

Sentidos Morais™:

Por mais egoista que queira supor ser o homem, evidentemente
existem alguns elementos na sua natureza que o fazem interessar-se
pela sorte dos outros de tal modo, que a felicidade destes € necessaria,
mesmo que dela nada obtenha a ndo ser o prazer de presencia-la
(SMITH, apud TERMES, 1992, 19).

Se o auto interesse ¢ quem embasa os gestos de benevoléncia social do ser
humano, pois estes sdo reflexo involuntirio de um comportamento natural que
historicamente lhe proporciona melhores condigdes de vida, esse comportamento ¢
avaliado como virtuoso € a harmonia social se instaura como decorréncia da aceitagao
desse comportamento (SILVA, 2007, 93). Fonseca, por sua vez, intrigado com a
adequacgdo desses conceitos liberais e desse instrumental teérico a sociedade brasileira,
esbogou em seu livro o que seria a resposta para encaixar a economia nacional, de resto,

predominantemente de mercado, porém especificamente conivente com a corrupgao.
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A explicacdo de Fonseca para o comportamento contraditorio do cidadao tipico
brasileiro, um individuo que se julga de bem, cumpridor de seus deveres e defensor dos
bons valores, mas que convive com uma sociedade muito desigual, com problemas
estruturais tanto de ordem social (deficiéncia nos sistemas de saide e educagdo
publicas) e com desvios de conduta de diversas ordens, ¢ a criacdo de um novo
conceito, o autoengano (FONSECA, 14, 1993). S6 este novo conceito provocador
abarca o caso brasileiro por explicar a situagao por meio da ilusdo de que se esta fora,
por cima, de uma sociedade injusta, e a economia continuar funcionando, resistindo a
mudangas estruturais, que ademais, devem partir de uma mudanga interior dos
individuos.

Bernard de Mandeville ja colocava em sua ‘Fabula das abelhas’ o problema da
hipocrisia nas sociedades, como caracteristica inerente ao ser humano, por mais que ele
renegue, mas as sociedades funcionam em um delicado equilibrio em que sdo mantidos
os principios sociais (comportando ai os ‘vicios’ privados) e os excessos sao punidos. O
caso brasileiro seria diferente e nao entraria nessa logica em funcao de sua incapacidade
de superar esses excessos, construida historicamente devido a um predominio absoluto
de elites retrogradas. As mudangas estruturais profundas necessarias para uma
modernizacao final na sociedade nacional ndo acontece porque o povo brasileiro ainda
ndo tomou consciéncia que pode ser o sujeito da acdo e isto acontece por causa de seu
histérico exploragdo, que o faz incapaz de reagir a forgas maiores que ele. Este elemento
historico remete a concepgao marxista, que passamos a resumir agora.

A teoria marxista apresenta uma andlise da burguesia através das constantes
evolugdes das condi¢des materiais da vida. Desta forma, sdo criadas as condigdes para
consolidar a consciéncia social, legitimando a ideia de capitalismo moral e ético. Além

da legitimag¢do da superestrutura vigente, dado que:

“Cada etapa da revolugdo percorrida pela burguesia era acompanhada
de um progresso politico correspondente. (...) a burguesia desde o
estabelecimento da grande industria e do mercado mundial,
conquistou, finalmente a soberania exclusiva no Estado representativo

moderno.” (MARX E ENGELS, 1961, 23).

Mantem-se assim a formacao da superestrutura determinada pelos detentores do
poder. O Estado administra os conflitos que sdo gerados entre o capital e o trabalho,

posicionando-se ao lado dos detentores do poder. Assim, ¢ possivel dizer que a ética
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capitalista ¢ a ética da exploragdo da forca de trabalho, sendo excluidas formas
anteriores de superexploracdo (ainda que eventualmente possa fazer uso delas), que
seriam, para o mercado, anti¢ticas (MARTINS, 2010, 4). O estado legitima a forma de
exploragdo capital-trabalho, ratificando contratos e criando uma estrutura legal para
protecdo da propriedade privada, o fundamento do funcionamento do sistema, que
possibilita a geracdo e multiplicagdo dos lucros, além de garantir a dindmica da
economia na medida em que estimula os investimentos e novas tecnologias.

