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Desglobalização?
Plínio de Arruda Sampaio Jr., Flavio Miranda, Bruno De Conti, Marco Antonio Rocha, Isabela Nogueira, Carlos Serrano,  
Marta Skinner e Esther Majerowicz aprofundam o debate sobre a conturbada conjuntura econômica internacional,  

que combina inflação alta, baixo crescimento e desestruturação das cadeias globais de produção e comércio.
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Desglobalização?
n Esta edição discute a conturbada conjuntura econômica internacio-
nal e uma crise que se renova e abala certezas como o da globalização.

Plínio de Arruda Sampaio Jr., do Contrapoder, avalia que os efeitos acumu-
lativos da crise econômica de 2008, pandemia e guerra na Ucrânia começam 
a reverter a integração liberal e ganha fôlego um processo de desglobaliza-
ção. A segmentação do mercado mundial em blocos econômicos antagônicos 
inviabiliza a reconstituição do padrão dos anos de glória do neoliberalismo.

Flavio Miranda, do Niep-Marx, acredita que atravessamos uma crise 
estrutural de esgotamento da fase do modo de produção baseado no ca-
pital fictício, cujo caráter especulativo implica fragilidades expressa nas 
recorrentes crises. Não surge no horizonte a perspectiva de saída dessa 
longa depressão do capitalismo.

Bruno De Conti, da Unicamp, pondera que não devemos sobredimensio-
nar as transformações no modo de organização da produção em escala glo-
bal, nas primeiras décadas do século XXI. Não há capitalismo desglobalizado.

Marco Antonio Rocha, do Neit-IE/Unicamp, ressalta que a pandemia e 
guerra fortaleceram tendências como a integração regional das cadeias 
produtivas. O panorama para os próximos anos parece com tudo, menos 
com a ode à globalização dos anos 1990 e começo dos anos 2000.

Isabela Nogueira, do IE/UFRJ, destaca que, após as sanções impostas 
pelos EUA à Rússia, os países dos Brics e do Sul Global ganharam um re-
novado impulso no seu velho desejo de consolidar alternativas ao dólar.

Carlos Serrano, do LEHC/UFRJ, critica os analistas que atribuem a cri-
se atual a acontecimentos fortuitos, como a guerra e pandemia. Estamos 
numa crise de longa duração do capitalismo, que os EUA, potência deca-
dente, tendem a agravar.

Marta Skinner, do IE/UFRJ, defende que está em curso um questiona-
mento dos alicerces da ordem neoliberal, anunciando a morte da globali-
zação e a chegada de uma era protecionista e nacionalista, numa reação 
ao movimento internacionalizante liderado pelos EUA a partir dos anos 70.

Esther Majerowicz, da UFRN, detalha como a cadeia produtiva da indús-
tria de semicondutores – estratégica para a economia mundial e alvo da dis-
puta tecnológica entre EUA e China – é controlada pelo EUA e seus aliados. 
Taiwan responde por 92% da capacidade produtiva de ponta mundial.
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Plínio de Arruda Sampaio Júnior*

n A intervenção da Rússia na Ucrânia se-
pultou qualquer ilusão de que, com a dimi-
nuição da taxa de letalidade do coronavírus, 
a economia mundial pudesse retomar uma 
trajetória de expansão relativamente está-
vel. As consequências econômicas da guer-
ra acirraram as contradições que compro-
metem o funcionamento da ordem global. 
Coloca-se no horizonte um período de bai-
xo crescimento, inflação elevada e crescen-
te instabilidade financeira.

O impacto negativo da guerra sobre a ta-
xa de lucro e sobre o comércio internacio-
nal deprimiu os investimentos. A tendência 
recessiva foi reforçada pela política sanitá-
ria de lockdown do governo chinês e pela re-
versão da política monetária expansionista 
das economias centrais. Como consequên-
cia, as estimativas de expansão da produção 
mundial e do comércio internacional foram 
substancialmente rebaixadas.1 A previsão 
dos organismos internacionais é que o cres-
cimento da produção mundial em 2022 fi-
que abaixo da média do período posterior 
à grande crise de 2008. Para 2023, são cres-
centes os temores dos analistas de mercado 
de que os Estados Unidos e a União Euro-
peia entrarão em recessão.

A perda de dinamismo veio acompanha-
da de inusitada pressão inflacionária. Ao 
acentuar os desequilíbrios entre oferta e 
demanda numa série de mercadorias estra-
tégicas para o funcionamento da economia 
global – como produtos energéticos, com-
ponentes industriais essenciais, particular-
mente semicondutores, bem como insumos 
básicos e alimentos –, a guerra da Ucrânia 
deu novo ímpeto à elevação de preços que 
acompanhou o rebote do crescimento, após 
a forte retração da produção provocada pe-
las medidas de quarentena no primeiro mo-
mento da pandemia. Pelo segundo ano con-

secutivo, a inflação das economias centrais 
aproxima-se do patamar de dois dígitos, en-
cerrando um ciclo de estabilização que já 
durava quase quatro décadas. A valorização 
do dólar, provocada pela fuga para a segu-
rança diante das incertezas do cenário inter-
nacional, deve pressionar ainda mais os pre-
ços nas economias ocidentais.

Para além de seus efeitos negativos ime-
diatos sobre o crescimento e a inflação, as 
consequências econômicas da guerra corro-
em definitivamente os pilares da ordem glo-
bal neoliberal. O confronto aberto entre as 
duas maiores potências nucleares do plane-
ta, que subjaz como pano de fundo macabro 
da tragédia ucraniana, explicita as crescen-
tes rivalidades provocadas pela contradição 
irredutível entre o caráter mundial das for-
ças produtivas, o horizonte global da acu-
mulação de capital e as bases nacionais 
de reprodução da relação capital-trabalho. 
Sem condições de contrabalançar a queda 
na taxa de lucro pela destruição de grandes 
massas de capitais anacrônicos e pela aber-
tura de novas frentes de expansão do mer-
cado mundial, a luta fratricida entre capitais 
velhos e capitais novos é levada às últimas 
consequências. A concorrência intercapita-
lista assume a forma de uma guerra de vida 
ou morte pela sobrevivência.

As draconianas sanções econômicas do 
Estado norte-americano contra a Rússia res-
pondem não apenas aos interesses de seu 
complexo militar-industrial, energético e fi-
nanceiro nos negócios da guerra. Por sua 
ousadia e largo alcance, o bloqueio comer-
cial, a proibição de participação no sistema 
financeiro internacional e o congelamento 
das reservas cambiais impostos pelos Esta-
dos Unidos à Rússia representam um sal-
to de qualidade na política neomercantilis-
ta inaugurada por Donald Trump. Impelidos 
pelos imperativos implacáveis da concor-
rência em tempos de crise, os grandes con-

Guerra, estagflação  
e desglobalização

glomerados econômicos e financeiros mobi-
lizam seus Estados nacionais para fazer uma 
corrida desenfreada pelo controle dos mer-
cados, das fontes de matérias-primas e dos 
espaços econômicos nacionais. Daí a oposi-
ção irredutível dos Estados Unidos à forma-
ção de um bloco euroasiático, liderado pe-
la China e apoiado no poderio militar russo.

Os efeitos acumulativos da crise econô-
mica de 2008, da pandemia de coronavírus 
e da guerra na Ucrânia começam a reverter 
a integração liberal dos circuitos comerciais, 
produtivos e financeiros que impulsiona-
vam a globalização dos negócios. A luta de-
sesperada pelas escassas oportunidades de 
negócios solapa as bases da ordem econô-
mica internacional erigida sob os auspícios 
da Pax Americana, após a crise do sistema 
de Bretton Woods no início dos anos 1970. 
A crise do dólar como unidade de referên-
cia das relações multilaterais, a escalada do 
protecionismo, as incertezas que colocam 
em xeque as cadeias de valor e a acelerada 
corrosão da ordem econômica internacional 
são sintomas inequívocos de que ganha fô-
lego um processo de desglobalização. Sob 
os auspícios de medidas neomercantilistas, 
ganha ímpeto o movimento de fragmenta-
ção do sistema econômico mundial.

A decisão das autoridades econômicas 
dos Estados Unidos e da União Europeia 
de apertar a política monetária, inverten-
do anos de injeção de liquidez na economia, 
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não será capaz de restaurar o regime de es-
tabilidade de preços da era de ouro da Gran-
de Moderação. A inflação em curso não pode 
ser reduzida a um problema de excesso de 
demanda que seria resolvido com um freio 
de arrumação que, ao deprimir o mercado 
de trabalho, quebraria o ímpeto de elevação 
dos preços. Na verdade, os salários sequer 
têm conseguido perseguir os preços.2

Para além de desequilíbrios transitórios 
entre a demanda e a oferta, a inflação que 
corrói o poder de compra dos trabalhadores 
tem um caráter estrutural, condicionado por 
mudanças de grande envergadura na dinâ-
mica de expansão do mercado mundial, na 
composição dos gastos das famílias, na or-
ganização das cadeias de valor em escala 
global, no comportamento do mercado de 
trabalho e nos custos de insumos energé-
ticos estratégicos. A maior responsável pela 
aceleração inflacionária tem sido a total li-
berdade das grandes corporações para au-
mentar indiscriminadamente as margens 
de lucro como forma de compensar a redu-
ção da taxa de lucro provocada pela con-
tração dos mercados e por aumentos nos 
custos de produção, logística e transporte.3 
A desenfreada especulação comercial e fi-
nanceira com commodities agrícolas – um 
efeito colateral da desregulamentação in-
discriminada dos mercados – agrava a pres-
são inflacionária.

Dentro dos parâmetros da ordem, é ca-
da vez mais estreito o raio de manobra das 
autoridades econômicas para administrar a 
crise de sobreacumulação de capital que se 
arrasta desde a grande crise de 2008. O ex-
pressivo crescimento da dívida pública, pro-
vocado pelas gigantescas transferências de 
renda a empresas e famílias durante a pan-
demia, restringe o espaço para políticas fis-
cais expansionistas, sobretudo numa situa-
ção de estagnação. A escalada da pobreza 
e das desigualdades sociais gera crescentes 
dificuldades políticas à adoção de medidas 
de austeridade fiscal destinadas à recompo-
sição da sustentabilidade intertemporal da 
relação dívida/PIB. Após mais de uma dé-
cada submetida à armadilha da liquidez, a 
política monetária também perde funciona-
lidade. Se a ruptura das expectativas infla-

cionárias pressiona as autoridades a aban-
donar a estratégia de expansão monetária e 
juros negativos, a presença de grandes cor-
porações e economias nacionais sobre-en-
dividadas, bem como a gigantesca massa de 
capital fictício, deixam o mercado financeiro 
internacional extraordinariamente vulnerá-
vel a crises sistêmicas provocadas por res-
trição monetária.

