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RESUMO

Presente na vida de milhdes de pessoas, a financeirizacdo passa
desapercebida por muitos que n&o entende como foi gerada a
facilidade de locomocédo dos capitais que circulam livremente entre
0s mercados financeiros mundiais. Fundamentada em uma andlise
exploratdria bibliografica este artigo visa compreender como esse
capital circula e como 0 mesmo impacta na economia. O Objetivo
geral desta pesquisa visa compreender como o capital circula pelas
economias no processo de globalizacdo financeira. Nos objetivos
especificos busca-se, verificar qual origem desse capital e o seu
retorno, compreender a volatilidade e especulacdo dos mercados e
suas consequéncias, quais 0os maleficios e beneficios que este
dinheiro traz. Na justificativa desta pesquisa verifica-se a
importancia sobre os principais conceitos da financeirizacéo, cuja a
velocidade dos recursos financeiros nos dias de hoje € um grande
desafio para as autoridades monetarias. Com esse estudo pode-se
adquirir conhecimento nas areas financeiras e monetarias. A
globalizac&o financeira pode trazer desenvolvimento para os paises
periféricos, visto que ha uma grande dificuldade em lidar com o
excesso e a retracao do capital?

Palavras-chave: Financeirizagcdo, Globalizagdo, = Mercados
Financeiros.



ABSTRACT

Present in the lives of millions of people, financialization goes
unnoticed by many who do not understand how the ease of
locomotion of capital circulating freely among the world's financial
markets was generated. Based on an exploratory bibliographical
analysis, this article aims to understand how this capital circulates
and how it impacts the economy. The objective of this research is to
understand how capital circulates through economies in the process
of financial globalization. In the specific objectives it is sought, to
verify the origin of this capital and its return, to understand the
volatility and speculation of the markets and their consequences,
what the harm and benefits that this money brings. The justification
of this research is the importance of the main concepts of
financialization, whose speed of financial resources today is a great
challenge for the monetary authorities. With this study one can gain
knowledge in the financial and monetary areas. Can financial
globalization bring development to the peripheral countries, since
there is great difficulty in dealing with the excess and the retraction
of capital?

Keywords: Finance - Globalization - Financial Markets.



1. Introducéo

A globalizacdo financeira abre espaco para diversas
discussdes a respeito da velocidade em que os capitais circulam
sobre as economias. Em um processo de continua abertura dos
mercados financeiros o dinheiro circula rapidamente mudando de
direcdo conforme os indicadores econdémicos e financeiros.

Cria-se uma ruptura de fronteiras a partir dos recursos
destinados para as economias do resto do mundo, a livre circulagao
de capitais traz consequéncias e desequilibrios nas balancas
comerciais e de pagamentos dos paises, razao esta que contribuiu
para algumas crises financeiras e cambiais a partir dos anos 90.

Esses recursos trazem volatilidade no mercado de cambio,
guando o cenario econdmico fica atrativo eles veem e aportam
enormes quantidades, fazendo com que a moeda local se valorize.
No cenario inverso quando a economia decepciona 0s agentes
econdmicos, a primeira variavel a sentir esses efeitos € a moeda
local que tem sua desvalorizacédo decretada, somem-se os dolares.

O Banco Central por sua vez tem um papel importante na
conducdo da politica cambial no pais, que entre a oscilacdo de
baixa ou alta da moeda local, atua injetando liquidez no sistema,
fazendo com que néo seja permitido um descolamento bruto de
valorizacdo ou desvalorizacdo da moeda. Evitando assim prejuizos
por parte dos agentes econdmicos principalmente nas empresas
exportadoras e importadoras.

Com a globalizacédo as grandes empresas focaram nos custos
de producdo mais baratos como parte do aumento de sua margem
operacional a fim de ampliar seus lucros, a ideia era produzir
através de uma base em que a méo de obra fosse extremamente
baixa.

Nos paises em que foi possivel o alcance dessa méo de obra
barata, o fluxo de entrada e saida aconteceu de forma
descontrolada devido a sua grande demanda, ocasionando assim
um prejuizo nas economias envolvidas.