Pelo prisma marxista, e sua concepgdo integrada de ética como uma varidvel
social, uma vez que o comportamento da moral deve ser associado ao comportamento
do homem (que ¢ percebido em varios campos, como o social, o psicoldgico, o juridico,
o religioso, etc), qualquer avango ético nas economias de mercado que podem ser
atribuidas as forgas sociais, uma vez que ndo se pode esperar de empresarios que se
preocupam apenas com a acumulagdo de capital, alguma preocupagdo social. As
conquistas sociais e éticas que deixaram o capitalismo mais humano, tais como redugao
de jornadas de trabalho, implantacdo de sistemas publicos de saude, educagdo e
previdéncia, por exemplo, sdo, portanto, resultado de mobilizagdes sociais frente aos
interesses do capital.

Por outro lado, do ponto de vista neoclassico a discussdo ética ¢ reduzida a
producao de externalidade, situacdo que ¢ classificada como antiética por resultar em
impactos negativos a terceiros. Para os neocléssicos, a liberdade na produgdo s6 tem
esse limite, que faz com que compartilhem com Marx, por raciocinio diverso, da
negagdo da superexploracdo em moldes ndo capitalistas. Também podem ser citados
como exemplos de problemas éticos na economia a producao de drogas, a poluicdo, a

espionagem industrial, entre outros.

3.1. Galbraith e as causas éticas das crises

Em termos gerais poderiamos dizer que do ponto de vista da ortodoxia sempre
ha problemas éticos por tras das crises, uma vez que o sistema capitalista tende a
funcionar perfeitamente, ¢ apenas comportamentos antiéticos aos esperados pelos
mecanismos do mercado ¢ que gerariam situacdes de crise. J4 de acordo com a
perspectiva marxista, a regra seria a tendéncia a crise seguindo a propria logica do
sistema que ndo encontra bases solidas para expansdo continua, havendo ai um

problema ético intrinseco ao sistema, uma vez que a crise seria consequéncia de longo
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prazo da acumulagdo de capital, que por sua vez, ¢ baseada na mais-valia extraida
indevidamente dos trabalhadores. Keynes aproveitou muito da analise marxista, mas foi
mais especifico ao afirmar que as economias de mercado tendem a crise devido a
incapacidade da economia real em acompanhar a economia financeira, que projeta
niveis de crescimento elevado baseado em estimativas imprecisas de valorizagdo. Essas
estimativas, entretanto, seriam, como regra, apenas imprecisas, € nao de ma fe.

Galbraith inova a teoria econdmica porque ¢ o primeiro pensador a associar o
fendmeno especifico das crises a questdes éticas, algo que antes estava apenas implicito
nas teorias keynesiana e marxista. Galbraith explicita a questdo enfatizando um traco do
comportamento dos individuos das economias de mercado menosprezado pelos
pensadores classicos e neoclassicos: a agressividade. A busca pelo ganho, por
rendimentos maiores ¢ legitimo e estimulado, ndo havendo limite superior para esses
retornos econdmicos, afinal o mercado ¢ um poco de possibilidades e os melhores
negdcios podem crescer exponencialmente financiado pelo capital aberto
(GALBRAITH, 2004, 16).

O problema est4 justamente nesses inocentes estimulos, ai ha uma contradigao.
Como comportamento padrio que se alastra e exacerba a acumulagdo de capital, acaba
estimulando também os desvios de conduta para obten¢do do objetivo. E a classica
maxima antiética de supressdao dos meios para se atingir os fins. Isso s6 pode se
concretizar no capitalismo moderno do século XX em que as empresas ja cresceram e
comecam a ganhar consciéncia de seu poder de mercado, pois a concorréncia elevada de
pequenas empresas nao admitiria essa alternativa. Nao so6 a teoria alternativa desse
pensador captou uma mudanca no ‘homo-economiscus’, também a teoria ortodoxa
repensou o comportamento racional econdmico do ser humano a partir da década de
1970, com a introducdo da teoria dos jogos. Percebe-se que hd um elemento comum
nessa revisao, que ¢ a perda da inocéncia. As pessoas foram gradativamente perdendo a
inocéncia com o desenvolvimento do capitalismo, a ponto de agir ndo mais
espontaneamente, mas sim pensando na reacdo do outro, tendo mais noc¢do das
implicagdes diversas da economia que o cerca.