A ausência de coordenação das políti-
cas econômicas entre as economias desen-
volvidas agrava as dificuldades, provocan-
do grandes flutuações nas taxas de câmbio 
das moedas e exacerbando a volatilidade 
dos movimentos de capitais internacionais. 
Nesse contexto, o apelo ao choque ortodo-
xo, baseado no arrocho salarial, na auste-
ridade fiscal e no aperto monetário como 
meio de domar a inflação, só interessa às 
corporações com alto poderio financeiro e 
à plutocracia global, que procuram de ma-
neira desesperada potencializar, a qualquer 
custo, sua taxa de exploração do trabalho e 
proteger suas riquezas dos efeitos corrosi-
vos da inflação.

A crise da ordem global aprofunda-se. A 
segmentação do mercado mundial em blo-
cos econômicos antagônicos inviabiliza a 
reconstituição do padrão de produção, dis-
tribuição e circulação dos anos de glória do 
neoliberalismo. A estagflação é um sintoma 
das dores de parto de uma nova ordem eco-
nômica internacional. Se as grandes econo-
mias de escala geradas pelo movimento de 
integração ao mercado mundial e a concor-
rência intercapitalista baseada na arbitra-
gem salarial em escala global propiciaram 
um longo ciclo baixista de preços, processo 
que atingiu o clímax na integração da Chi-
na e da Rússia na Organização Mundial do 
Comércio, é razoável esperar que o proces-
so de fragmentação da ordem global de-
sencadeará tendência inversa. O sistema 
capitalista mundial encontra-se em tran-
sição para uma nova fase, cujas duração 
e características serão definidas pelo des-
dobramento da crise capitalista, pelas mu-
danças no equilíbrio geopolítico interna-
cional, pela gravidade da escalada da crise 
ambiental e, em última instância, pelo ca-
ráter da luta de classes.

Na ausência de uma solução alicerçada 
na luta dos trabalhadores, a política de ad-
ministração da crise capitalista pela linha 
de menor resistência, priorizando a defesa 
do grande capital, materializada no apro-
fundamento das reformas neoliberais nos 
marcos de uma ordem econômica inter-
nacional de caráter neomercantilista, deve 
exacerbar a tendência recessiva que abala o 
funcionamento do sistema capitalista mun-
dial, intensificar a instabilidade financei-
ra, acirrar as rivalidades nacionais, agravar 
a crise ambiental e aprofundar a pobreza e 
as desigualdades sociais, tudo contribuindo 
para o acirramento das tendências xenófo-
bas e reacionárias que abalam progressiva-
mente as próprias bases da noção de res pu-
blica como um dos princípios organizadores 
do Estado burguês.

* É professor aposentado do Instituto de Economia da 
Universidade Estadual de Campinas – IE/Unicamp e 
editor do site Contrapoder – www.contrapoder.net.

1 . As revisões sobre a expectativa de crescimento da 
economia mundial da OCDE, FMI, Banco Mundial e 
Unctad encontram-se sistematizadas no infográfico 
War in Ukraine is Setting Back the Global Economy, 
Statistical – https://www.statista.com/chart/27699/
global-gdp-growth-projections-for-2022-pre-and-
post-war-outbreak/. A Organização Mundial do 
Comércio, no cenário mais negativo, para o qual 
parece evoluir a conjuntura, prevê que o comércio 
internacional crescerá apenas 2,5% em 2022 – quase 
a metade da previsão anterior. WTO, Russia-Ukraine 
conflict puts fragile global trade recovery at risk, 
in: https://www.wto.org/english/news_e/pres22_e/
pr902_e.htm
2 . Sobre a relação entre inflação, salário e lucro, 
ver Michael Roberts, Inflation: wages versus profits, 
https://thenextrecession.wordpress.com/2022/05/09/
inflation-wages-versus-profits/
3 . A relação entre inflação, salário e lucro é 
examinada em Joseph Stiglitz e Dean Baker, Inflation 
Dos and Don’ts, 8 de julho de 2022, in: https://www.
project-syndicate.org/onpoint/us-inflation-supply-
side-causes-and-solutions-by-joseph-e-stiglitz-and-
dean-baker-2022-07.

CLIQUE E OUÇA

https://drive.google.com/file/d/1PXXI1mnwtB4niue3rxqAzb6hpGvx09O3/view?usp=sharing
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Flavio Miranda*

n A ciência econômica, por motivos que di-
zem respeito ao desenvolvimento do seu ob-
jeto de análise por excelência (o modo de 
produção capitalista) e o consequente acir-
ramento de antagonismos que o constituem, 
há muito veste a roupagem sem brilho do 
pragmatismo. Isso significa que perguntas 
acerca da “natureza da riqueza das nações” 
(recordando a economia política de Adam 
Smith) ou das leis de funcionamento deste 
modo de produção (para ficarmos com a Crí-
tica de Karl Marx) foram abandonadas, dando 
lugar a questões circunscritas à administra-
ção da ordem burguesa. Assim, em acalora-
dos debates que, no entanto, não vão além 
das frias disputas por qual seria o melhor re-
ceituário de política econômica, é incontor-
nável a ancoragem ao terreno das previsões. 
Afinal, como afirmava Milton Friedman, pa-
pa do neoliberalismo, os modelos matemá-
ticos que assolam os debates sobre econo-
mia devem ser julgados quanto à capacidade 
de conferir previsibilidade aos efeitos de mu-
danças nas variáveis econômicas, justamente 
porque o papel da ciência é servir de guia pra 
os que fazem política econômica. 

Tal postura é momento-chave tanto da li-
turgia ortodoxa, de direita (se preferirem), co-
mo das formulações que animam aqueles 
que pontificam nas hostes ditas heterodoxas, 
incluindo os corajosamente posicionados à 
esquerda, isto é, a favor de políticas econô-
micas promotoras de “bem-estar social”, re-
distribuição progressiva da renda etc. Dito is-
to, propomos aqui uma leitura distinta. 

Se temos de enfrentar de maneira séria as 
questões mais candentes pra a existência hu-
mana hoje e nas próximas décadas (suficiente 

mencionar a fome que desgraçadamente asso-
la parcelas crescentes da população mundial 
e as perspectivas catastróficas para a nature-
za), se devemos endereçar adequadamente o 
tema das possiblidades da emancipação com 
relação às formas de dominação social e toda 
sorte de opressões (de classe, de raça, de gê-
nero etc.), urge retomar aquelas perguntas há 
muito abandonadas pela cientificidade reinan-
te. Ademais, longe de diminuir a inegável im-
portância do debate sobre as alternativas pa-
ra a política econômica, dados seus impactos 
(em certos casos imediatos) sobre a vida das 
pessoas, constitui-se desta forma, muito pe-
lo contrário, o único meio possível para julgar 
adequadamente a viabilidade e as condições 
concretas para a implementação das tábuas 
de salvação ofertadas pelos economistas. 

Em suma, cabe mergulhar na pesquisa 
sobre as condições gerais para o processo 
de acumulação de capital hoje, cabe descer 
ao terreno pantanoso das disputas políti-
cas a partir das quais tais condições têm de 
se afirmar (o que, por si, tem impacto dire-
to, potencialmente transformador, sobre es-
sas mesmas condições). A necessidade pre-
mente da definição de uma linha política 
adequada, do ponto de vista da classe tra-
balhadora, depende menos do que se po-
de conjecturar sobre o futuro e mais, muito 
mais, da compreensão sobre como chega-
mos ao estado atual de coisas. Saímos, en-
tão, da repetição monotônica que comprime 
o pensamento dominante, para buscar pou-
so no conflituoso terreno da História. 

Ainda que no espaço destas páginas não 
caiba uma demonstração pormenorizada das 
teses que propormos, parece-nos seguro par-
tir da seguinte afirmação: estamos atraves-
sando uma crise estrutural do capitalismo. 

A crise estrutural  
do capitalismo  
contemporâneo
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Antes de mais nada, cabe aqui uma impor-
tante aclaração terminológica. Não quere-
mos dizer com isso que se trata (necessaria-
mente) de uma crise terminal, mas de uma 
crise que evidencia o esgotamento de uma 
fase do modo de produção capitalista indi-
cando, portanto, que uma retomada sustenta-
da do processo de acumulação de capital de-
ve envolver mudanças estruturais profundas. 
Tal análise que, percebe-se, contém elemen-
tos prospectivos, precisa ser fundamentada.

Como se sabe, o fim da Segunda Guerra 
Mundial inaugurou uma fase do capitalismo 
mundial caracterizada por aguda internacio-
nalização, concentração e centralização do 
capital. O projeto expansivo articulado sob 
a hegemonia estadunidense encontrou ter-
reno fértil para acumulação de capital, faci-
litado pelas condições geopolíticas de en-
tão, pelo grau de desenvolvimento das forças 
produtivas que se havia alcançado (pense-se, 
por exemplo, na disseminação do uso de au-
tomóveis e nos processos de urbanização e 
eletrificação) e pelo contínuo esforço de con-
tenção dos movimentos dos trabalhadores 
ao redor do mundo (sindicais, anticoloniais, 
reformistas, revolucionários etc.) – uma ex-
celente discussão sobre essas determinações 
pode ser encontrada, por exemplo, em The 

making of global capitalism, de Leo Panitch 
e Sam Gindim. Essa formatação alcançada a 
partir da necessária fuga da sobreacumula-
ção de capital, tal qual manifesta na Gran-
de Depressão dos anos 1930, foi cortada por 
momentos de intenso crescimento econômi-
co, mas caminhava decididamente para seu 
outono à medida mesma em que avançava.  

O aprofundamento da internacionalização 
do capital implicou um aumento da concor-
rência de forma tal que não apenas levou à 
redução na lucratividade como, pela deterio-
ração dos resultados comerciais estaduniden-
ses e em meio a uma verdadeira explosão da 
acumulação de capital nas formas financei-
ras em mercados offshore, colocava em xeque 
o padrão monetário estabelecido em Bretton 
Woods e, sem dúvidas, representava uma ame-
aça para a afirmação da hegemonia do país na 
economia mundial. Em meio à decorrente cri-
se econômica, abriu-se (desde o final dos anos 
1960) um período de transformações profun-
das nas condições estruturais para o proces-
so de acumulação de capital, cujas linhas ge-
rais podem ser hoje discernidas (isto é, apenas 
do ponto de vista de seus resultados ou, como 
gostava de referir-se Marx, post festum). 

A inauguração de um novo regime mone-
tário (com o abandono do lastro em ouro para 

o dólar), a abertura financeira que se propa-
ga dos Estados Unidos para o resto do mun-
do, o ataque decidido à classe trabalhadora e 
à provisão de serviços públicos, entre outros 
desenvolvimentos, tanto reafirmam, sob novo 
formato, a hegemonia estadunidense, quanto 
consolidam um novo arcabouço geral para o 
processo de acumulação de capital em escala 
global. A consolidação dessas transformações 
verdadeiramente estruturais teve no “choque 
dos juros”, promovido pela presidência Paul 
Volcker do Federal Reserve Bank, um momen-
to fundamental. Como já se discutia entre in-
telectuais orgânicos do establishment desde 
o final dos aos 1960 (veja-se, por exemplo, 
Charles Kindleberger), percebeu-se que os 
Estados Unidos não precisavam de saldos co-
merciais positivos, conquanto fossem capazes 
de sugar capital do resto do mundo (posição 
que se mantém até hoje). 

