ISSN 1806-9029

Dissertacoes Defendidas pelos Discentes do PEP em Economia Politica
da PUC-SP em 2017

Rafael Breda Justo
Prof. Dr. Aquilas Nogueira Mendes — PUC/SP (orientador)

A Politica de Assisténcia Social Brasileira no Contexto do Capitalismo Contemporaneo:
uma analise do periodo 2003 a 2010
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19775

A partir de 2003, com a entrada de Lula na Presidéncia da Republica, a politica
de assisténcia social passa a se configurar como a principal forma de enfrentamento dos
problemas sociais no Brasil. As ampliacdes desta politica no periodo, sobretudo por
meio da priorizacao de politicas relacionadas aos mecanismos de transferéncia de renda,
permeiam o debate sobre as politicas sociais e serviram, majoritariamente, como
instrumento de defesa deste governo. Entende-se que o contorno da politica de
assisténcia social implantada no periodo de 2003 a 2010, possui uma relagdo muito
proxima com o contexto do modelo de acumulagdo contemporaneo, fundamentado pelo
processo de financeirizacdo das economias, pela logica da politica econdmica
implementada a partir dos anos 1990 e consolidada a partir do estabelecimento do Plano
Real. Nesse sentido, o objetivo principal desta pesquisa ¢ analisar a politica de
assisténcia brasileira no periodo de 2003 a 2010 levando em consideracdo sua relagdo
dialética com o contexto de hegemonia do modelo de acumulagdo contemporaneo de
capital.

Leandro Silva Mesquita
Profa. Dra. Elizabeth Borelli — PUC/SP (orientadora)

Investimento produtivo dos Fundos de Pensdo: uma critica a estrutura de juros brasileira
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19788

A histéria econdmica do Brasil ¢ fortemente marcada por grande escassez de
poupanca e isso sempre foi apontado como um dos problemas centrais para o baixo
nivel de investimento na economia. Os fundos de pensdo, possuidores de grandes
recursos disponiveis para investimento, poderiam alavancar o desenvolvimento do pais
alocando uma parcela de seus recursos nos setores produtivos da economia. Hoje em
dia, a maior parte destes recursos disponiveis para investimento estd concentrado no
mercado especulativo, ou seja, praticamente ndo contribuem em nada com o
desenvolvimento econdmico do pais. O principal fator de desincentivo ao investimento
produtivo ¢ a elevadissima taxa de juros praticada hoje na economia brasileira, proxima
de 14% a.a., que possibilita aos gestores dos fundos de pensdo o cumprimento de suas
obrigagdes concentrando os investimentos apenas em titulos publicos federais. O
objetivo fim de um fundo de pensdo ¢ garantir uma aposentadoria confortavel aos seus
participantes, e para isso os administradores dos fundos devem zelar pela liquidez e
solvéncia dos planos. Porém, além de atuar com destaque na seguridade social do pais
(seu papel principal), os fundos de pensdo poderiam também estar contribuindo de
forma mais ativa no desenvolvimento econdomico do Brasil. Esse montante de capital
disponivel para investimento, com obrigacdes apenas de longo prazo, que poderia ser
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extremamente util para o desenvolvimento social, termina concentrado em sua grande
maioria no mercado especulativo.

Marcos Henrique do Espirito Santo
Prof. Dr. Aquilas Nogueira Mendes — PUC/SP(orientador)

Fundo publico e capital portador de juros: os dilemas do financiamento da seguridade
social no Brasil
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19787

O objetivo desta pesquisa ¢ compreender a relagdo entre o fundo publico e o
capital portador de juros no Brasil, com uma particular analise sobre os efeitos
provocados por essa relagdo no Orgamento da Seguridade Social. A seguridade social,
constantemente ameacada pela finanga globalizada, encontra no Brasil sua expressao
mais evidente. Para tanto, serd resgatada a compreensdo do capital portador de juros a
partir de Marx, além da constitui¢ao do fundo publico no poés-II Guerra Mundial com
objetivo de contextualizar a relagdo entre os dois elementos em destaque. E, contudo, a
partir da crise estrutural do capital e do avango da desregulamentacao financeira que o
fundo publico, constituido para protegao social, sofre duro ataque.