Galbraith lista uma série de mecanismos que subsidiam a ascensdo desse novo
comportamento a ponto de tornd-lo regra, um deles ¢ a propaganda (GALBRAITH,
2004, 28). A propaganda se desenvolveu acentuadamente apenas apos a década de 1950,
se sofisticou e apoia significativamente o aumento do consumo para além dos niveis

‘necessarios’, gerando uma cultura de consumo competitivo, alimentado por valores
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como ostentacdo ¢ excesso como forma de efeito demonstragdo. Sua sofistica¢dao foi
trabalhada por psicologos e melhorada através da promog¢ao de produtos por meio dos
chamados formadores de opinido. Nessa nova realidade os individuos tiveram que obter
mais renda para conseguir comprar mais € mais itens, parte dessa renda veio com
aumentos de produtividade, mas outra parte teve que ser obtida no mercado através de
mais trabalho ou outros mecanismos indevidos.

Outro mecanismo fundamental para generalizacao do que o autor aludido chama
de ‘fraudes inocentes’ foi a propria profissionalizagdo das gestdes. As gestdes
profissionais, operadas apenas por especialistas como administradores, economistas e
contadores, deveriam apenas promover a eficiéncia produtiva, entretanto a pressao por
resultados significativos fez com que os executivos comecassem a adotar medidas
alternativas para produzir maiores lucros, atitudes de maior risco que passaram a ser
ratificadas por conselhos administrativos manipulados por eles. Essas atitudes estdo na
raiz do problema e pode ser comprovado, segundo o autor, pela crise de 2002 nos EUA,
que vai ser colocada no capitulo subsequente, quando detalharemos as formas como isso

era operacionalizado.
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4. CRISES E ETICA: A HISTORIA RECENTE

4. 1. A primeira grande crise especulativa: a depressao de 1929

O ano de 1929 foi marcado por uma crise econdmica sem precedentes que
culminou com a quebra da bolsa de Nova York, acarretando mudancas significativas nas
areas econdmica, politica e social. Apds a primeira guerra mundial, particularmente do
inicio da década de 1920 até um ano antes do dpice da crise financeira, a economia dos
Estados Unidos vinha num processo ciclico de crescimento, com as pessoas
apresentando um poder de comprar cada vez maior, entretanto, os precos dos produtos
ndo estavam acompanhando o crecimento da renda. Tal fato indicava algo que até entdo
ainda ndo havia acontecido em grandes propor¢des: o mercado estava superaquecido,
produzindo um grande excedente de producdo. A Primeira Guerra Mundial, foi um
marco na aceleragdo da atividade econdmica norte americana, aumentando
significativamente a produgdo de matérias-primas, géneros alimenticios e produtos
industriais e alavancando o crescimento econdmico. A consolidagao desse processo foi o
aumento das exportagdes (em especial dos itens citados), o que pode ser vislumbrado
com o crescente superavit comercial, fazendo com que no final de 1919 a marca de um
superavit do balanco de pagamentos fosse da ordem de US$ 3,3 bilhdes (THORP,
2000).

A economia dos Estados Unidos entdo passou por um periodo de abundancia e
euforia até 1928, com aumentos expressivos da atividade econdmica, mas essa fase
criou uma ilusdo de crescimento sustentavel, tendo em vista que a produgdo em larga
escala ndo foi acompanhada por um igual crescimento na demanda, criando um
problema de realizagao gradativo que foi se acumulando ao longo da década. Essa
situagdo foi exponenciada pelo estimulo a especulacdo, levando a maior parte das
pessoas a levar seus ganhos salariais para o mercado financeiro, para participarem dos
ganhos com as acdes, com a promessa de ganhos rapidos em pouco tempo. Com o
movimento em massa para o mercado de capitais, houve excesso de liquidez, muitos
empresarios captaram recursos para aumentar a producao e encontravam investidores no
mercado para concretizar as transagoes. Do outro lado os consumidores perceberam a

boa fase da economia de forma diversa, pois eram estimulados a investir ¢ viam que os
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precos ndo estavam subindo, o que reduzia ainda mais a demanda devido a expectativa
da uma queda maior nos precos.

Os problemas no funcionamento da bolsa de Nova York comecaram a aparecer
em meados de 1929, o que gerou uma onda especulativa forte, primeiro para cima, com
volumes de negocios cada vez maiores, acarretando em uma supervalorizagdo dos
ativos, e depois para baixo, no movimento de vendas generalizadas de agdes, mesmo
com os precos dos papéis caindo substancialmente até o colapso em outubro de 1929.
Tanto a atitute inicial de atragdo como a sequéncia de repulsa ao mercado revelou o
comportamento chamado efeito ‘manada’, que demonstrou a fragilidade da
racionalidade do homoeconomicus (GALBRAITH, 1972).