Esse novo arcabouço para a acumulação 
de capital como um todo tem na expansão da 
lógica do capital fictício um de seus momen-
tos mais marcantes. Tal fenômeno, que cor-
responde às necessidades postas pela fuga 
da sobreacumulação de capital àquela altura 
(isto é, na forma dada pelas contradições ima-
nentes ao capitalismo do segundo pós-guer-
ra, expressas na sua crise), teve de ser edifica-
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do por intensas movimentações políticas que 
alteraram profundamente o aparato regulató-
rio das atividades financeiras (como se pode-
ria esperar, as transformações nas instituições 
estadunidenses foram modelares).

Isso fez com que se consagrasse em parte 
da literatura econômica heterodoxa a ideia 
de que a “desregulamentação financeira” es-
taria na origem dos desequilíbrios que mar-
cam o capitalismo contemporâneo. Essa for-
mulação conduz a enganos. Tanto porque, na 
prática, as instituições regulatórias das ati-
vidades financeiras têm hoje capacidade de 
vigilância e intervenção inauditas (algo ab-
solutamente necessário, dado o potencial 
disruptivo da lógica do capital fictício – sobre 
o qual falaremos a seguir), como demonstra 
a pesquisa de David Sarai sobre o Departa-
mento do Tesouro dos Estados Unidos (ver, 
por exemplo, US structural power and the in-
ternationalization of the US Treasury). Quanto 
porque carrega a ilusão de que bastaria um 
novo aparato regulatório para que fossem re-
solvidos os impasses do capitalismo contem-
porâneo (a fé em medidas administrativas é 
até onde pode chegar o pretensamente críti-
co pragmatismo heterodoxo).

Na realidade, contudo, as condições que 
estruturam o capitalismo contemporâneo 
não resultaram da livre escolha de burocra-
tas de Estado, mas, repetimos, dos impasses 
postos pela forma como as contradições da 
fase anterior do capitalismo explodiram em 
uma crise de tipo estrutural. Não custa lem-
brar uma vez mais o velho Marx: “Os homens 
fazem a sua própria história; contudo, não a 
fazem de livre e espontânea vontade, pois 
não são eles quem escolhem as circunstân-
cias sob as quais ela é feita (...)”.

O capital fictício passa, então, a constituir 
não apenas um lugar de escape para o capi-
tal sobreacumulado, como um motor para a 
acumulação de capital como um todo. Pas-
sado o doloroso parto da constituição, em 
nível global, das condições típicas do capi-
talismo contemporâneo, pode-se perceber 
fases de expansão econômicas (ainda que 
fracas e curtas) puxadas pela lógica do ca-
pital fictício, seja, por exemplo, pelo impulso 
ao investimento de companhias de alta tec-
nologia (como no final dos anos 1990), seja 

pelo consumo com base em endividamento, 
elemento-chave para se pensar o boom da 
economia chinesa. 

Assim, a crise anterior soluciona-se pelo 
aprofundamento da contradição que está no 
cerne de todas as crises econômicas. Isto é, 
produz-se mais-valor em escala decrescente 
com relação ao volume do capital acumula-
do, tanto mais porque apoia-se decisivamen-
te sobre a expansão de uma espécie de capi-
tal que se desprende quase absolutamente 
da produção do mais-valor. Trata-se do au-
mento de complexidade da contradição en-
tre as condições da produção e apropriação 
da riqueza. Por exemplo, a explosão das pro-
messas sobre o mais-valor produzido repre-
sentadas pelo capital fictício dependem do 
compromisso do Estado com a constituição 
de um porto seguro para o capital fugidio, o 
que engendra uma administração austera da 
política econômica que deprime as possibi-
lidades da produção do mais-valor. Isso res-
ponde pelo que os economistas chamam de 
dinâmica stop and go do crescimento econô-
mico ao longo do período.

O caráter puramente especulativo da ló-
gica do capital fictício implica enorme fragi-
lidade, que se expressa nas recorrentes crises 
com origem na esfera financeira durante to-
do o período. Se, passadas essas crises, a reto-
mada da expansão financeira conseguiu ani-
mar rodadas de crescimento econômico, ao 
que tudo indica esse débil motor para acu-
mulação de capital como um todo parou de 
vez de funcionar, a partir da crise de 2008. 

Desde então não se observa uma reto-
mada consistente e minimamente susten-
tada da economia mundial. Pelo contrário, 
a crise sucede-se em novas fases (a aber-
ta pelo colapso da dívida soberana na peri-
feria europeia e, mais recentemente, aquela 
que já há algum tempo se anunciava, mas 
que acabou por precipitar-se com a pande-
mia da Covid-19).  O crescimento chinês de-
sacelera consistentemente, denotando o es-
gotamento do caráter funcional do “circuito 
deficitário” estadunidense – como se refe-
rem Maurílio Botelho e Marcos Barreira em 
seus instigantes trabalhos – (ou, em termos 
mais gerais, da lógica do capital fictício) pa-
ra a expansão da produção. No entanto, não 

surge no horizonte a perspectiva de saída 
dessa autêntica longa depressão do capita-
lismo. Na verdade, um novo abalo de pro-
porções sísmicas parece sempre à esprei-
ta, como não cansam de alertar os próprios 
economistas do mercado.

Nesses últimos anos, o que se tem visto é 
um reforço dessas tendências constitutivas 
do capitalismo contemporâneo. Seu caráter 
disruptivo cobra um alto preço em mais ata-
ques aos serviços públicos e ao meio am-
biente (no esforço para abrir espaço para 
aplicação do capital sobreacumulado), mais 
avanços sobre direitos trabalhistas (ten-
do em vista a necessidade de se expandir 
a extração de mais-valor), mais austeridade 
nos gastos dos governos com tudo que não 
corresponda a transferência direta ao capi-
tal ou a momento auxiliar da acumulação (a 
despeito de ensaios circunstanciais de key-
nesianismo em virtude da pandemia). Tudo 
isso em um contexto de uma escalada nas 
disputas interimperialistas, que desorganiza 
ainda mais a já anárquica produção capita-
lista, recrudescendo a inflação, reforçando a 
opção pelo aperto monetário que, ademais, 
reafirma o necessário compromisso dos Es-
tados com a lógica do capital fictício.

Desta forma, sobre o futuro próximo, po-
de-se dizer com segurança que a destruição 
promovida pelo capital seguirá avançando. 
Uma condição, digamos, existencial do pon-
to de vista do próprio capital. Isso se a clas-
se trabalhadora e os movimentos populares 
não se articularem em um novo ascenso or-
ganizativo na luta pelas condições imedia-
tas de vida das pessoas e, no limite, pela 
existência da própria humanidade. Ou seja, 
parafraseando o megainvestidor Warren Bu-
ffet, se a burguesia não continuar lutando 
sozinha, e vencendo, a luta de classes.

* É professor do Instituto de Economia da UFRJ e 
pesquisador do Niep-Marx.

https://drive.google.com/file/d/1ia57XIUmSs4u6KZCbtfDoxJcSbWV5XSB/view?usp=sharing
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Bruno De Conti*

n Para as gerações futuras, será extrema-
mente interessante estudar o período que 
estamos vivendo. O duro é vivê-lo. Esses 
analistas, olhando em retrospectiva, pode-
rão identificar com mais clareza as grandes 
transformações que terão se efetivado na 
economia mundial ao longo destas primei-
ras décadas do século XXI, distinguindo-as 
dos traços gerais de continuidade. Para nós, 
no olho do furacão, são compreensíveis – e 
inevitáveis – as dificuldades para fazer esse 
discernimento. Não por acaso, as polêmicas 
se multiplicam. 

Uma dessas polêmicas diz respeito à 
possibilidade de estarmos vivendo um pro-
cesso de “desglobalização”. Essa percepção 
surgiu a partir dos efeitos da crise financei-
ra global, eclodida em 2007-8 e que, den-
tre outros efeitos, promoveu uma desacele-
ração do comércio mundial. Ao contrário do 
verificado nas décadas anteriores, a partir 
de então o comércio global passou a crescer 
a taxas menores do que o PIB global, suge-
rindo um processo de arrefecimento da inte-
gração econômica entre os países.

Um segundo argumento na direção des-
sa pretensa desglobalização adveio da signi-
ficativa mudança no posicionamento da po-
tência hegemônica em relação ao comércio 
internacional. Outrora os grandes advogados 
do livre comércio, durante o governo de Do-
nald Trump os Estados Unidos assumem iro-
nicamente uma posição de críticos dos efei-
tos da globalização sobre a sua economia. 
Entre bravatas e tweets, mas também ações 
concretas, o presidente estadunidense ini-
ciou uma guerra comercial com a China com 
impacto sobre os fluxos comerciais entre as 
duas maiores economias do planeta.

Na sequência, a pandemia de Covid-19 
revelou com clareza o que ocorre quando as 
cadeias globais de valor saem do trilho. Pa-

Capitalismo 
desglobalizado?

ra além dos impactos profundos sobre o di-
namismo econômico global, as fraturas nes-
sas cadeias puseram a nu sérios problemas 
de soberania nacional. Se um esforço míni-
mo de reconversão industrial pôde suprir a 
carência de seringas para a vacinação em 
massa, com os semicondutores o problema 
é mais complexo. Como resultado, foram re-
tomados discursos considerados por mui-
tos como obsoletos, relativos à necessidade 
de autossuficiência. Assim, em um momen-
to em que a humanidade padece de um mal 
que é por definição global – uma pandemia 
–, assistimos paradoxalmente ao recrudesci-
mento das políticas nacionalistas.

Por fim, atravessando esses momentos 
supracitados todos, mas com ênfase cres-
cente, há a defesa da priorização da produ-
ção local por motivos ecológicos, já que o 
transporte de mercadorias pelo globo é al-
tamente poluente. Particularmente forte na 
Europa, essa argumentação leva até mes-
mo a que em alguns supermercados se in-
dique os artigos produzidos “em um raio de 
até 100 km de distância” do local da compra.

Assim, se na transição do século os dis-
cursos dominantes eram desenhados para 
mostrar os benefícios irrestritos da globali-
zação, chegamos hoje a um quadro distinto, 
no qual os males desse processo são ampla-
mente discutidos. Como fica claro pelo ex-
posto acima, os motivos por trás dessa ar-
gumentação são bastante diversos, servindo 
de substrato para discursos muito variados, 
da extrema esquerda à extrema direita.

