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A Maquina da Extracao: Como a
Financeirizacao Capturou o Brasil

Um dossié estrutural sobre o sistema da divida, a estagnacao produtiva e a degradacao do trabalho.
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[Desconstruindo a Engenharia do Rentismo]
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A dominancia financeira global, mas ha excecées onde o Estado nao foi capturado
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Os Componentes Estruturais do Capital

Capital em bens
de consumo

Capital imobilizado em
mercadorias prontas para
realizagao de valor no
mercado consumidor.

Capital fixo
produtivo

Infraestrutura, maquinas
e tecnologia que geram
empregos e produzem

riqueza real.

Capital
Financeiro

Capital que busca
valorizacao no proprio
circuito financeiro,
distanciando-se da
producao fisica.
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O Tempo Historico do Capitalismo

Uma analise das formas do capital atraves da evolugao do capitalismo.

Até 1929 1945 - 1975 Anos 1980 em diante

A grande ruptura O auge produtivo A virada sistémica

O}
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A Era de Ouro do Capital Produtivo

Modo de desenvolvimento fordista (1945-1975) nos paises da OCDE

G

e Hegemonia do Capital fixo

produtivo e do Capital em bens de “Consumo e
consumao. wgfgcljsdggg gera Renda

e Altas taxas de investimento na
economia real.

e Crescimento econdmico sustentado
e estabilidade institucional nos
paises centrais (OCDE).

o

Renda sustenta
Consumo
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A Virada Sistémica

Regimes pds-fordistas e financeirizados (a partir dos anos 1980)

e O esgotamento do modelo fordista abre
espaco para a desregulamentacao.

e Ascensao da globalizacao financeira.

e O foco do sistema transita da fabrica
para a bolsa de valores.
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A Hegemonia do Capital Financeiro

Na financeirizag¢ao, o Capital Financeiro
deixa de ser um instrumento de apoio a

producao e torna-se um fim em si Capital Financeiro

mesmao.

« Aldgica do curto prazo e do
rendimento dos acionistas passa a
comandar as decisoes
corporativas globais.

A financeirizacao subverte as demais

formas do capital... Capital Fixo Capital em Bens

de Consumo
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A financeirizacao subverte as demais formas do capital e rebaixa o
investimento produtivo e as taxas de crescimento economico

Formas do
. ! - , The Golden Age
capital ' i |
através da | 1 X
evolucio do | '
capitalismo
e
Capital em ben> ‘
conSUmo
AV
AV |
o
Q(
Tempo

Crise de 1929 Crash da Regirries fordistas de Regimes pés-fordistas e
crescimento (1945-1975) nos g4 ncoirizados (a partir dos

paises da OCDE anos 1980)

Bolsa de Nova York histérico



Matriz de Diagnostico Macro-Historico

Dimensao

Fordismo (1945-1975)

Pos-Fordismo
Financeirizado (1980+)

Forma Hegemonica

Capital fixo produtivo

Capital Financeiro

Motor de Valor

Expansao industrial e
salarios

Juros, dividendos e
especulacao

Foco Corporativo

Investimento de longo
prazo

Maximizacao do valor das
acoes

Crescimento (OCDE)

Altas taxas, distribuido

Baixas taxas, concentrado
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Proporcao do lucro macroeconomico investida em ativos

fixos produtivos (1966-2024)

o declinio
do investimento
produtivo explica

Brasil

a “armadilha” da
renda media

Fonte elaboracao propria com base nos dados do IBGE e IPEADATA.



Brasil: a renda
de juros € um
elemento
estruturante da
financeirizacao
brasileira
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Taxa de financeirizacao e Selic real (1970-2025)

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025
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Razao estoque total de ativos financeiros ndo-monetarios/estoque liquido total de capital fixo produtivo

Selic real em capitalizacao composta (fator acumulado)

Fator acumulado da Selic real

Fonte: elaboracao propria com base nos dados do IBGE, IPEADATA e BCB.




A Financeirizacao como

Captura Estrutural

£87%

‘ ~ Setor
O Estado » Financeiro

O Fendomeno: Nao € uma lei natural da
economia, mas uma subordinag¢ao das
financas publicas e do Banco Central
aos interesses privados.

. Nacional e
Nacional a1

O Método: Revalorizacao do capital
através de operacgoes bancario-
financeiras, ignorando a producgao real.

O Resultado: Concentracao de riqueza
para a elite rentista e deterioracao das
condicoes de vida da classe trabalhadora.
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A Restricao Externa: O Ponto de

Partida da Dependeéencia

Capitais

Especulativos

A Fenda Estrutural: Como economia
primario-exportadora, o Brasil nao
acumula reservas na mesma velocidade
de paises que exportam produtos de
maior intensidade tecnologica e
complexidade econdmica

Déficit em
Transacoes
Correntes

B N R N U, >, N " R,

L LALLM L AL L L LLL L L L
Reservatorio do Balango de Pagamentos

A Solucao Paliativa: O Banco Central
institucionalizou a absorcao de capitais
especulativos de curto prazo para
compensar déficits.