A dimensao significativa dessa primeira grande crise capitalista decorre de seus
impactos nos indicadores econdmicos e da sua duracdo propriamente dita. Quando
Roosevelt assumiu a presidéncia dos Estados Unidos, a crise permanecia e ele, que foi
eleito porque convenceu a populacao que sua base politica poderia derrotar a crise. Esse
presidente entdo tomou uma serie de medidas nesse sentido, entre as quais podemos
destacar: reformulagao do sistema bancario e monetario (proibindo a transagdo de outras
moedas da prata e do ouro nas relagdes de comércio), fixacao de pardmetros no mercado
de trabalho (fixagdo de um valor para o salario minimo, um limite para as horas de
trabalho diario e proibi¢do do trabalho infantil) e investimentos em infraestrutura para
assegurar empregos € minorar as consequéncias da crise. Tais medidas, posteriormente
chamadas de New deal, foram exitosas e conseguiram recuperar a economia (PARKER,
2009).

A andlise dessa crise nos remete a alguns elementos basicos. Os americanos
sempre tiveram a predisposi¢do em acreditar na possibilidade do éxito e no
desenvolvimento significativo dos negdcios, isso faz parte da cultura norte-americana,
mas esse episddio mostrou que a economia real e financeira estdo conectadas, e, se
desgarrarem por alguma razao, em algum momento tera de haver a religacdo. Mais do
que em qualquer lugar, os EUA possuem como lema ser a terra das oportunidades, essa
cultura, que nada mais ¢ que a exacerbagdo do liberalismo difundido desde o inicio da
revolucdo industrial (e que posteriormente vai ser exportada), € que gerou a primeira
grande crise das economias de mercado, a crise de 1929. O fato da economia americana
vir de uma fase boa no inicio dos anos 1920, impulsionou as apostas no jogo financeiro
e comegou a cultura de investir em agdes de forma generalizada, mas esse movimento

dos agentes ocorreu de boa fé. Com excecao de artimanhas de alguns (que procuraram
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‘oportunidades’ especulando com terrenos onde ferrovias iriam passar para extorquir o
grande negdcio ferroviario), todos envolvidos acreditavam relamente que a economia
iria crescer muito, sO que ignoraram a depressao pos-guerra em boa parte do mundo,
resto do mundo esse que teria que comprar os produtos americanos para dar vazao a
todo aumento de producdo. Entdo neste caso, e neste periodo, ndo podemos relacionar

elementos éticos a crise.

4.2. As crises monetarias e financeiras 1997/1999

4.2.1. O caso asiatico (1997)

A crise surgiu em meados de 1997, influenciada por um forte ataque
especulativo sofrido pela moeda tailandesa, que ndo conseguia se proteger do ataque
cambial em decorréncia do auto custo (em termos de reservas disponiveis) para manter
o valor. Esse processo foi se alastrando entre os “tigres asiaticos” que ndo conseguiram
controlar o valor de suas moedas frente ao dodlar, resultando numa crise sistémica. O
ponto central dessa crise foi o forte endividamento do pais, que criou a dificuladade
econdmica no governo, forcando a ‘op¢do’ pela flutuagdo da moeda. Com a crise
instalada veio a especulagdo generalizada e o panico financeiro que aprofundou a crise.

Os paises atingindos, caracterizavam-se por apresentar padrdoes semelhantes,
como desvalorizagdo do cambio, acompanhada por uma crise no sistema bancério e
monetdrio, que recaia sobre o sistema financeiro (WAN, 2008). O endividamento
externo desses paises foi inflado em razdo de processos de crescimentos econdmicos
acelerados voltados para produgdo industrial de produtos finais alimentando a elevacao
do consumo, sem investimento em tecnologia e infra-estrutura local.

O caso asiatico apresenta poucas novidades com seus elementos especulativos,
monetarios e de relacdes promiscuas entre a iniciativa privada e o governo, e reforga as
acoes de que normalmente estdo na raiz de grandes crises. Repete-se a sequéncia
tradicional em que enquanto as apostas sdo positivas ndo se atenta muito para as bases
reais porque se cria a falsa ilusdo de que todos podem ganhar com a euforia financeira,
mas depois a realidade se impde ao aspecto financeiro e se revelam a ilusdo na
supervalorizacdo de ag¢des e da moeda. Pode-se dizer que aqui ainda estd presente a

inocéncia original no comportamento dos agentes, ainda que muitos anos apds a
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primeira grande crise, uma vez que para a maior parte das economias orientais essa

possibilidade de crescimento econdmico acelerado era desconhecido.