Ora, se as evidências acima sugerem que 
efetivamente caminhamos para um processo 
de desglobalização, é preciso olhar também – 
e atentamente – para os sinais que indicam o 
contrário. Para tanto, são necessárias reflexões 
que transcendam a conjuntura, vislumbrando a 
história do capitalismo; e, ao fazê-lo, que con-
templem alguns elementos essenciais do mo-
do de funcionamento do sistema capitalista.

https://drive.google.com/file/d/1iciv_PNXK0a0GVSLc_cfKLiK-EGjW2RM/view?usp=sharing
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Muitos autores usam esse rótulo de glo-
balização para caracterizar a etapa histórica 
que emerge a partir dos anos 1980-90, com 
a abertura dos mercados mundo afora. De 
fato, é inquestionável que essas últimas dé-
cadas do século XX marcaram um aprofun-
damento das relações econômicas interna-
cionais, seja pelo desenvolvimento de novas 
tecnologias de informação e comunicação, 
seja – o que é indiscutivelmente mais im-
portante – pelas opções políticas que orien-
taram esse processo de abertura.

No entanto, esse aprisionamento do con-
ceito pode mascarar uma evidência irrefu-
tável: a história do capitalismo é completa-
mente imbricada a uma mudança radical na 
forma de integração das distintas partes do 
globo. Do ponto de vista quantitativo, é com 
o capitalismo que explodem os fluxos inter-
nacionais de comércio e de capital. Do pon-
to de vista qualitativo, é com o capitalismo 
que se configura a divisão internacional do 
trabalho, com a constituição de um centro e 
de uma periferia ao mesmo tempo depen-
dente do centro, mas absolutamente funcio-
nal à sua dinâmica de acumulação. Se a dis-
cussão sobre o “socialismo em um só país” 
foi acalorada e controversa, em relação ao 
capitalismo ela sequer poderia existir, pois 
trata-se de um sistema que se ergueu inte-
grando – assimetricamente – o globo. 

Isso não significa, é claro, que não tenha 
havido momentos de aprofundamento e arre-
fecimento dessa integração. O caótico perío-
do do entreguerras, por exemplo, foi marcado 
por elevado protecionismo e por um sistema 
monetário disfuncional às transações inter-
nacionais. O período de Bretton Woods signi-
ficou um breve interregno em que os fluxos 
financeiros internacionais foram controlados, 
a despeito da retomada do comércio inter-
nacional e de um aumento progressivo dos 
investimentos diretos estrangeiros. O que 
importa, portanto, é que, ainda que tempo-
rariamente atravancado por qualquer tipo de 
regulação, o movimento intrínseco do capital 
é, inequivocamente, extroversivo.

Afinal de contas, o que move o sistema ca-
pitalista é a busca do capital por valorizar-se 
– de forma incessante, ilimitada, inesgotável. 
E essa necessidade imanente do capital por 

valorizar-se ilimitadamente se manifesta no 
plano concreto pela busca que historicamen-
te verificamos por novos mercados, por fon-
tes de matéria-prima ou mão de obra barata, 
por agentes sedentos por crédito e assim por 
diante. Nem o mais forte (ou interventor) dos 
Estados Nacionais será capaz de congelar es-
se ímpeto extroversivo do capital de manei-
ra significativa, ampla e duradoura sem ferir 
a própria essência do sistema.

De fato, ao mesmo tempo em que vemos 
os sinais supracitados de uma pretensa des-
globalização no que concerne ao comércio, 
vemos movimentos de aprofundamento da 
globalização em outras frentes.

Por exemplo, a integração das finanças 
globais segue seu ritmo. A exacerbação das 
incertezas causada pelo contexto pandêmi-
co causou um sudden stop que não durou 
mais do que alguns poucos meses, mas lo-
go o capital internacional seguiu sua sanha 
de busca por rentabilidade em praças peri-
féricas – onde os ganhos são potencialmen-
te mais elevados. Mais do que isso, já é tema 
de estudos por parte de analistas e institui-
ções multilaterais o avanço dos investimen-
tos de portfólio em novas paragens, sobre-
tudo na África e Ásia. Em outras palavras, 
não há nenhuma espécie de recuo no mapa 
da dita globalização financeira, mas, ao con-

trário, as fronteiras estão sendo empurradas.
No campo dos serviços, o processo de di-

gitalização – assustadoramente aprofundado 
pela pandemia – permite agora a exporta-
ção de atividades que há pouco tempo eram 
considerados como non-tradeables, como por 
exemplo nas áreas de educação e saúde. Co-
mo resultado, as universidades de países pe-
riféricos enfrentarão cada vez mais a concor-
rência de universidades estadunidenses ou 
europeias, vendendo seus cursos remotos.

Em suma, se o contexto contemporâneo 
é de fato palco para transformações no mo-
do de organização da produção em escala 
global – por exemplo, com o provável for-
talecimento de cadeias regionais de valor –, 
não devemos sobredimensionar o processo. 
O modus operandi do capitalismo requer ex-
troversão e a decorrente integração hierár-
quica entre os países. Para o bem ou para o 
mal, não há capitalismo desglobalizado. Tra-
ta-se de um sistema inerentemente global, 
com males globais, pródigo na geração de 
crises globais, e cuja superação deverá se 
dar também em escala global.

* É professor do Instituto de Economia da Unicamp 
e pesquisador do Centro de Estudos e Conjuntura 
Econômica (Cecon) e do Centro de Estudos Brasil-
China (CEBC) da Unicamp.
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Marco Antonio Rocha*

n Mesmo para aqueles mais familiarizados 
com a história econômica do último sécu-
lo, a conjuntura econômica atual surpreen-
de pela conjunção de fatores poucos usuais, 
para dizer o mínimo. A crise provocada pela 
Covid-19 afetou uma economia global que 
já passava por mudanças provenientes da 
crise de 2008, sendo seguida de um conflito 
armado de grande proporção no continen-
te europeu. Se a pandemia já havia fortale-
cido tendências como uma maior atenção à 
integração regional das cadeias produtivas, 
às políticas de emprego e de requalificação 
da mão de obra e a ampliação dos inves-
timentos em ciência, tecnologia e inovação 
nas economias centrais, o conflito na Ucrâ-
nia consolida parte dessas tendências e for-
nece maior complexidade a esse cenário.

A desorganização das cadeias produti-
vas industriais e do comércio mundial de 
alimentos e o encarecimento do frete ma-
rítimo causados pela pandemia afetaram os 
custos operacionais, disseminando um ce-
nário de pressão inflacionária antes mesmo 
do início do conflito na Ucrânia. O conflito, 
por fim, consolidou o cenário inflacionário, 
com a inflação na zona do euro para 2022 
sendo projetada em cerca de 9%, variando 
consideravelmente entre os países da Euro-
pa, e tendo na energia e alimentos seu prin-
cipal núcleo. Com o recente anúncio da sus-
pensão do fornecimento de gás vindo da 
Rússia pelo Nord Stream 1, pode se confir-
mar um cenário de quase estagnação pa-
ra este e o próximo ano para a Alemanha 
– com consequências para a economia eu-
ropeia como um todo.

Em meio a essa conjuntura, a zona do eu-
ro tenta erguer políticas de modernização 
dos seus complexos industriais locais e am-
pliação de sua participação da produção de 
novas tecnologias – como o Next Generation 
EU – sendo acompanhadas também por al-
guns planos nacionais ambiciosos, como no 
caso alemão. Ainda que no curto prazo o ce-

nário de incerteza atual afete alguns desses 
planos, no médio prazo se torna um fator a 
mais para dar respaldo às tentativas de au-
mento da competitividade internacional dos 
países europeus e na busca por maior sobe-
rania produtiva e energética. 

Talvez o que seja mais interessante na 
conjuntura internacional atual é que tan-
to no que se refere à ampliação dos gastos 
previstos em políticas científicas, tecnológi-
cas e de inovação nas economias centrais, 
quanto em relação à generalização do ce-
nário de incerteza com pressão inflacioná-
ria e baixo crescimento, essa conjuntura é 
consequência direta da estratégia de políti-
ca externa do governo Biden. A disputa tec-
nológica com a China e as políticas voltadas 
a aumentar a competitividade da indústria 
dos Estados Unidos têm disseminado a cor-
rida tecnológica entre as economias cen-
trais, através da construção de planos de so-
fisticação dos sistemas industriais, lançando 
boa parte das economias industrializadas 
na disputa por ampliar os recursos e o es-
copo de suas políticas de competitividade.

Até o momento, a tentativa de isolar Chi-
na e Rússia por parte dos Estados Unidos 
aparenta estar tendo o efeito justamen-
te inverso, aproximando os dois países, as-
sim como gerando uma maior aproximação 
dos dois países em relação aos produtores 
de petróleo do Oriente Médio e aumenta-
do as incertezas sobre as economias da Eu-
ropa e Ásia. Em suma, as diretrizes do atu-
al governo dos Estados Unidos de garantir 
a vanguarda na fronteira tecnológica e iso-
lar seus principais rivais estão gerando um 
cenário econômico de alta incerteza, pres-
são inflacionária, corrida tecnológica e ex-
pansão das políticas de fomento aos siste-
mas manufatureiros nacionais.

Nesse cenário que explicita a disputa 
hegemônica entre Estados Unidos e China, 
a China tem buscado ampliar suas alianças 
comerciais, como forma de garantir aces-
so a mercados através de uma vasta rede 
de parcerias para investimentos em logísti-

O mundo que nos espera
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ca e modernização da infraestrutura – o Belt 
and Road Initiative – visando à criação de 
um corredor para o comércio bilateral entre 
China e seus parceiros. Os Estados Unidos, 
por sua vez, lançaram em conjunto com o G7 
o Build Back Better World (B3W), como res-
posta aos investimentos chineses e na ten-
tativa de consolidar também sua área de in-
fluência econômica e comercial.

A iniciativa dos Estados Unidos visa a am-
pliar a complementaridade comercial de sua 
economia com África, América Latina e a re-
gião do Indo-Pacífico através do fornecimento 
de recursos para investimentos em infraestru-
tura. Tanto no caso da iniciativa chinesa quan-
to no caso dos Estados Unidos, a aposta é na 
construção de uma rede global de infraestru-
tura integrada com sua estratégia comercial, 
consolidando grandes blocos comerciais.

O panorama para os próximos anos da 
economia global parece com tudo, menos 
com o universo da ode à globalização dos 
anos 1990 e começo dos anos 2000. A eco-
nomia do pós-pandemia será marcada por 
alianças estratégicas, o possível ressurgi-
mento da bipolarização e pela disputa tec-
nológica e comercial entre as economias 
centrais. Nessa conjuntura, a pergunta mais 
óbvia que se segue é: e o Brasil?

Assim como nos anos 1980, parece que 
mais uma vez somos pegos no contrapé das 
transformações na economia global. A in-
dústria brasileira nunca esteve tão despro-
vida de lideranças empresariais razoáveis, 
encontra-se em sua menor participação no 
PIB, carece de investimentos significativos 
em infraestrutura e no seu sistema nacio-
nal de inovação para assimilar as novas tec-
nologias. Além disso, está há mais de meia 
década sem contar com uma diretriz ge-
ral norteadora de uma política de fomen-
to e inovação e provavelmente acumula seu 
maior gap de competitividade em relação 
aos seus competidores mais diretos.