Andreia Marques Duarte
Prof. Dr. Luiz Moraes de Niemeyer Neto — PUC/SP (orientador)

Fluxos de Capitais para o Brasil: o investimento estrangeiro em protfolio no periodo
2008 a 2015
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19789

O presente trabalho analisa os principais fatores que exerceram influéncia sobre
os fluxos de capitais direcionados ao Brasil ao longo do periodo 2008-2015,
particularmente os fluxos de investimento estrangeiro em portfolio. Destacam-se dentre
os fatores internos o diferencial da taxa de juros, o aumento das reservas internacionais
e a elevacdo ao grau de investimento pelas agéncias de classificagdo de risco e entre os
fatores externos a ampliacdo da liquidez internacional propiciada pelas politicas de
flexibilizagdo monetaria adotadas nos paises centrais. Sera desvelada a contextualizagao
da crise financeira internacional, iniciada nos Estados Unidos em meados de 2007 ¢ a
repercussao e impactos para o Brasil em termos de fragilizacao financeira externa sob a
oOtica da Hipotese da Fragilidade Financeira de Minsky.

Carlos Alberto Gentil Junior
Prof. Dr. Marcel Guedes Leite — PUC/SP (orientador)

Regulacdo Financeira e Risco Sistémico: uma andlise sob a dtica das teorias das falhas
de mercado e de Keynes/Minsky
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19974

A desregulamentagdo e a liberalizagdo do mercado financeiro internacional a
partir dos anos 1980 permitiram a alteracdo de regras da regulacdo financeira e
consequentemente fomentaram o desenvolvimento de instrumentos financeiros cada vez
mais complexos. Entretanto as diversas crises financeiras que atingiram o sistema
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financeiro internacional, principalmente aquela ocorrida a partir de 2007, demonstraram
que a regulacdo baseada exclusivamente no pensamento econdmico mainstream das
falhas de mercado ndo estava preparada para combater o chamado risco sistémico. O
objetivo desta pesquisa ¢ mostrar que as medidas adotadas pela regulacdo financeira
internacional, baseadas somente na teoria das falhas de mercados, sdo insuficientes para
evitar os riscos sistémicos decorrentes da fragilidade e da instabilidade do sistema.
Dessa forma, para que essa regulacdo tenha eficidcia na mitigacdo de novas crises
financeiras decorrentes dos riscos sistémicos, ¢ essencial sua reavaliacdo com base nos
fundamentos teoricos elaborados por Keynes e desenvolvidos por autores pos-
keynesianos, dentre os quais se destaca Minsky, negligenciados pela teoria neocléssica,
tais como a incerteza ndo probabilistica e a preferéncia pela liquidez.

Leon Santiago Mendes Suhett
Profa. Dra. Regina Maria d’ Aquino Fonseca Gadelha — PUC/SP (orientadora)

O pensamento latino-americano: da CEPAL a teoria marxista da dependéncia
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19898

Esta dissertacdo analisa a evolugdo do pensamento econdmico latino-americano
entre as décadas de 1950 e 1970. O inicio da pesquisa possui como marco a criagao da
Comissdo Economica para América Latina, em 1949, pois entendemos que a
institucionalizagdo da Comissdo, encabegada por Raul Prebisch, inaugura o processo de
constitui¢do de um pensamento critico e auténtico na regido. As obras de André Gunder
Frank e Ruy Mauro Marini sdo analisadas sob o intuito de compreender os limites e
avancos destas contribuigdes. Em nosso estudo, abordamos os aqui considerados
principais conceitos e categorias ensejados por cada autor. Dessa maneira, imputamos a
obra de André Gunder Frank um papel de intermediagdo, ao proporcionar elementos
para o rompimento com os anseios reformistas dos intelectuais cepalinos e estabelecer
alguns pilares que permitirdo a construgdo da Teoria Marxista da Dependéncia.