4.2.2. O caso russo (1998)

A partir de 1990, a Russia comegou a passar por um processo de transi¢ao
ecomOmica, deixando de lado a cultura comunista centralizadora, para o
desenvolvimento dos negdcios ap6s mais de 70 anos de regime comunista. Obviamente
estavam desacostumados e os primeiros passos retomaram erros do principio das
economias capitalistas, com o agravante do dominio de muitos segmentos por mafias.
Os empresarios ndo perderam tempo e comecaram a fundar suas empresas e a querer
crescer rapidamente, abrindo o seu capital para captar recursos para fomentar a sua
producdo.

O movimento generalizado de abertura e crescimento acentuado das empresas
novamente nao teve bases de sustentacdo consistentes, dado o nivel embrionario do
mercado russo, e a falta de garantias pelo governo. O desenvolvimento da crise foi
semelhante aos casos anteriores relatados: alto endividamento, superproducdo que nao
encontra demanda, governo que ndo faz sua parte investindo em infra-estrutura, controle
do desemprego e, agora, nas décadas mais recentes, também inflacdo. Novamente
aconteceu fuga de capital estrangeiro, que nessas horas procura mercados mais
consolidados e tradicionais, gerando um processo desordenado de desvalorizacdo do
cambio e aumento da taxa de juros. Segundo (PINHEIRO, 2007) o banco central russo
triplicou a taxa de juros oficial, que estava na ordem dos 50%, passando no final de
maio de 1998 a casa dos 150%, com o intuito de segurar a fuga do capital estrangeiro.

O pagamento da divida publica russa, entretanto, estava atrelada a taxa de juros,
de forma que o governo se viu na necessidade de tomar uma medida dréstica na politica
econdmica conhecida pelos paises latinos, decretando moratéria de 90 dias e, além
disso, obrigou o pagamento da divida em rublo, ou seja, os credores compraram os
titulos da divida russa em dolar, mas na hora do pagamento dos juros o governo pagaria
em moeda local, bem menos valorizada. Tal fato gerou uma reagdo em cadeia no
mercado financeiro local com a queda da credibilidade da economia russa afetando
significativamente o mercado de capitais.

A Russia, so6 vai comegar a se reerguer apds o comando de Vladimir Putin, que

priorizou o ajuste nas contas publicas e a criacdo de mecanismos para fazer com que a
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economia voltasse a crescer. Esse processo tem inicio em 1999 quando ele assume o

poder e comega a implantar a sua politica para reorganizar o Estado.

4.2.3. O caso brasileiro (1999)

O Brasil viveu durante um longo periodo histérico com um expressivo
descontrole inflacionario, mesmo sendo adotadas varias medidas econdmicas durante o
século XX (que ndo surtiram efeito). Entretanto no ano de 1994, o entdo ministro da
fazenda Fernando Henrique Cardoso lanca um plano ousado para controlar a inflacdo
intitulado “plano real”, que conseguiu fazer o que parecia impossivel: estabilizar a
economia brasileira.

Com a implantagdo do real e o seu valor sendo equiparado ao dolar, isso
acerretou sérias mudangas no consumo interno, praticamente gerando toda uma
demanda nova devido a estabilizacdo, com os consumidores comprando em maior
escala em geral, e produtos importados em particular (pois até entdo eram indisponiveis
para o brasileiro). Essa alta do consumo afetou diretamente as empresas nacionais, que
se viram obrigadas a reduzirem o valor de suas mercadorias para competir com as
mercadorias estrangeiras e seus precos atraentes. Esse comportamento dos
consumidores teve impacto direto na balanca de pagamentos tornando-a deficitaria,
tendo em vista que o consumo dos produtos importados estavam superando as
exportagdes e aumentando assim a divida interna do pais, configurando-se como os dois
principais gargalos da crise de 1999.