Para além da conjuntura interna de bai-
xo crescimento e aumento da fome e da po-
breza, o país enfrentará nos próximos anos 
– pelo menos para 2023 – um cenário de 
baixo crescimento da economia global e 
acirramento das pressões competitivas. No 
médio e longo prazos, a indústria global 

deverá passar por mudanças significativas, 
com maior integração regional da produção, 
incorporação do novo paradigma tecnológi-
co – a Quarta Revolução Industrial – e maior 
conexão entre produção e logística. As exi-
gências ambientais deverão ter efeitos tam-
bém nas tecnologias produtivas e na utili-
zação dos insumos de produção energética, 
exigindo maior adaptação dos complexos 
industriais locais ao “imperativo verde”.

Feita essas considerações, pode-se perce-
ber o imenso desafio que será colocado pa-
ra os próximos anos. Enfrentar esse desafio 
exigirá uma diretriz realista para a inserção 
internacional da economia brasileira, o que 
significaria pelo menos a construção de uma 
estratégia nacional de complexificação de 
sua base produtiva, a recuperação dos inves-
timentos em logística, assim como o aumento 
dos gastos em ciência, tecnologia e inovação.

Obviamente, todas essas diretrizes das 
políticas internas e externas das economias 
centrais precisam se concretizar no plano 
político, isto é, por enquanto são ainda me-
ras iniciativas de construção de ações polí-
ticas. Porém, é impossível compatibilizar a 

construção de uma trajetória exitosa de in-
serção internacional da economia brasileira 
nesse cenário com o atual regime fiscal. Não 
só pela sua incapacidade de criar um hori-
zonte de planejamento para o longo prazo, 
como também pela inviabilidade de ampliar 
os recursos destinados aos investimentos 
em áreas fundamentais para recuperar a 
competitividade da economia brasileira.

Derrotar o liberalismo arcaico do atual 
governo é apenas o primeiro passo: a con-
juntura exige mais ousadia. Avançar para a 
superação do regime macroeconômico dos 
anos 1990 e para a criação da capacidade de 
se colocar frente aos novos desafios da eco-
nomia global será a tarefa para os próximos 
anos. Se temos a memória da nossa incapaci-
dade de responder às transformações da eco-
nomia global durante os anos 1980, temos 
também o exemplo histórico da década de 
1930, quando o país, ainda que com suas li-
mitações, soube construir seu caminho.

* É professor do Instituto de Economia da Unicamp e 
pesquisador do Núcleo de Economia Industrial e da 
Tecnologia (Neit-IE/Unicamp).
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n Depois de um período de marasmo, os 
Brics enquanto agrupamento voltaram a ga-
nhar força no cenário internacional. Há um 
ganho de importância geoeconômica do 
grupo depois da Guerra na Ucrânia, quan-
do voltamos a assistir a um novo impulso 
nas agendas para construção de um mundo 
multipolar, que traga mudanças na estrutu-
ra de governança global.

O pano de fundo mais estrutural da nova 
importância dos Brics é o próprio processo 
de acirramento da disputa intercapitalista e 
entre grandes potências. Esse enfrentamen-
to está movendo as placas tectônicas de um 
sistema internacional que enfrenta profun-
das crises, seja no âmbito político (com o es-
praiamento da extrema direita pelo mundo), 
socioeconômico (com desigualdades explo-
sivas) e ambientais. Isso tudo em si já era 
um chamado para uma urgente reconfigura-
ção dos instrumentos de governança global.

O que une os Brics  
pós-Guerra da Ucrânia?

Em primeiro lugar, a despeito de graus di-
ferentes de rechaço à invasão militar russa, os 
países dos Brics se opõem ao isolamento da 
Rússia do sistema internacional. Coletivamen-
te, os Brics têm sinalizado que o caminho pa-
ra a paz não passa pela transformação da Rús-
sia em pária do sistema internacional, ou pela 
criação de um novo “eixo do mal”. Isso ficou cla-
ro na votação da Assembleia Geral da ONU que 
decidiu pela suspensão da Rússia do Conselho 
de Direitos Humanos. Com 93 votos favoráveis, 
a suspensão foi efetivamente garantida, mas 
com abstenção de três países dos Brics (África 
do Sul, Brasil e Índia) e um voto contra (China).

Até mais importante, os governos dos 
Brics e de muitos países do Sul Global têm se 
colocado explicitamente contrários às san-
ções comerciais, legais, financeiras e tecnoló-
gicas que os Estados Unidos (acompanhados 
pelos seus aliados) têm imposto à Rússia. Os 

efeitos das sanções estão sendo rapidamente 
sentidos nos países periféricos na forma de 
pressões energéticas e alimentares, e o ca-
pitalismo global não falha ao reservar não 
apenas às populações mais pobres da Rússia, 
mas também da África do Sul, do Brasil, da Ín-
dia e das periferias em geral, as consequên-
cias mais dramáticas das sanções ocidentais 
na forma de sofrimento e fome. 

O mundo tem sentido o peso da chamada 
bomba-dólar1, ainda que com uma força mui-
to menor do que originalmente esperado. A 
revista The Economist escreveu recentemente 
que as “sanções não estão indo tão bem co-
mo se esperava”, e o PIB russo deve cair “ape-
nas” 6% em 2022 segundo o FMI, e não 15% 
como se imaginou em março2. De toda forma, 
o domínio do dólar sobre o sistema monetá-
rio internacional voltou a ter um efeito de-
monstração relevante, evidenciando seu po-
der destruidor contra oponentes e, ao mesmo 
tempo, poder coercitivo sobre terceiros paí-
ses. O efeito global dessa vez é facilmente 
sentido dado o peso da Rússia no forneci-
mento de grãos e de energia, ao contrário de 
Irã, da Coréia do Norte ou Líbia, onde a mes-
ma bomba-dólar foi usada. A experiência rus-
sa só aumenta os incentivos para que muitos 
países, incluindo os mais frágeis, com poten-
ciais problemas de balanço de pagamentos, 
suscetíveis a pressões inflacionárias e a cri-
ses alimentares, busquem construir ou apoiar 
alternativas à hegemonia do dólar.

Apesar da pressa, a construção de alterna-
tivas ao sistema monetário atual é algo pa-
ra o médio e longo prazos. Com a retirada de 
alguns bancos russos do Swift, o sistema de 
pagamentos bancários dominante no mundo, 
muita gente especulou que os russos pode-
riam simplesmente compensar com o uso do 
Cips (Cross-Border Interbank Payment System), 
criado pela China em 2015. O Cips, entretan-
to, apenas processa operações em renmin-
bi, e só poderia impactar significativamen-
te a economia russa se a moeda chinesa se 
tornasse realmente internacionalizada, o que 

Brics e a Nova 
Ordem Internacional

https://drive.google.com/file/d/1iq1xx3JQ9JtcYMGD4T40gTThoUUHDRH6/view?usp=sharing
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envolveria liberalização da conta de capitais 
da China, o que é uma decisão arriscada que 
não vai acontecer no curto prazo.

A cautela continua sendo grande porque 
os países sabem (China incluída) que podem 
sofrer sanções se desobedecerem ao em-
bargo estadunidense. Segundo dados da al-
fândega chinesa, o comércio bilateral Chi-
na-Rússia cresceu 29% nos sete primeiros 
meses de 2022, mas a maior parte veio das 
importações chinesas, que aumentaram 49%, 
enquanto as vendas chinesas para russos 
cresceram 5%, insuficientes para compensar 
a perda de fornecedores ocidentais3. De fa-
to, a China tem conseguido ser, após a guer-
ra, um porto seguro para a Rússia em alguns 
bens, especialmente por meio da compra de 
petróleo e grãos, nos quais as sanções es-
tão entrando em vigor mais lentamente. Em 
maio, a Rússia tomou o lugar da Arábia Sau-
dita e se tornou a principal fonte de forneci-
mento de petróleo para a China4. 

Mas as firmas chinesas têm se declara-
do cautelosas nas vendas de bens de mais 
alta tecnologia, temendo serem incorpora-
das à lista de párias ocidentais e serem blo-
queadas de mercados fora. Entre janeiro e 
maio, as exportações de chips chineses pa-
ra a Rússia dobraram em valor, para US$ 50 
milhões, mas isso ainda representa cerca de 
10% da demanda russa5. Pelo menos quatro 
empresas chinesas de tecnologia (Connec 
Electronic, King Pai Technology, Sinno Elec-
tronics e Winninc Electronic) e uma de lo-
gística (World Jetta) já entraram na chamada 
Entity List do Bureau de Indústria e Seguran-
ça do Departamento de Comércio dos Esta-
dos Unidos e estão bloqueadas do comércio 
em outras partes do mundo.

O que a China  
quer dos Brics?

O agrupamento dos Brics é uma dessas 
arenas-chave para a China, juntamente com 
a Nova Rota da Seda, o AIIB (Banco Asiáti-
co de Investimento em Infraestrutura) e a 
Organização de Cooperação de Xangai, de 
construção de espaços comerciais, tecnoló-
gicos, monetários e geopolíticos alternati-
vos e sem dominância dos Estados Unidos.

A China conhece na pele as sanções es-
tadunidenses, e se refere a elas usando a ex-
pressão qiă bózi, que significa estrangula-
mento. A China está sendo estrangulada no 
seu desenvolvimento tecnológico pelo uso 
de sanções dos Estados Unidos desde 2019, 
quando a Huawei entrou na lista de párias 
e deixou de ter acesso a componentes-cha-
ve (semicondutores). Em 2021, as receitas da 
Huawei caíram 30% por conta das sanções. E 
em 2018, antes mesmo de ter entrado para a 
lista, a Huawei foi vítima coercitiva da bom-
ba-dólar quando a CFO da empresa, Meng 
Wanzhou, filha do fundador, foi presa no Ca-
nadá sob acusação de ter furado o bloqueio e 
as sanções contra o Irã. Ela só foi liberada pa-
ra voltar para casa em 2021, três anos depois.

De fato, a diversificação de parceiros chi-
neses está ocorrendo, sem implicar (por en-
quanto) um decoupling dos Estados Unidos. As 
exportações da China para seus nove maiores 
destinos do Sul Global (Brasil, Filipinas, Índia, 
Indonésia, Malásia, México, Tailândia, Turquia, 
Vietnã, e tirando a Rússia nesse caso para evi-
tar o efeito da guerra) dobraram nos últimos 
três anos. Saíram de US$ 38 bilhões no mês de 
junho de 2019 para US$ 69 bilhões em junho 
de 2022. As exportações chinesas para os Es-
tados Unidos também se intensificaram, mas 

num ritmo mais lento. Eram equivalentes a es-
ses nove países do Sul Global em 2019, e saí-
ram de US$ 37 bilhões em junho de 2019 para 
US$ 55 bilhões em junho de 2022. Ou seja, as 
exportações da China para seus principais par-
ceiros do Sul Global, que eram equivalentes às 
exportações para os EUA em 2019, hoje supe-
ram em US$ 15 bilhões ao mês.