A Consequéncia: A politica monetaria
torna-se refém de fluxos volateis,
deixando a moeda nacional sujeita a
ataques continuos.
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O 'Tripe Macroeconomico' Reconfigurado como Armadilha

Perna 1: Cambio Flutuante

Dano: Volatilidade extrema.
Impede o planejamento de
longo prazo e incentiva a
dolarizacao.

Perna 2: Metas de Inflagao

Dano: Justificativa
permanente para uma Taxa
Selic anormalmente elevada,
asfixiando o crédito.

Perna 3: Superavit Primario

cancela o papel contraciclico do Estado,
sacrificando crescimento e emprego.

g Dano: Logica da austeridade que

0 Estado perde autonomia. As politicas fiscal e monetaria passam a ser
formatadas pelas expectativas dos operadores do mercado financeiro.




Setor publico brasileiro

Resultados primario e nominal (nov/2002-mar/2026)
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Fonte: BCB.



A Engenh

Valvula Selic
(Banco Central)

aria da Valvula Selic
Capitais Especulativos @

Estrangeiros 1 .

(Fluxo Maximo) _— ‘
)

!

O

Investimento
Produtivo Interno
(Asfixiado)

A llusao: A Selic elevada nao
existe apenas para “controlar
a inflagao”.

A Funcao Real: Preservar a
estabilidade de uma
plataforma rentista para uma
minoria de bilionarios.

O Efeito Produtivo: Para o
setor produtivo, o crédito fica
caro demais. O capital fixo é
penalizado e a inovacao
tecnoldgica € adiada
indefinidamente.



Diagnostico dos Motores Economicos

e

: b [ : Exportadora de Setor Produtivo /
Rentlst(e;\tl;‘nlg?ncewa Commodities Industrial
(Ativa) (Sufocado)
7
5 grandes bancos e . . ,
Beneficiarios pagrceiros internacionais | E/!t€ agro-mineral e Empresas que produzem
(80% do crédito) fundiaria mercadorias e Servigos
[ reais 6
: - Alta
Complexidade | Nenhuma (Extracao de g/'e“ggif:'\;‘;é':”)d“tos (Depende de inovacao e
Econdmica riqueza via juros) safaaad) tecnologia) A
Impacto no Gera endividamento e Baixa geracao de Ic-llés;c;{;ﬁ?omsedr:teng Smotor
Trabalho precarizagao empregos de qualidade J

(hoje estagnado)
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Brasil: entre 1970 e 2024, o capital fixo produtivo creceu apenas 7
vezes, enquanto o financeiro cresceu 110 vezes

Mas o
crescimento foi
exponencial com
a liberalizacao
financeira sem
uma estratégia
nacional e
soberana de
desenvolvimento
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Crescimento Acumulado:
Capital Fixo Produtivo versus Capital Financeiro (1970-2024)

Adesao aos mercados financeiros globais
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Fonte: elaboracao propria com base nos dados do IBGE, IPEADATA e BCB.




O Mito da "Educacao O
Financeira" contra a Usura 8 o 4 /o
¥y

Familias brasileiras endividadas
(Maior nivel da série historica da CNC).

A Falsa Solucao:

Incontaveis cursos de educacao
financeira revelam-se inuteis diante da
realidade imposta.

Renda Familiar
(Salario Baixo)

/ A Causa Real:

O superendividamento nao é falha moral,
mas resultado mecanico de juros abusivos
combinados com a precarizacao do
trabalho.

Educacao Financeira
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Juros Usurarios

+

Baixos Salarios

Superendividamento
das Familias
Brasileiras

Endividamento das familias com o SFN em relacao a renda

acumulada dos ultimos doze meses (%) - jan/05 a fev/26
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Fonte: Banco Central do Brasil




0 “Sistema das Dividas” e a Dupla Extracao

Tributos do Estado

Publica

0 Oligopalio Financeiro
(Os 5 Grandes Bancos)

Salarios das Familias

O eixo central da acumulacao
rentista nao atua apenas sobre
o Estado.

0 endividamento publico a taxas
usurarias cria sinergia com o
endividamento privado de familias
e empresas nao-financeiras.

O Resultado: O carater dual do
sistema captura toda a
economia, independentemente de
quem ocupe 0 governo.
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Arazdo divida/PIB
é um indicador
parcial

Relacdo Divida Publica /PIB (%)
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A divida publica interna cresce devido aos aumentos da Selic e nao o
contrario como difundido pela vulgata ortodoxa, neoliberal e midiatica

Teste de Causalidade de Granger

Defasagens: 4

Hipotese Nula: Obs |Estatistica F| Prob.
FATACUMSELICR nao causa Granger DLSP 288 | 5.53047 0.0003
DLSP nao causa Granger FATACUMSELICR 1.12997 0.3426

Fonte: teste econométrico realizado no Software EVIEWS 12.0
Nota: cada 1% de aumento no FATACUMSELICR eleva a DLSP em 1,48% , que é o valor
da elasticidade da DLSP em relacao a Selic real em capitalizacao composta.