Segundo Carneiro (1999, p. 5) “ Do ponto de vista das
empresas o impacto do ciclo de precos dos ativos nas decisdes de
gasto também é significativo devido ao crescente peso da riqueza
financeira no patrimoénio das empresas.

As grandes empresas em virtude desse novo modelo de
ampliarem seus lucros viram-se na obrigacdo de mapear as
melhores oportunidades de alocacéo de recursos, o retorno muita
das vezes demora, pois 0 investimento na economia real é lento,
precisa de um prazo maior de retorno.

Na mesma linhagem da globalizacdo, o capital aproveitou-se
do momento da abertura das fronteiras e invadiu as economias com
enormes quantias de dodlares levando produtos financeiros
diferenciados. Esse processo que chamamos de especulacdo nada
mais € do que a financeirizacdo. Na financeirizacdo global o capital
nao tem comprometimento com a economia real dos paises e sim
com a alavancagem do sistema como um todo propiciando
situacdes adversas de descontrole em momentos de problemas de
liquidez na economia.

A financeirizagao trouxe a armadilha da liquidez, em
momentos de crescimento econdmico esse capital circula irrigando
a economia dando suporte para alguns investimentos, mas quando
h& uma interrupcéo desta liquidez, esse capital € o primeiro a deixar
0S paises em desenvolvimento rumo aos desenvolvidos.

A globalizacdo financeira pode trazer desenvolvimento para
0S paises periféricos, visto que ha uma grande dificuldade em lidar
com 0 excesso e a retracdo do capital?

O objetivo geral desta pesquisa visa compreender como o
capital circula pelas economias no processo de globalizacao
financeira e suas relagcdes de impacto no desenvolvimento dos
paises periféricos.

Na justificativa desta pesquisa verifica-se a importancia sobre
0S principais conceitos da financeirizagcdo e entender seu impacto
na economia mundial onde um capital nd&o comprometido com a
realidade traz barreiras ao desenvolvimento dos paises periféricos.



Por esse motivo, é relevante que se estude a necessidade de
interferéncias e controle monetario do capital que entra e sai no
mercado financeiro global afim de minimizar e limitar seus impactos
nos paises emergentes.

As principais contribuicbes tedricas vém no sentido de
pesquisar conteldos atuais sobre o0 que 0s especialistas analisam
sobre as teorias monetéarias e suas aplicacdes. Nos dias atuais a
volatilidade dos recursos que entram e sai de uma economia, gera
uma serie de implicacbes no qual os Bancos Centrais tem que
administrar para que a economia nao se abale.

2. Referencial Tedrico
Na globalizacdo financeira os recursos funcionam como uma

engrenagem para todo o sistema econdémico, porém anteriormente
funciona de outra forma. O principal meio de troca era o escambo,
por ser rudimentar, reduzia a velocidade de trocas dentro do

sistema comercial.

Para Wonnacott e Crusius (1985, p.158)

N&o havendo moeda, os produtores e consumidores individuais
teriam de recorrer a troca direta entre bens (escambo).
Contudo, em virtude do escambo ser um processo
tremendamente incémodo, naturalmente, desenvolve-se um
sistema monetario, ainda que rudimentar, sem a presenca de
um governo gue imita a moeda.

2.1 Acordo de Bretton Woods

A globalizacdo financeira é reflexo macroecondmico do
sistema econbmico atual, que se depara com a necessidade de
uma nova abordagem e significado pela complexidade que o proprio

sistema se tornou.



A expansdo em reflexo mundial mostra como as fronteiras
fisicas foram rompidas, e a conexdao dos multimercados em escala
global alcancadas, sendo também chamado de liberalizacdo
financeira. Tal globalizacdo € o resultado principal de dois aspectos:
a crescente inovacdo no mercado financeiro e a intensa atividade

no mercado de ativos nos volumes de transacdes cambiais.

O Acordo de Bretton Woods instaurado no pos-guerra em
1944, tinha como objetivo a “estruturacdo de um arranjo
institucional” e implantar um Sistema Monetario Internacional
baseado pelo padrdo ddlar-ouro. De acordo com Belluzzo (1995, p
12).