Paralelamente, o Sistema Financeiro Nacional mantinha sérios problemas
estruturais, particularmente o sistema bancario ocultava falhas de gestdo, contaminado
por ganhos proporcionados pela inflacdo de tempos atras. Devido ao inchaco do setor, a
estabilidade dos precos teve por externalidade negativa a faléncia de mais de 190
instituigdes financeiras, publicas e privadas que ndo conseguiram produzir lucro sem
inflacdo. Além disso, as relacdes permissivas entre governos estaduais e bancos
publicos promoveram prejuizos e havia influéncia governamental significativa sobre
bancos privados. Essa situa¢do s6 poderia ser resolvida com uma reestruturagao do
Sistema Financeiro Nacional com o objetivo de modificar a estrutura e reorganizar a
forma das institui¢des financeiras aturem no marcado financeiro, tentando desmistificar
a teoria da oposi¢do governista que a manutencao da alta taxa de cambio era de carater

eleitoreiro.
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Saido do periodo de superinflacio em 1994, proximo ao final do primeiro
mandato do governo FHC, o Real ja passa por seu primeiro grande teste, € o
encaminhamento deste pela equipe econdmica se revelou suspeito. A manuten¢dao da
taxa de cambio valorizada deixou aos poucos de ser alvo de debate para ser motivo de
consenso entre economistas brasileiros, ainda que contrariando o FMI (com o qual o
pais estava negociando um empréstimo), porém o governo manteve a cotacdo alta do
real perante o dolar até o final do mandato. Todos envolvidos sustentaram essa posi¢ao
até¢ 2000, quando um repdrter captou a declaragdo do entdo presidente do Banco Central
Armirio Fraga, admitindo que Fernando Henrique Cardoso teria chances pequenas de se
reeleger caso tivesse desvalorizado a moeda antes da elei¢do. (ver FOLHA DE SAO
PAULO, 2000).

A ética na politica € de dificil explicacdo, porém do ponto de vista econdomico os
gestores da economia, em particular o presidente do BACEN em 1998; Gustavo Franco,
sabiam que a manuten¢do do real muito valorizado traria prejuizos para o pais com o
aumento expressivo de importagdes, redugdo expressivo de importagdes e pressao por
mais dolares no mercado, o que fez o governo queimar reservas para tal. Este episodio
revela erros de gestdo propositais aumentando as propor¢des de uma crise que poderia
ter sido melhor administrada do ponto de vista cambial. Se a politica deve ser sempre
exercida em beneficio do pais independente de sua vertente, a decisdo de sustentar o
cambio valorizado também foi antiética politicamente, pois levou o pais a uma situacao
delicada do campo cambial, que levou tempo para o pais se recuperar, sem falar em suas

repercussoes macroecondmicas.

4.3. A crise coorporativa de 2002

O inicio da crise de 2002 é bem anterior, remetendo ao fim da chamada
exuberancia americana da década de 1990. Hoje ja se sabe, por meio da revisdo das
estatisticas, que a exuberancia ndo foi tdo grande assim e que a reserva federal subsidiou
esse crescimento com juros baixos e os bancos emprestando irresponsavelmente o
crédito facil e barato, gerando a bolha especulativa no setor imobiliario (BRENNER,
2002). A despropor¢do constante entre valores financeiros e mercado real também se
anunciou no nascente mercado virtual, inflado demais, formando prematuramente uma
crise no novo mercado. Juntamente com a crise asiatica € a russa, esse cenario fez com

que os executivos tomassem novas medidas para elevar o preco das agdes.
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Neste momento comegamos a observar agdes anti¢ticas dos executivos no
sentido de inflar o preco das agdes artificialmente e sem correspondéncia real. O
mecanismo basico ¢ a compra de largos lotes de opcdes preferenciais para sinalizar
falsamente ao mercado uma procura maior pelas agdes da empresa, em regra da propria
empresa, uma vez que com isso o executivo aumentava seus bonus (ENRON, 2005).
Esse mecanismo comeca a ser utilizado nos Estados Unidos nesse periodo e se expande
como uma pratica que marcou essa fase da economia americana e, se ndo gerou a crise
(pois a causa ¢ multipla), certamente aumentou suas propor¢des.