Liguidez em declinio desde a crise subprime de 2008
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Como o Rentismo Forca a Precarizacao do Trabalho
A Renda Nacional

-

Fatia Rentista | Lucro Salarios e
(Juros Compostos) 11 7 Produtivo Beneficios

Para compensar o custo do crédito e a

As taxas de lucro do Ambas sao sacrificadas E 46
setor produtivo dependem pela “fatia rentista” es}_agnagao tgcngloéglca, ?Slf,'l‘?g’gsas
da demanda e da (rentier share) em realizam seu ajuste de rentabilidade na
produtividade constante avanco unica variavel que lhes resta: cortando

salarios e precarizando a ocupacao.
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Determinantes estruturais da taxa de lucro do setor produtivo

PR(1—¢) —w

TaxLucro = K .
i W

PR = produtividade do trabalho

¢ = parcela dos juros no PIB (rentier share) ou drenagem rentista dos lucros empresariais
w = salario médio real

= razao capital fixo por trabalhador ocupado na producao

Os
investimentos
A participacao produtivos

da renda de necessarios para

=| =

As empresas
recorrem a
contencao ou a
diminuicao dos
salarios para
manter sua
lucratividade

juros no PIB elevar os ganhos
aumenta de
produtividade
diminuem | \




A Cascata da Degradacao Estrutural

Passo 1: Custo do Crédito Elevado
(A Selic dita as regras de financiamento).

Passo 2: Baixo Investimento de Capital
(Modernizagao fica cara demais).

Passo 3: Produtividade Estagnada
(Aumento da intensidade do trabalho).

Passo 4: Compressao Salarial
(Salarios cortados para manter lucros imediatos).

Passo 5: Queda de Demanda
(Trabalhadores sem renda param de consumir).

Passo 6: Mais Precarizagao (Expansao
do setor de servigos nao-sofisticados).
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O Paradoxo do Consumo: O Feitico Contra o Setor Produtivo

0 Circulo Vicioso: Cortes

Cortes de B
Sal4rios de salarios elevam lucros
A Base Material: b s TR
Mais de~70% da : derruba os lucros
PO Brasil - - novamente, gerando
€ assalariada. Nova Queda | Aumento clamor por mais
Sociedades | nas Taxas de | Efémero de “reformas” e privatizacoes.
ca pita"stas Lucro Lucros
funcionam
baseadas no 0 Tiro no Pé: 0 salario é,
consumo de massa. simultaneamente, custo
Zb‘q‘uzggsnge de produgéo (para a
Cnaar i empresa) e principal
Massa fator de demanda (para

0 mercado).
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A Captura do Estado e o
Ataque aos Direitos Sociais

Lobbies

Financeiros

Austeridade

A alta finangca domeéstica, articulada aos
Estados Unidos, impoe-se sobre governos
municipais, estaduais e federais.

A politica economica é reduzida a um mero
instrumento focado na “estabilidade financeira”,
as custas dos gastos sociais.

Através de lobbies, avangcam na desconstrucao
continua da Constituicao de 1988, suprimindo

direitos constitucionais sem enfrentar resisténcia

politica significativa.

\
\
l
\
\
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O Circuito Fechado da Estagnacao Brasileira

Banco Central
(Vélvula Selic)

Ha 40 anos prisioneiro da renda média.
0 sistema nao esta quebrado; ele funciona
perfeitamente para o propdsito de

concentrar riqueza na elite proprietdria.

Setor Produtivo & Trabalhadores Capitais Especulativos e

(Sufocados) Divida Divida 5 Bancos (Extracao)
—— Piblica Privada —

(0 Combustivel)
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A Luta Necessaria: Desfinanceirizar para Retomar o Estado

A Ferramenta: Uma 0 !Efqito: Equr a captura da§ contas
orcamento publico sua funcdo Auditoria Cidada da publicas por interesses particulares

0 Objetivo: Restituir ao

e capacitar a classe trabalhadora a
compreender e intervir nas
instituicoes que afetam suas vidas.

social e recuperar a autonomia Divida, abrangente e
da politica econdmica. inadiavel.

[A transparéncia € o primeiro passo para o desenvolvimento soberano.]
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Uma Constante Historica

“Manter o capital numa posicao hegemonica e o
trabalho numa posicao subordinada, constitui
uma constante historica em relacao a teoriae a

pratica do Estado brasileiro. As variacoes
ocorridas sao de eénfase ou de estilo.”

— Carlos A. Afonso e Herbert de Souza, O Estado e 0
Desenvolvimento Capitalista no Brasil: A crise fiscal, 1977.
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