Raquel Nair Rodrigues
Profa. Dra. Regina Maria d’ Aquino Fonseca Gadelha (orientadora)

Desenvolvimento econdmico e distribuicdo de renda: enfoque sobre as causas do
subdesenvolvimento brasileiro
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20070

A pesquisa que ora se apresenta, recorre as andlises de Celso Furtado entre
outros reconhecidos autores, para abordar a mé distribui¢do de renda no Brasil sob a
perspectiva de seus condicionantes estruturais, em especial, procura-se apontar a
dependéncia tecnoldgica como o principal fator determinante da desigualdade.
Argumenta-se que sem tecnologias proprias, o mercado interno tenderia a voltar-se cada
vez mais para o topo mais rico da populacdo. Nesse modelo de acumulagio, somente a
camada mais elevada da renda seria capaz de dar continuidade a acumulagao de capital.
Assim, os Planos Nacionais de Desenvolvimento ao adotarem politicas de crescimento
econdmico, mantido o carater exdogeno das transformacgdes técnicas, base do referido
modelo, apenas reforcaram o subdesenvolvimento. Ademais, busca-se salientar que esse
modo de acumulacdo implica em superexploracdo do trabalho. Ao resgatar as
conclusdes, elaboradas por um dos pioneiros no estudo do subdesenvolvimento, suas
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causas e consequéncias, pretende-se contribuir para trazer a tona o referido tema para o
debate.

Franklin de Oliveira Lacerda
Prof. Dr. Rubens Rogerio Sawaya — PUC/SP (orientador)

Mundializacao e subordinagdo: o Brasil, o movimento do capital e as cadeias globais de
valor
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/19973

Em 1985, a industria brasileira viveu o seu auge, respondendo por
aproximadamente 25% do valor adicionado ao PIB. Essa participac¢do, no entanto, vem
caindo sistematicamente desde entdo e, atualmente, corresponde a 15%. Essa perda de
importancia da industria gera diversas duvidas e desafios, tendo em vista que desde
1930 o processo de industrializagdo estd presente nos debates sobre desenvolvimento
econOmico nos paises periféricos, incluindo o Brasil. Esse movimento de
desindustrializacdo parece ter relacdo com a escolha brasileira pela industrializagdo via
capital transnacional. Essa escolha nao levou em consideracao o fato de que esse capital
tem um movimento préprio de acumulagdo, o que implica em processos globais de
reestruturacao e de ocupagao dos espagos nacionais. Esse capital se desloca pelo mundo
conforme sua estratégia de acumulacdo, podendo resultar em processos de
desindustrializacao. Desde meados da década de 1980, em decorréncia do movimento
de liberalizagdo do comércio, finangas e fluxos de capital, bem como de avancos
tecnologicos alcangados nas telecomunicacdes e sistemas de informagdo, o capital
passou por processos de reestruturacdo e novas formas de organizacdo produtiva no
espaco, constituindo cadeias globais de valor (CGV). As estratégias de Industrializa¢ao
por Substituicdo de Importacdes e Industrializagdo Orientada para Exportacdes parecem
ndo ter a mesma relevancia que tiveram no passado, pois as novas CGVs
descentralizaram as cadeias produtivas em diferentes paises, conforme as estratégias de
cada capital individual (grupos econdmicos), agora atuando globalmente. Neste cenario,
o presente trabalho busca analisar a situacdo da industria brasileira para compreender
sua evolugdo nas ultimas décadas e delinear a sua nova posi¢do nas CGVs frente a esse
movimento de deslocalizagao do capital, conforme sua estratégia global.

Tiago Trindade de Carvalho
Profa. Dra. Anita Kon — PUC/SP (orientadora)

Tecnologias Sociais e Desenvolvimento Ambientes Rurais: Uma Analise do Programa
Agroecoldgico Integrado Sustentavel (PAIS) no estado da Bahia
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20046

O objetivo dessa pesquisa ¢ demonstrar como a utilizacao de novas tecnologias
em territorios rurais (tecnologias sociais), a exemplo do Programa Agroecoldgico
Integrado Sustentavel (PAIS), pode proporcionar transformagdes culturais, econdmicas,
sociais e ambientais, delineando um desenvolvimento territorial das regides de forma
mais democratica e inclusiva. Para isso, foi feito um estudo bibliografico e documental
de experiéncias diversas como metodologia para analisar o processo de implantacdo das
unidades produtivas, observando os pontos fortes e as limitagdes do programa PAIS
como proposta de producgdo limpa e agregadora de valores, avaliando especificamente
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casos selecionados de sua aplicacdo na Bahia. Tecnologias sociais como a PAIS tém
contribuido para a inclusdo social, a geragao de trabalho e renda e a promocao do
desenvolvimento rural sustentavel principalmente entre os agricultores familiares, como
verificado nos resultados dos estudos das agdes do programa aqui apresentados, que
indicam que esta tecnologia social naquela regido, contribui efetivamente para a
promocado da seguranca e soberania alimentar, a ado¢ao de praticas agroecologicas e
geracdo de renda, em unidades de produc¢ao agricola familiares.