A crise de 2002 foi, antes de mais nada, uma crise coorporativa ocorrida nos
Estados Unidos que revelou novos abusos em procedimentos gerenciais, além dos
antigos ja utilizados, para aumentar o lucro das empresas. O principal desses
mecanismos foi a operacdo chamada marca¢do a mercado, meio pelo qual os executivos
langavam no balango atual lucros previstos para exercicios futuros. Quando essa
operacao ¢ feita com bases reais € os lucros previstos acontecem, ou seja, quando ela ¢
feita de boa fé e com bases conservadoras, em regra nao ha problema, esse s6 acontece
quando se abusa da operagdo e se superestima de proposito os lucros, o que ocorreu
frequentemente na ENRON, pois geralmente havia prejuizo, que era coberto com outra
jogada mal intencionada. Até entdo sé casos esporadicos haviam ocorrido com esse
mecanismo novo introduzido no mercado financeiro, ndo havia a percepcao de que seu
carater especulativo e subjetivo d4 margem a manobras no sentido de valorizar ganhos,
manobras essas antiéticas. Foi o que aconteceu, pouco a pouco as empresas foram
recorrendo a esse mecanismo, que foi sendo disseminado, e foi gerada uma bolha
especulativa que estourou na mao dos investidores desavisados, uma vez que os que
operavam diretamente a manobra sabiam que os pregos das a¢des no mercado aberto
ndo tinham base real, e que, portanto, iriam cair em breve, e venderam suas a¢des antes
da farsa ser descoberta.

O caso da ENRON foi citado por Galbraith como a prova de sua tese. Uma farta
producdo académica foi realizada para discutir esse caso, tal seu impacto no meio
coorporativo. O documentario ENRON (2005) ¢ provavelmente o mais referenciado
acerca do tema, devido, em parte, a sua autora ter tido acesso a documentos para
escrever uma matéria para a Fortune a época em que a situagdo se desenvolvia. Segundo
o documentario, 20 mil pessoas perderam seus empregos, os fundos de aposentadoria
dos funcionarios cairam com o valor das agdes para niveis insignificantes, o presidente e

o diretor financeiro da companhia foram condenados em processo criminal, € a maior
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parte dos altos executivos da empresa venderam seus ativos antes da crise € escaparam
com fortunas que variavam entre 30 e 250 milhdes de ddlares.

Trata-se de uma das empresas chave na crise de 2008 ocorrida nos EUA, que
resultou no maior caso de faléncia coorporativa da histdria desse pais. Os executivos
dessa empresa eram estimulados por seu presidente a ter uma postura agressiva perante
o mercado, o que resultou em uma série de operacdes fraudulentas que levou a empresa
a faléncia. Todos envolvidos, e foram muitos, acabavam entrando no jogo desonesto,
como os auditores das duas maiores e mais conceituadas firmas de auditoria dos EUA
(Arthur Anderson e Solomon Brothers), comprados com bdnus significativos.
Operagdes ‘apagao’ foram efetuadas propositadamente com o fim de pressionar o preco
da energia na Califérnia, causando problemas sérios de diversas ordens e desgastando
politicamente o governador democrata, que foi sucedido por um republicano
apresentado como redentor, quando a desregulamentag¢do ¢ que tinha proporcionado a

desorganizacao geral no setor de energia no Estado.

4.4. A crise especulativa e imobilidria de 2008

A crise de 2008 surge como a mais consistente desde a de 1929, uma vez que se
prolongou muito e seus indicadores foram préximos aos dessa crise referencial. Ela
comecou através da inadimpléncia no mercado imobilidrio, mas tomou grandes
proporgdes ao se alastrar pelo resto da economia, atingindo todo o sistema financeiro
norte americano.

Segundo Hermann (2009), “cada crise financeira marca o fim de um ciclo de
crescimento economico € do endividamento...”, e com a crise de 2008 ndo foi diferente,
pois as empresas, na busca por aumentar a atividade produtiva, investiam cada vez mais
seguindo a teoria de Say em que a oferta cria a sua propria demanda, e acabaram
inflando a bolha que estava por vir. O mecanismo basico das grandes crises se repete,
fazendo parecer que os agentes sdo maus alunos de economia, mas a verdade é que as
crises sdo momentos de ganhos para os jogadores hdbeis do mercado, que estudam a
hora adequada de sair do mercado e realizar lucros.

O sistema financeiro norte americano nos Ultimos anos vinha mostrando um
comportamento menos burocratico para aquisicdo de imoéveis, com linhas de
finaciamento com taxa de aumento progressivo a cada meés, € a0 mesmo tempo, maiores

facilidades para adquirir essa linha de crédito. Tal processo financeiro tinha o nome de
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subprime, pois eram oferecidos basicamente as pessoas que ndo apresentavam garantias
necessarias para a captacao das linhas de crédito menos onerosas e portanto tinham um
nivel de risco maior (ja que as condi¢des econdmicas dessas pessoas era mais fragil).