No caso específico dos Brics, a China está 
empenhada em ampliar o número de membros 
do agrupamento, no formato Brics Plus ou Brics 
Outreach. A Rússia também apoia esse movi-
mento, que é observado com mais cautela pelos 
governos de Brasil e Índia. Na Cúpula de Xiamen, 
também na China, em 2017, foram cinco países 
convidados para o Brics Outreach. Neste ano, em 
Pequim, o número de convidados externos subiu 
para 13 países, e dessa turma pelo menos Ar-
gentina, Argélia, Egito e Irã já vocalizaram seus 
pedidos para ingresso permanente nos Brics no 
formato que o agrupamento vier a decidir.

Em resumo, não há dúvida de que a de-
monstração de força da bomba-dólar via 
sanções levanta um temor crescente de que 
os países fiquem expostos aos arbítrios do 
exercício inconteste do poder dos Estados 
Unidos. Os países dos Brics e do Sul Global 
ganharam um renovado impulso no seu ve-
lho desejo de consolidar alternativas de pa-
gamentos, de reservas e de financiamento 
que não passem pelo dólar e pelas institui-
ções consolidadas de governança. Mais do 
que nunca, o espaço de busca por alternati-
vas cresce e dá alguns lampejos do que po-
de vir a ser uma nova ordem internacional 
após um longo período de intensas disputas.

* É professora do Instituto de Economia e 
coordenadora do LabChina (Laboratório de Estudos 
em Economia Política da China), todos da UFRJ.

1  Ernani Torres, A bomba dólar: sanções monetárias 
e desglobalização da Rússia, Carta Capital, 25 de abril 
de 2022.
2 Are Sanctions on Russia Working?, The Economist, 
25 de agosto de 2022.
3 China-Russia trade rose 29% in Jan-Jul as nations 
maintain cooperation despite Western sanctions, 
Global Times, 07 de agosto de 2022.
4 Ukraine war: Russia becomes China’s biggest oil 
supplier, BBC News, 20 de junho de 2022.
5 Chinese firms are selling Russia goods its military 
needs to keep fighting in Ukraine, Wall Street Journal, 
15 de julho de 2022.
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n Dizia Anatole France que “a ignorância é 
a condição necessária da felicidade dos ho-
mens, e é preciso reconhecer que as mais 
das vezes a satisfazem bem”. A frase é um 
pouco agressiva, mas espelha um fato real. 
Contudo, o mais surpreendente não são os 
felizes ou otimistas ignorantes, pois quan-
do não há base de análise, a substituímos 
naturalmente pelo nosso instinto de espe-
rança. O que é surpreendente são analistas 
sérios, com formação, mas que encontram 
razões para o otimismo, mesmo indireto. Ex-
plico-me: apontar a culpa da crise de longa 
duração em que estamos empantanados em 
acontecimentos que seriam fortuitos e, pos-
sivelmente – o que não é muito certo em re-
lação à guerra – irrepetíveis no curto prazo, 
não é prova de ignorância, mas de embota-
mento ideológico.

Não podemos escapar de repetir a fra-
se criada pelo chefe de campanha de Bill 
Clinton em 1992, James Carville: “é a eco-
nomia, estúpido!”. Mais precisamente dirí-
amos: “é o capitalismo, estúpido!”. Em uma 
breve análise da dinâmica econômica nos 
últimos anos, veremos que algumas ten-
dências que estão a ser apontadas como re-
sultados da pandemia ou da guerra já vi-
nham se afirmando. Olhando para a Europa 
veremos que a partir dos dados do Euros-
tat, os preços dos alimentos já vinham su-
bindo e, em dezembro de 2019, em 32 paí-
ses analisados, apenas a Irlanda tinha visto 
uma redução em comparação ao ano de 
2015 (tomado como referência). E se, ob-
viamente, a pandemia teve um efeito bru-
tal na queda do PIB em 2020 na União Eu-
ropeia (decrescimento de 6%), ao travar as 
atividades econômicas, rompendo cadeias 

produtivas internacionais, seguido por uma 
natural recuperação, se olharmos com uma 
perspetiva mais longa veremos que o qua-
dro é sombrio. Observando pelos dados do 
Banco Mundial para a CEE e depois UE: en-
tre 1971-1980, tivemos três anos com cres-
cimento superior aos 4% (1972, 4,8%; 1973, 
6%; 1976, 4,9%); entre 1981-1990, apenas 
um ano (1988, 4,2%); em 1991-2000, 2001-
2010 e 2011-2020 não tivemos nenhum, 
apenas um que se aproximou, 2004 (3,9%). 
Houve crescimento em 2021, distorcido pela 
conjuntura e anômalo à tendência, de 5,4%. 
A situação estadunidense foi um pouco me-
lhor, mas a tendência é a mesma: acima de 
4%, entre 1971-1980, houve 5 anos (1972, 
5,3%; 1973, 5,6%; 1976, 5,4%; 1977, 4,6%; e 
1978, 5,5%); entre 1981-1990, quatro anos, 
sendo que em dois anos foi por muito pou-
co, 1985 e 1988 (ambos com 4,2%), sendo 
maior em 1983 (4,6%) e 1984 (7,2%); en-
tre 1991-2000, houve apenas 4 anos aci-
ma dos 4% (1997, 4,4%; 1998, 4,5%; 1999, 
4,8%; 2000, 4,1%) e um ano que ficou pe-
los 4% (1994); e entre 2001-2010 e 2011-
2020, também não houve nenhum, haven-
do o crescimento anômalo de 2021 (5,7%).

Mesmo o nível de crescimento entre os 
períodos é tendencialmente menor. Na UE, a 
média de crescimento entre 1971-1980 foi 
de 3,36%; entre 1981-1990, de 2,42%; entre 
1991-2000, foi de 2,33%; entre 2001-2010, 
foi de 1,39%; entre 2011-2020, foi de 0,78%, 
mas isto é distorcido pelo auge da pande-
mia em 2020, que se for excluído, manten-
do apenas os anos de 2011 a 2019, o cres-
cimento foi, ainda assim, de apenas 1,53%. 
Nos EUA, entre 1971-1980, o crescimento foi 
de 3,19%; entre 1981-1990, de 3,35%; 1991-
2000, 3,45%; entre 2001-2010, de 1,79%; en-
tre 2011 e 2020, 1,64%, e excluindo-se pe-

Não é a pandemia ou  
a guerra: “é a economia, 
estúpido!”

https://drive.google.com/file/d/1iCkVoWPjwehuSmSBNKwAlq6EZd2HLDrs/view?usp=sharing
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la mesma razão que antes 2020, foi de 2,2%.
Os períodos utilizados não correspon-

dem exatamente aos ciclos de Kondratiev, 
mas o importante notar é que pode se per-
ceber que a cada ciclo destes a evolução 
das fases expansivas e fases recessivas de-
monstra que as primeiras tendem a ser ca-
da vez menos espetaculares e as recessivas 
mais profundas.

Esta evolução é profundamente contra-
ditória, como aponta Carlos Eduardo Mar-
tins (2009, p.8), sobre o ciclo expansivo de 
Kondratiev iniciado em 1994 e que, em nos-
sa opinião, está a se esgotar neste momen-
to: “Tanto a mundialização da revolução 
científico-técnica quanto a crise de hege-
monia dos Estados Unidos atuam no sen-
tido de deprimir a taxa de lucro, mas este 
processo é contido pelo ciclo expansivo de 
Kondratiev que se inicia em 1994. Este ciclo 
de expansão restabelece os altos níveis da 
taxa de lucro e da taxa de crescimento per 
capita na economia mundial, mas sofre os 
efeitos desses processos mais longos: a ta-
xa de crescimento per capita fica abaixo do 
período dos anos dourados, entre 1950-73, 
e da potencialidade tecnológica atual; o ei-
xo geopolítico do crescimento da economia 
mundial se desloca para o Leste Asiático e a 

taxa de lucro se recupera com dificuldade, 
dependendo da difusão da superexploração 
do trabalho da periferia para os centros de-
cadentes, onde se situa por debaixo dos ní-
veis do pós-guerra”.

E aqui estão alguns desafios à retomada 
do crescimento econômico, que vão muito 
além da ruptura das cadeias produtivas glo-
bais pela pandemia e do fornecimento dos 
cereais e hidrocarbonetos devido à guerra 
na Ucrânia.

Contudo, um elemento negligenciado 
pelas análises que reduzem a crise aos fe-
nômenos conjunturais é, precisamente, con-
siderar estes como exógenos à dinâmica da 
reprodução do capital. De fato, todos eles 
são expressões epifenomênicas do siste-
ma econômico capitalista. Expressões exa-
cerbadas, concentradas e aceleradas da 
principal contradição deste modo de pro-
dução, iniciada com a Científico-Técnica no 
pós-Segunda Guerra Mundial: entre o sur-
gimento de forças produtivas socializantes 
em contradição antagônica com as crescen-
tes amarras impostas por relações de pro-
dução cada vez mais privadas. Isto enquanto 
a contradição que existia desde o princípio 

do sistema, interior às relações de produção, 
entre capital e trabalho esbate-se, devido à 
vitória ideológica do capital.

Esta contradição impõe uma queda ten-
dencial da taxa de lucro com a ampliação 
da composição orgânica do capital. Isto im-
põe uma estratégia do capital de destruição 
das forças produtivas e acumulação primi-
tiva do capital, ampliando as forças destru-
tivas: aqui se encontra a predação da na-
tureza – razão central das secas, incêndios, 
chuvas torrenciais etc., bem como da des-
truição da floresta, esta que aumentará per-
manentemente a chance de novas pande-
mias; a política de destruição planeada do 
Estado, incluindo dos serviços públicos de 
saúde, com a intenção de criar novas possi-
bilidades de investimento e espoliação, que 
colabora também para as pandemias; a am-
pliação e generalização da superexploração 
do trabalho; a destruição mais desordenada 
pela guerra, que permite forte acúmulo de 
riqueza pela indústria bélica, ainda que, pelo 
atual estágio tecnológico, haja uma baixa do 
efeito multiplicador do emprego.

A escalada de crises militares, como en-
tre Ucrânia e Rússia, e as tensões crescentes 
na província chinesa de Taiwan, entre Gré-
cia e Turquia e Sérvia e Kosovo expressam 
a crise do sistema internacional interesta-
tal construído a partir de 1945, e que refle-
te a decadência estadunidense. Aqui não há 
coincidência também – é o fim de mais um 
ciclo hegemônico, mas com um agravante a 
atuar sobre a dinâmica capitalista: a alter-
nativa de potência hegemônica é um Esta-
do em transição ao socialismo, a China. Ora, 
se uma nova potência seria necessária pa-
ra relançar durante um tempo uma ofensi-
va para minorar a crise capitalista, encontra-
mos uma dificuldade inescapável para isso, 
e teremos de conviver com uma potência em 
decadência, e que em seu desespero tende a 
agravar, não a solucionar, todos as outras ex-
pressões da crise capitalista: guerras, crise 
ambiental e sanitária, crise econômica etc.