Felipe Morais de Oliveira
Prof. Ladislau Dowbor — PUC/SP (orientador)

Bases informacionais para o desenvolvimento: as contradicdes na economia € as
alternativas atuais
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20548

As bases informacionais para o desenvolvimento influenciam tomadores de
decisdo em diversos niveis da sociedade, sobretudo na Gestdo Publica. Essas bases sdo
constituidas essencialmente por conceitos tedricos e sistemas de indicadores que
indicam o sentido para o desenvolvimento. Sendo assim, essa dissertagdo objetivou
analisar algumas das principais bases informacionais para o desenvolvimento presentes
no debate atual, por meio do levantamento de literaturas sobre o tema e estudos de casos
empiricos. Apesar da diversidade de abordagens sobre o conceito de desenvolvimento,
ao analisar a literatura sobre o tema, pode-se notar uma convergéncia na definicdo dos
objetivos finais: um incremento de qualidade de vida na sociedade. Assim, inerente a
esse conceito, existe uma complexidade, dado a multiplicidade de fatores que estdo
envolvidos nesse processo. Entretanto, historicamente nas constru¢des teodricas na
ciéncia economia, sobretudo a Escola Neoclassica, essa complexidade foi dando lugar a
um reducionismo nas formas de analisar o desenvolvimento. Isso resultou em uma visao
economicista, embasando conceitos contraditorios € o uso equivocado de alguns
indicadores. Esses mal-usos ¢ contradi¢des sao evidentes, sobretudo na definigdo do
crescimento econdmico, medido pelo PIB, como unico fator considerado para alcangar
o desenvolvimento. Em resposta a essas contradi¢des, surgiram novas abordagens sobre
o conceito de desenvolvimento, sistematizando toda a complexidade presente no tema,
como apresentadas por autores como Amartya Sen e Ignacy Sachs, além de organismos
internacionais, como no caso dos ODSs das Nagodes Unidas. Essa estruturacdo tem
motivado novas formas de medir o desenvolvimento, gerando assim novas bases
informacionais, influenciando tomadores de decisdo e toda a sociedade. Assim, esse
estudo trabalhou com a hipotese geral de que existe um conjunto de novas bases
informacionais que tratam de maneira mais eficiente a questdo do desenvolvimento,
superando as contradi¢cdes apresentadas na ciéncia economica. Concluiu-se que essas
novas bases promovem visdes holisticas sobre o desenvolvimento, diretamente
relacionadas com seus objetivos. Além disso, essas novas bases informacionais tém
potencial de serem ferramentas para o dialogo, promovendo um processo decisorio mais
participativo, democratico, holistico e efetivo.

Davi Chicoski
Prof. Dr. Antonio Corréa de Lacerda — PUC/SP (orientador)
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A indexacdo da divida publica a taxa Selic: origem e a persisténcia apds o Plano Real
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20371

Esta dissertacdo analisa o fenomeno da indexagdo da divida publica brasileira a taxa
média Selic, partindo de uma perspectiva tedrica eminentemente pos-keynesiana, em
que expoe conceitos como moeda, juros e divida publica. Prossegue com a abordagem
historica do contexto global em que o Brasil se insere, relatando como ocorreu o
surgimento e a intensificacdo da indexagdo dos ativos financeiros, que culminou no
surgimento da quase-moeda, de indexagdo didria a Selic. Destaca que a indexagdo
financeira nao implica renincia a liquidez, tampouco a assuncao de outros riscos
consideraveis pelo credor, em especial risco de mercado. Discute a indexacao financeira
da divida publica a juros elevados enquanto mecanismo que interfere no investimento e
na producdo por prestigiar aplicacdes financeiras de curto prazo e operagdes de carry
trade. Analisa os impactos dessa indexacdo sobre a trajetoria da divida publica, a
politica monetaria e a distribui¢do da renda. Aponta que a discussdo ndo se resume a
aspectos técnicos € neutros, mas exterioriza um embate politico pela renda nacional, em
que os mecanismos de indexacdo financeira privilegiam setores financeiros e rentistas.