O subprime comecou a apresentar problemas na medida em que as taxas de juros
foram aumentando periodicamente, e os devedores comecaram a ter dificuldades para
pagar as prestacdes. A inadimpléncia se disseminou, € 0 que era comportamento isolado
passou a ser generalizado, desencadeando uma desorganizagcdo do sistema financeiro
como um todo. Tendo em vista que as instituigdes financeiras de posse desses titulos de
subprime sem retorno, decidiram vender no mercado, impulsionaram um aumento
gradual da oferta desses titulos diminuindo cada vez mais o seu valor, gerando uma
crise de liquidez no mercado financeiro.

No 4pice da crise, as institui¢des financeiras ndo estavam mais emprestando uma
para as outros influenciadas pela desconfianca gerada pelo mercado, sem conseguir
identificar se os titulos que seriam dados como garantia das operacdes seriam
confidveis. Os bancos sem ter como arcar com 0s Seus CoOmpromissos sistematizaram
uma quebradeira coletivas sem precedentes afetando o mundo todo.

A andlise desta crise nos leva a raiz ética do problema: o comportamento
irresponsavel de instituigdes diversas para sustentar um crescimento elevado, o antigo
problema mal resolvido norte-americano de querer exacerbar as metas de crescimento
econdmico. Primeiro o FED (Reserva Federal; o Banco Central americano) insiste em
redu¢do continua e longa na taxa de juros, caindo na armadilha da liquidez keynesiana,
formulada na década de 1930. Depois os bancos comecando a liberar empréstimos sem
garantias para financiar hipotecas (dividas imobiliarias). As referidas instituicdes ja
tinham experiéncia e exemplos historicos para saber que essas ndo eram medidas
pertinentes para aquele momento e mesmo assim adotaram. Nao se pode mais dizer que
eram inocentes, nao havia novatos na gestdo do FED e os bancos tinham equipes

completas para avalizarem as decisdes administrativas.
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5. NOTAS CONCLUSIVAS

O presente trabalho teve por objetivo realizar um estudo exploratério acerca da
relagdo entre ética e crises econOmicas, tendo por referéncia a teoria da fraudes
inocentes proposta por Galbraith. O exame dos casos permitiu constatar que houve
indicios de a¢des diversas dos principais agentes envolvidos nas crises listadas que
podem ser classificadas como antiéticas. Mesmo que essas agdes possuam alguma razao
politica (como no caso brasileiro que envolveu a reelei¢ao do candidato a presidente) ou
econOmica (no caso americano a tentativa de manter, ainda que desesperadamente, o
nivel de crescimento na década de 2000), que justifiquem suas realizacdes, de acordo
com os parametros €ticos da ciéncia econdmica e da ciéncia politica ndo sdo aceitaveis.
Entretanto o nivel de investigacdo do presente trabalho ndo pode levantar e associas os
elementos éticos nas crises estudadas.

No caso dos Estados Unidos da América, a recente sequéncia das crises
demonstra incompeténcia, grandiloquéncia e ma fé, tanto dos agentes publicos
responsaveis por conduzir a politica econdomica, como da sociedade, que ndo aprendeu
com os erros do passado. A primeira grande ligao paradigmatica foi a crise de 1929, que
ensinou, para quem quis aprender, como ¢ gestada uma grande depressdo, desde o
momento historico subsequente de prosperidade aos desmembramentos financeiros
posteriores e, por fim, seu potencial destrutivo em termos de faléncias e desemprego
massivo. Depois ocorreram outras crises de produgao até chegarmos as crises da década
de 1990 e 2000, quando alguns agentes criam novos mecanismos para burlar os
mercados e os governos, sendo exitosos dada a eterna esperanca de enriquecer sempre
alimentada culturalmente nos EUA. Sdo nessas crises recentes, ja eventos historicos,
que a ganancia de seus protagonistas se manifesta e sdo fortes argumentos a favor da
tese de Galbraith acerca desse aspecto negativo na mudanga de comportamento dos
agentes na contemporaneidade, dos quais precisamos tomar ci€ncia para prevenir a

sociedade acerca de seus riscos e danos.
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