O futuro não augura nada de bom para 
o mundo.

* É pesquisador do LEHC/UFRJ.
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n Refletir sobre o conturbado momento po-
lítico atual fica incompreensível se não le-
varmos em conta o movimento simultâneo 
das determinações geopolíticas e econô-
micas responsáveis pelas transformações 
mundiais, nas últimas décadas, em que a di-
mensão essencial e inovadora da interna-
cionalização capitalista se concentrou prin-
cipalmente no capital financeiro e na íntima 
relação entre o poder e as finanças, respon-
sável pela sua universalização, cada vez 
mais desregulada e globalizada. 

Desde a crise de 2008, seguida da crise 
do euro e dos refugiados na Europa, do Bre-
xit, da ascensão da extrema direita no mun-
do, do conflito cada vez mais polarizado entre 
os EUA e China, da ascensão do Irã, em claro 
confronto com os EUA e Israel, seguida da cri-
se da pandemia e da recente guerra da Rússia 
contra a Ucrânia, os mapas geopolítico e geo-
econômico estão em franca mutação com vá-
rias outras incertezas à frente. Também a nos-
sa posição no cenário internacional mudou de 
forma radical e catastrófica, a partir do golpe 
de 2016 e, mais ainda, após a chegada da ex-
trema direita ao poder na eleição de 2018.

Frente a esse cenário catastrófico, hoje, 
ninguém mais tem dúvida que está em curso, 
em todo o mundo capitalista, um questiona-
mento dos alicerces em que se sustentaram 
a ordem neoliberal, anunciando a morte da 
globalização e a chegada de uma nova era 
protecionista e nacionalista, numa reação 
contra o movimento internacionalizante que 
os EUA desencadearam e lideraram a partir 
da década de 70 do século passado. 

Apesar da concepção neoliberal vitorio-
sa desde os anos oitenta ser a concepção da 
maior parte dos governos democráticos até os 
dias de hoje, o neoliberalismo vem mostrando 
vulnerabilidades e limites, não só conjunturais, 
como a inflação, a desigualdade, o desempre-
go, a guerra comercial com a ruptura das ca-

deias globais de produção e comércio, sobre-
tudo de energia, grãos e tecnologias de ponta, 
decorrentes da pandemia e da guerra na Ucrâ-
nia, mas também limites estruturais claros.

O capital tem tido dificuldades de se valori-
zar. As economias têm crescido lentamente a ta-
xas medíocres e a capacidade de produção das 
economias ocidentais tem declinado há mais 
de 40 anos. Nos países centrais, grande parte 
do excedente de capital é exportada, mas gran-
de parte está capturada nos circuitos financei-
ros. Esse fenômeno ganhou um impulso extra-
ordinário nos anos 80, mas foi nos anos 90, na 
gestão Clinton, com a desregulamentação am-
pla, que a financeirização se acelerou de forma 
espetacular, levando a várias crises financeiras1 
sendo contemporizadas pela regulação econô-
mica centrada na manipulação da taxa de juros. 
A taxa de juros passou a ser o instrumento cen-
tral de regulação frente às instabilidades gera-
das pela exuberância dos mercados financeiros. 
Ela ganhou status de política econômica mais 
importante de qualquer governo. A consequên-
cia foi o crescimento exponencial e explosivo 
dos mercados financeiros, que passou a obrigar 
os governos a estabilizar de forma mais direta 
as economias, a cada crise. Em 2008, apesar de 
todo esse aparato, os mercados financeiros se 
autodestruíram: 45% da riqueza do mundo lite-
ralmente desapareceu em questão de dias. Ape-
sar de ter pouco impacto na economia real, da-
do que essa riqueza estava presa nos circuitos 
financeiros, ela tinha importância pela conexão 
com os fluxos de renda, que servem para validar 
a riqueza financeira.

A resposta imediata à crise de 2008 foi 
a política de subsidiar os bancos, deixando 
clara a centralidade do sistema financeiro 
para reprodução do capital. Ao demonstrar a 
prioridade do sistema financeiro frente aos 
demais, os governos sinalizam que ele re-
presenta o centro da economia, reforçando 
sua hegemonia política que o autoriza alo-
car os recursos segundo seus interesses. As 
economias se estabilizaram com taxas bai-

Venceremos 
o Neoliberalismo?

https://youtu.be/YlE_XYOAs1w
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xíssimas de crescimento. Com a pandemia, 
as mesmas políticas foram adotadas, mas a 
crise foi de tal ordem que esses recursos já 
não foram suficientes para conter a retra-
ção da demanda e os governos então passa-
ram a entregar dinheiro às grandes corpora-
ções, o que seria inconcebível há anos atrás. 
A estabilização deixou como resultado uma 
situação de descontrole fiscal e os instru-
mentos da política monetária perderam sua 
centralidade, já que a manipulação da taxa 
de juros não mais conteve os desequilíbrios.

O resultado dessa era acabou criando uma 
camada de perdedores econômicos, com o pro-
cesso acelerado de restruturação e a desindus-
trialização, criando uma base social bastante 
insatisfeita com o funcionamento do neolibera-
lismo, mas com baixa capacidade de articular es-
sa insatisfação. As sociedades se tornaram mais 
fragmentadas; os sindicatos, as associações co-
munitárias, todas as formas de coletivização se 
fragilizaram, com exceção das igrejas associadas 
ao empreendedorismo individual no Ocidente.

Com o declínio da identidade econômica 
e social, as pessoas passaram a se identifi-
car a partir da cultura, da religião, da pátria 
e da raça, esvaziando o debate econômico, já 
que a democracia neoliberal exclui de con-
sideração possível as políticas econômicas. 

Com regras impostas internacionalmente de 
independência do Banco Central, não há dis-
cussão sobre a taxa de juros ou sobre a po-
lítica fiscal. Isolando-se o debate econômico, 
o debate político se esvaziou institucional-
mente pela percepção de que não há como 
mudar a política econômica e ela é de suma 
importância para o bem-estar das pessoas. O 
vácuo deixado passou a ser ocupado pela re-
ligião, pelo racismo, pelo feminismo e pelo 
nacionalismo da pior espécie. Hoje, pode-se 
dizer que se tem uma democracia, mas o de-
bate político se tornou cada vez mais tóxi-
co e radicalizado. O resultado é a polarização 
política particularmente à direita, associadas 
a crenças e símbolos fora da política, assen-
tada numa base social desorganizada que 
se informa e se coletiviza através da mídia e 
das redes sociais. Passa-se a interpretação de 
que não há defeito no neoliberalismo, o que 
há são indivíduos tóxicos ao sistema e eles 
têm que ser removidos para se instalar um 
sistema político e econômico perfeito. Nessa 
toada, a atividade política passou a ser ope-
rada como uma execução mecânica e cega de 
regras de ouro impostas pelo capital finan-
ceiro com o uso da máquina do Estado para 
defender a propriedade e não mais para en-
tregar à sociedade serviços públicos de qua-

lidade, somente o aparelhamento policiales-
co para controlar as massas insatisfeitas com 
mais repressão para conter os descontentes.

Chegamos ao ponto de uma completa assi-
metria entre poder e legitimidade. Já não se en-
contra legitimidade da produção legislativa, são 
normas e leis produzidas sem nenhuma afini-
dade com os anseios populares. Elas são a pu-
ra expressão do desejo do mercado. A crescente 
criminalização da política foi ganhando cora-
ções e mentes e abrindo espaço para o apareci-
mento de lideranças de fora do sistema político, 
gestores ou representantes do grande capital. 
Isso foi replicado em várias democracias, fragili-
zando os direitos e garantias fundamentais que 
limitavam o sistema político e corroendo a de-
mocracia, gerando uma aproximação promíscua 
entre o poder político e poder econômico. 

No entanto, para nossa sorte, a América La-
tina é um dos poucos lugares do mundo onde a 
revolta social contra o fracasso da globalização 
neoliberal vem sendo capitalizada pelas forças 
progressistas e por coalizões mais à esquerda. 
No Brasil, a esperança sinalizada pelas pesqui-
sas eleitorais, apesar de apontar para grandes 
desafios no contexto da crise econômica e de 
guerra das grandes potências, pode também 
representar uma janela de oportunidade pa-
ra avançar na luta para reconstruir, nas frestas 
da disputa mundial, um projeto independen-
te e soberano em que possamos crescer, pro-
tegendo a natureza, a vida e distribuindo ren-
da. O Brasil tem a vantagem da autossuficiência 
em fontes de energia e em grãos, mas essa lon-
ga travessia só será possível se o novo governo 
progressista for capaz de alterar as estruturas 
produtivas e de poder, enfrentando a grande re-
sistência de sua classe dominante a qualquer 
tipo de política redistributiva e a discrimina-
ção social que remonta aos anos de escravidão, 
assim como as práticas deletérias herdadas da 
longa ditadura militar do século passado.2

* É economista e cientista política, professora 
aposentada da FCE/Uerj, Ucam, IBMEC e PUC/RJ, ex-
diretora da FCE/Uerj e professora do Programa de 
Pós-Graduação em Comércio Exterior do IE/UFRJ.

1 1994 no México, 1997 na Ásia, 1998 na Rússia e no 
Brasil, 2001 na Argentina, 2008 nos EUA e 2011 na 
Europa.
2 Fiori.J.L,O Duplo Movimento e a Conquista da 
Soberania, 2022 



JORNAL DOS ECONOMISTAS | OUTUBRO 2022 WWW.CORECON-RJ.ORG.BR

18  |  DESGLOBALIZAÇÃO?

Esther Majerowicz*

n A pandemia e a Guerra da Ucrânia fize-
ram da resiliência a palavra de ordem para 
a busca por reestruturação das cadeias pro-
dutivas globais consideradas críticas pelos 
principais Estados nacionais no pós-Covid. 
A indústria de semicondutores – estratégica 
para a economia mundial e para o poderio 
militar contemporâneo, uma vez que fornece 
os insumos de alta tecnologia necessários 
para dotar os eletrônicos, os armamentos e 
os objetos em geral com capacidades de in-
formação e comunicação –, já era alvo deste 
processo devido à disputa tecnológica entre 
China e EUA. Todavia, esta indústria tem vis-
to tal movimento em direção à reestrutura-
ção se intensificar no pós-Covid, com o en-
volvimento de diversos outros players neste 
processo, como a União Europeia, Taiwan, Ja-
pão e Coreia do Sul, tendo em vista que em 
sua cadeia produtiva se acumularam tanto 
problemas de ordem mais acentuadamen-
te econômica, nomeadamente a escassez de 
semicondutores na economia mundial, co-
mo de ordem geopolítica, dada a centrali-
dade desta indústria na disputa tecnológica. 