Lais Cristina Soares
Profa. Dr. Rosa Maria Marques — PUCSP (orientadora)

A vulnerabilidade dos 20% mais pobres do Brasil e o mercado de trabalho no periodo
2004-2014
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20550

Este trabalho tem como objetivo analisar a inser¢do dos 20% mais pobres do Brasil no
mercado de trabalho e apresentar a evolugdo de sua inser¢do no periodo 2004-2014, a
fim de verificar se houve reducdo da vulnerabilidade e do déficit de trabalho decente
dessa parcela da populagdo do pais. Partiu-se da constatacdo de que a insercdo dos mais
pobres no mercado de trabalho ¢ marcada pela instabilidade ocupacional. O referencial
teorico apoiou-se nos conceitos de vulnerabilidade do trabalho e trabalho decente. A
sele¢dao dos indicadores para analisar a evolugao no mercado de trabalho foi realizada a
partir da coeréncia e aderéncia aos fundamentos tedricos e a disponibilidade dos dados
da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD). Conclui-se que, apesar dos
avancos sociais do periodo e a melhora dos indicadores do mercado de trabalho na
média brasileira, a populacdo ocupada dentre os 20% mais pobres ndo apresentou
alteracdes significativas em sua inser¢do no mercado de trabalho brasileiro, mantendo
um elevado déficit de trabalho decente.

Ricardo Stocco Saponara
Profa. Dra. Elizabeth Borelli — PUCSP (orientadora)

Relevancia do setor de seguros na economia brasileira e as determinantes de sua
demanda
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20428

A presente pesquisa visa analisar, com foco no mercado brasileiro, a relevancia do setor
de seguros na economia ¢ o modo como estes dominios ocasionam mutuamente
alteracdes em seus ambientes; ademais, aborda-se ainda uma perspectiva futura do setor
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apds as novas disrupgdes tecnologicas. A fim de alcancar esses objetivos, foram
elaborados trés capitulos principais, quais sejam: em primeiro lugar, tem-se a evolugao
historica do setor de seguros e as principais mudangas no mercado brasileiro, bem como
a importancia econOmica do setor de seguros € como este reagiu a ultima crise
financeira. Posteriormente, ha uma revisdo da teoria econdmica de John Maynard
Keynes e discute-se a responsabilidade de ser um investidor institucional, com uma
compara¢do mundial das alocagdes dos ativos do setor em 2016; em segundo lugar,
tem-se a avaliacdo sobre as decisdes individuais frente a riscos e incertezas, seguida por
uma analise econométrica baseada em séries macroecondmicas brasileiras durante o
periodo compreendido entre os anos 2000 e 2016, a fim de determinar as mais
relevantes determinantes da demanda do setor de seguros, prossegue-se com uma
analise setorial brasileira no referido periodo; e, em terceiro lugar, propde-se o estudo
da evolugao historica da ci€ncia, o nascimento da economia do conhecimento até as
tecnologias disruptivas, bem como suas mudangas ocasionadas na economia e no setor
de seguros. No que concerne as consideragdes finais, verificou-se que o setor de seguros
precisa perceber sua importancia na economia e, aliada ao crescimento promissor que a
economia do conhecimento e as tecnologias disruptivas trardo, deve dirigir seus
investimentos com a responsabilidade de um crescimento a longo prazo, beneficiando o
ambiente econdmico social no qual esta inserido.

Mariel Liberto Schwartz
Prof. Dr. Rubens R. Sawaya — PUC/SP (orientador)

Além da estabilizagdo: mundializagdao, concentracdo e centralizacdo de capital na
economia brasileira
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20568