Do ponto de vista econômico, ao longo da 
pandemia, a indústria de semicondutores tor-
nou-se um ponto de estrangulamento da ofer-
ta mundial, provocando pressões inflacioná-
rias sobre a economia global, particularmente 
por meio de seu impacto na indústria auto-
mobilística. Diferentemente de muitas indús-
trias que viram sua demanda cair ao longo da 
pandemia, devido aos lockdowns ao redor do 
mundo para conter a propagação do coronaví-
rus, a indústria de semicondutores experimen-
tou duas importantes fontes de expansão da 
demanda: o aumento do consumo de eletrô-
nicos, como PCs e smartphones, e o ganho de 
tração na adoção de tecnologias como inter-

Cadeias produtivas globais 
no pós-Covid: o caso da  
indústria de semicondutores

net das coisas, blockchain e cloud. Esse aumen-
to da demanda deu-se em um quadro em que 
interrupções na produção e na distribuição 
gestadas pelos lockdowns e a reversão, devido 
à Covid, de algumas decisões de investimen-
tos planejados em nova capacidade produti-
va afetaram a oferta. Este conjunto de fatores 
levou à escassez mundial de semicondutores, 
atingindo diversas indústrias. A indústria auto-
mobilística, particularmente, no início da pan-
demia havia cancelado suas encomendas de 
semicondutores e, quando resolveu retomá-
-las, descobriu que a capacidade produtiva já 
estava alocada para a indústria de eletrônicos. 
Operando com o modelo just-in-time, sem es-
toques de semicondutores (que na indústria 
de eletrônicos tendem a ser de 6 meses), a es-
cassez rapidamente se manifestou em alta de 
preços e redução da produção.

A recuperação pós-Covid não implicou ain-
da a superação deste gargalo industrial, mes-
mo que o estrangulamento não se manifeste 
na produção de todos os tipos de componentes 
e coexistam falta de semicondutores com ex-
cesso em outros subsetores. Por um lado, hou-
ve um grande aumento da demanda, ao pas-
so que as decisões de investimentos em novas 
fábricas para a manufatura de semicondutores 
(fabs) levam alguns anos até que essas estejam 
operacionais. Diferentemente do que se passa 
com a taxa de utilização da capacidade produ-
tiva para a economia como um todo, que, como 
demonstra Vernengo (2022) para a economia 
americana, permanece relativamente baixa, a 
indústria de semicondutores parece estar ope-
rando no limite de sua capacidade produtiva. 
De acordo com a ICinsights (2022), no primeiro 
semestre de 2022, a taxa de utilização da ca-
pacidade produtiva na fabricação de semicon-
dutores em muitos fabricantes de dispositivos 
integrados estava bem acima de 90%, enquan-
to em muitas fundições (foundries) esta taxa se 

CPU COLLECTION
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encontrava acima dos 100%. A esse cenário em 
que a indústria de semicondutores ainda se co-
loca enquanto um estrangulamento não supe-
rado na oferta global, somaram-se os efeitos 
da Guerra da Ucrânia sobre sua cadeia de va-
lor, particularmente atingindo a oferta de ma-
térias-primas como o neon e o paládio, geran-
do maiores pressões inflacionárias de custos.

Atualmente, os prognósticos para a indús-
tria de semicondutores permanecem incertos. 
Por um lado, diversos players planejam expan-
dir substancialmente sua capacidade produtiva 
– são 92 fabs planejadas até 2024 –, sustenta-
dos também por massivos incentivos financei-
ros praticados pelas principais economias pro-
dutoras, que buscam expandir a capacidade 
produtiva em suas fronteiras. Essa expansão 
de capacidade produtiva, entretanto, encon-
tra seu próprio estrangulamento na produção 
de chips: faltam chips para a produção de má-
quinas para a produção de chips, e o tempo de 
entrega das máquinas para os fabricantes tri-
plicou. Se o estrangulamento impacta agora a 
produção de máquinas, uma vez que este se-
ja superado, há também o risco de que todas 
essas plantas planejadas resultem na consti-
tuição de excesso de capacidade produtiva na 
indústria. Por outro lado, do ponto de vista da 
demanda, o estrangulamento parece ir se dis-
solvendo, conforme começam a surgir relatos 
de crescentes estoques em determinados pon-
tos da indústria. Devido aos impactos negativos 
da crescente inflação e taxa de juros sobre o 
consumo das famílias, a demanda por semicon-
dutores parece estar arrefecendo com a queda 
recente da demanda por eletrônicos, em espe-
cial os PCs e smartphones. A queda da deman-
da, por sua vez, já tem levado alguns players a 
reverem seus gastos planejados com expansão 
de capital; entretanto, ainda predominam deci-
sões de expansão da capacidade produtiva. 

Nesse já complexo cenário em que a in-
dústria de semicondutores se encontra, as 
preocupações das principais economias 
produtoras a respeito da “resiliência” da ca-
deia de valor global acentuam-se com o au-
mento das tensões geopolíticas envolvendo 
Taiwan. Taiwan é sede da principal empresa 
da manufatura de chips do mundo, a TSMC, 
e concentra em seu território 92% da capa-
cidade produtiva de ponta. É esta excessiva 

concentração espacial da capacidade pro-
dutiva mundial em Taiwan face à possibi-
lidade de crescente aproximação e/ou ab-
sorção da ilha pela China que preocupa os 
EUA e seus aliados. Essa percebida vulnera-
bilidade geopolítica tem gerado uma corri-
da pela desconcentração espacial da capa-
cidade produtiva manufatureira para fora 
de Taiwan, tanto unilateralmente, quanto de 
forma coordenada pelos EUA. Os EUA aca-
baram de aprovar o CHIPS and Science Act, 
que preveem 52,7 bilhões de dólares pa-
ra a pesquisa e desenvolvimento, a manu-
fatura e a qualificação da força de trabalho 
em semicondutores, sendo a maior parte, 
39 bilhões, destinados aos incentivos pa-
ra a localização de plantas manufatureiras 
nos EUA. Já a Coreia do Sul prevê o inves-
timento de 450 bilhões na manufatura de 
chips nos próximos dez anos, ao passo que a 
União Europeia estima investimentos de 43 
bilhões de euros. Do ponto de vista multila-
teral, os EUA vêm realizando parcerias com 
os europeus e outros aliados asiáticos, como 
o Conselho EUA-União Europeia de Comér-
cio e Tecnologia e o Quadro Econômico In-
do-Pacífico, além das emergentes sinaliza-
ções para a formação do Chip 4 Alliance com 
o Japão, a Coreia do Sul e Taiwan, excluindo 
a China. A China, por sua vez, tem destina-
do vultosos recursos para as diferentes eta-
pas produtivas da indústria de semicondu-
tores desde 2014, com a previsão de atingir 
150 bilhões de dólares em 2030, buscando 
aumentar a localização da indústria no país.

A corrida pela desconcentração espacial da 
manufatura de semicondutores, todavia, não 
sana, de fato, a questão da “resiliência”, uma 
vez que esta indústria continua a ter grande 
dependência em um punhado de empresas-
-chave ao longo da cadeia de valor global. O 
rápido progresso técnico e a grande comple-
xidade tecnológica adquirida pelos processos 

produtivos na indústria de semicondutores e 
das máquinas para a produção de semicondu-
tores resultaram em grande concentração in-
dustrial em distintos pontos da cadeia, de for-
ma que apenas algumas poucas empresas, em 
alguns casos somente uma ou duas, consegui-
ram manter-se a par do ritmo do progresso téc-
nico. A TSMC, na manufatura, é uma manifes-
tação deste processo, mas está longe de ser a 
única. As europeias ASML e Zeiss, por exemplo, 
têm papel ímpar na litografia e na produção de 
lentes e espelhos, respectivamente. Distintas 
empresas americanas provedoras de máquinas 
também, como a Applied Materials e a Lam Re-
search, assim como aquelas situadas no forne-
cimento de software para o design de semicon-
dutores. Nas atividades intensivas em pesquisa 
e desenvolvimento, na indústria de equipa-
mentos para a manufatura de semicondutores 
e na manufatura de semicondutores, os nódu-
los-chave nos quais essa cadeia é concentrada 
são controlados pelos EUA e seus aliados mili-
tares, nomeadamente Europa, Japão, Coreia do 
Sul e Taiwan, sobre os quais os EUA ainda man-
têm grande poder de enquadramento. Portan-
to, não se trata propriamente de garantir a “re-
siliência” dessa cadeia de valor global, mas de 
mitigar o risco geopolítico colocado pela ques-
tão de Taiwan ao controle direto e indireto dos 
EUA sobre a cadeia de valor global. Onde há o 
casamento da grande concentração industrial 
com o assegurado controle direto ou indireto 
americano, a “resiliência” deixa de ser a pala-
vra adequada, ainda que os fluxos de merca-
dorias sejam recorrentemente interrompidos 
e perturbados de forma proposital pelos EUA 
por meio de suas sanções econômicas, inclusi-
ve enquadrando seus aliados, contra seus ad-
versários, notadamente a China e a Rússia.

ICinsights. Semi Capex on Pace For 21% Growth 
to $185.5B This Year. Research Bulletin, August 23, 
2022. Disponível em: https://www.icinsights.com/
news/bulletins/Semi-Capex-On-Pace-For-21-Growth-
To-1855B-This-Year/ 
Vernengo, Matías. The Inflationary Puzzle. Catalyst 
5(4), 2022. Disponível em: https://www.eco.unicamp.
br/images/arquivos/catalyst-vernengo-2022.pdf 

* É professora do Departamento de Economia e 
do Programa de Pós-Graduação em Economia da 
UFRN. Coordena o Grupo de Economia Política do 
Desenvolvimento nesta mesma universidade.

CPU COLLECTION

https://www.icinsights.com/news/bulletins/Semi-Capex-On-Pace-For-21-Growth-To-1855B-This-Year/
https://www.icinsights.com/news/bulletins/Semi-Capex-On-Pace-For-21-Growth-To-1855B-This-Year/
https://www.icinsights.com/news/bulletins/Semi-Capex-On-Pace-For-21-Growth-To-1855B-This-Year/
https://www.eco.unicamp.br/images/arquivos/catalyst-vernengo-2022.pdf
https://www.eco.unicamp.br/images/arquivos/catalyst-vernengo-2022.pdf

	_GoBack
	_GoBack
	_GoBack
	_Hlk114169828
	_GoBack
	_GoBack
	_Hlk114135752
	_GoBack
	_GoBack
	Guerra, estagflação 
e desglobalização
	Plínio de Arruda Sampaio Júnior*

	A crise estrutural 
do capitalismo 
contemporâneo
	Flavio Miranda*

	Capitalismo 
	desglobalizado?
	Bruno De Conti*

	O mundo que nos espera
	Marco Antonio Rocha*

	Brics e a Nova 
	Ordem Internacional
	Isabela Nogueira*

	Não é a pandemia ou 
a guerra: “é a economia, estúpido!”
	Carlos Serrano*

	Venceremos 
	o Neoliberalismo?
	Marta Skinner*

	Cadeias produtivas globais no pós-Covid: o caso da 
indústria de semicondutores
	Esther Majerowicz*