A revisao teorica, historica e de indicadores dos processos de acumulagdo, concentracao
e centralizag@o de capital na economia brasileira a partir da mundializagdo nos anos 90
constitui o cerne desta Dissertacdo. Trata-se de recuperar a perspectiva aberta por Marx
no contexto de uma suposta ampliacdo da concorréncia em economias de mercado,
especialmente na periferia capitalista. A partir dessa perspectiva tedrica e historica ¢
possivel retomar o entendimento da influéncia das empresas lideres na formacdo de
precos, seguindo a trilha apontada por Kalecki, assim como deixar clara a associacao
entre neoliberalismo e concentracdo de capitais na economia brasileira, com destaque
para alguns setores estratégicos apos a estabilizacao de pregos (Plano Real). Ganham
relevancia as formas captura da politica econdmica assim como os mecanismos de
controle que as corporagdes impdem aos concorrentes, amparadas em seu nivel mais
avangado de dominio tecnologico, na sua escala de producdo e nas vantagens que dai
derivam, dificultando a entrada de capitais ou acirrando a rivalidade com os
concorrentes, resultando em centralizacdo de capital na forma de fusdes e aquisigdes,
levando ao estreitamento da base de capitais envolvidos na disputa. A perspectiva
historica, amparada pela obra de Chesnais, ressalta o oligopdlio mundial como a forma
geral das estruturas contemporaneas de mercado. Desde os anos 1970 a concentragdo e
centralizagdo da economia mundial sdo elevadas, seja na forma especifica de limitagao a
competi¢do, seja via poder de monopdlio dos grandes grupos econOmicos. A
internacionalizacdo do capital ¢ um processo em que a producdo e a apropriagdo de
mais-valia sdo realizadas para além dos espacos de origem dos capitalistas. A inser¢ao
da economia brasileira nesse processo de mundializagao acentua-se na década de 1990 e
se consolida nos anos 2000: tratou-se de acelerar a abertura da economia e fomentar a
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centralizagdo de capital, processo historico de ampla reengenharia produtiva,
fragilizando a participacdo do Estado brasileiro na mediagdo de conflitos e
direcionamento do ajuste produtivo. O resultado central da dissertacdo ¢ explicitar,
tendo como referéncia o legado de Marx, a relagdo entre a evolugdo dos processos de
concentragdo e centralizacdo de capitais no Brasil e uma nova etapa da mundializacao,
permitindo iluminar o processo de ampliacdo do poder das corporagdes, inclusive na
determinagdo de pregos e na dinamica da politica econdmica, inserindo o caso brasileiro
nas mudancas implicadas pela crise recente. Se este nosso trabalho de sintese e revisao
conceitual servir ao propdsito eminentemente didatico de alertar com clareza e
objetividade para os riscos da ortodoxia doutrinaria liberal ja terd atendido, ainda que de
modo preliminar, a anguastia de uma geracao que ndo perdeu a esperanga, mas se depara
com uma ofensiva sem precedentes das forcas econdmicas e politicas que imperam
através do medo, da ignorancia e da subordinag@o consentida.

Fabricio Silva de Sousa Machado
Prof. Dr. Antonio Corréa de Lacerda — PUC/SP (orientador)

A crise de 2008: desregulamentacdo, inovagdes e alavancagem financeira das
economias capitalistas
Acesso em: https://tede2.pucsp.br/handle/handle/20625

A crise de 2008 permitiu que as teorias de Hyman Minsky fossem reinseridas no debate
sobre os rumos da moderna macroeconomia. Sob a perspectiva pds-keynesiana, esse
trabalho visa a comprovar a hipdtese de que as complexas inovagdes financeiras, a
alavancagem dos mercados financeiros ocorridos no pos-Bretton Woods e a
desregulamentagcdo ampliaram a fragilidade e a instabilidade da economia capitalista.
Assim, trataremos das causas da crise como um problema de fundamentagao tedrica do
sistema capitalista, pois seu funcionamento estad baseado na desregulamentagcdo dos
mercados financeiros e na dominancia da hipotese dos mercados eficientes. Ao se
observar as evidéncias da crise de 2008, ¢ possivel questionar a tese defendida pelos
novos cléassicos de que a liberalizagdo financeira promoveria uma maior eficiéncia e
estabilidade no sistema, pois, com o colapso dos empréstimos hipotecarios do EUA,
originado pela proliferacdo dos produtos securitizados, o problema tornou-se sistémico.
Isso ocorreu em razdao da amplificagdo de estruturas “off-balance” como os shadow
bankings, cuja dissemina¢do iniciou-se nos anos 70, ampliando a base de capitais
financeiros fora da area de controle dos sistemas de bancos centrais nacionais. Essa
situacdo reforca a importdncia de compreender o dilema fundamental entre a
desregulamentacdo dos mercados e a instabilidade financeira, objeto central desse
trabalho.
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