Era necessério, antes de tudo, constituir uma ordem econémica
internacional capaz de alentar o desenvolvimento, sem
obstaculos, do comércio entre as nagfes, dentro de regras
monetérias que garantisse a confianca na moeda-reserva, o
ajustamento nado-deflacionario do balanco de pagamentos e o
abastecimento de liquidez requeridos pelas transagfes em
expansdo. Tratava-se, portanto, de erigir um ambiente
econdmico internacional destinado a propiciar um amplo raio
de manobra para as politicas nacionais de desenvolvimento,
industrializacéo e progresso social.

Posteriormente a aplicacdo do Acordo, novas necessidades
surgiram, como suportar as tensdes entre 0s objetivos politicos e
econdmicos das nacbes, a fim de promover uma mobilidade
internacional de capital com o deslocamento do centro hegemaonico

mundial, da Inglaterra para os Estados Unidos.

O colapso do sistema de Bretton Woods legitimou a
estruturacdo de um padrdo que ganha forca superior a producao e
ao emprego: o plano das financas e do capital aberto.



O mercado monetario propbs novos caminhos para o
desenvolvimento da financeirizacdo, com a politica monetaria mais
aprimorada e sistemas baseados em créditos, que nao
necessariamente dominadas pelos bancos comerciais, mas que
foram inicializadas pelos os fundos mutuos, fundos hedge, fundos

de seguros, dentre outros.

Essas transacdes com relacOes diretas entre aplicadores e
tomadores, foram se tornando mais comuns em mercados mais
sofisticados, oferecendo mais comodidade e seguranca. Ja em
transacdes cambiais, apresenta-se uma analise relativa no grau de
conversibilidade da moeda. O cambio sempre sera referido como

sendo o preco da moeda estrangeira.

2.2 Moeda

Segundo Paiva e Cunha (2008, p.236) “Ha escolas que
consideram que a moeda € um mero instrumento facilitador de
trocas, que ndo afeta a determinacdo das variaveis econdémicas
reais, como a producao e o nivel de emprego”. A moeda possui
algumas funcbes quando colocada em circulacdo na nossa
economia, além de ser usada como medida de conta, também é um

meio de troca e reserva de valor.

Dentro das fun¢gdes mais utilizadas da moeda, ha o meio de
troca, o objetivo principal é facilitar o ambiente para que ocorra a

troca de mercadorias, bens ou servigos.

Na outra funcdo da moeda, que € a medida de conta, utiliza-
se a unidade de real como medida de valor, ou seja, para calcular o
guanto valem os produtos e servicos. Além de servir também como

reserva de valor, sendo um ativo permanente liquido.



Para Mochdn (2007, p. 189) “ A moeda é um modo de manter
a riqueza; de fato, tanto as familias como as empresas costumam
conservar parte de seu patriménio na forma de moeda, pois em
comparacao aos outros ativos — como a¢gfes ou ouro — seu risco €

relativamente menor gragas a sua plena liquidez”.

Essas funcbes sdo importantes para a populacao, de maneira
gue esta serve para fortalecer a circulacdo dos capitais, permitindo
a realizacédo de transacdes de forma mais facilitada e com rapidez.

Com tudo, este servico nao é gratuito.

Segundo Mochén (2007, p. 190) “O custo de oportunidade
para manter a moeda sdo 0s juros que devemos sacrificar para ter
moeda liquida em vez de ativos ou investimentos menos liquidos ou
mais arriscados, mas que gerariam uma taxa de juros mais

elevada’.

Desse modo, sendo a moeda a primeira inovacgao financeira,
tendo sua origem antiga em forma de bens com algum valor para
uso nos meios de trocas, observou-se sua evolucéao, havendo uma
substituicdo desta “moeda-mercadoria” para o papel-moeda, que
inicialmente eram representadas através das reservas de metal
mantidas em um banco privado (emissor) e eram trocadas quando

solicitada pelo proprietario.

Porém essa transigdo apresentou algumas preocupacdes com

relacdo a garantia do valor da moeda manipulada pelo emissor.

Otavio Yazbek (2007, p. 73) “As dificuldades para a
manutencéo da relacao entre o valor da moeda e aquele dos metais

gue |lhe serviam de lastro fizeram com que, por diversas vezes, se



restringisse a possibilidade de converséo, estabelecendo um “curso

forcado” do papel-moeda”.

De um modo geral, era preciso uma imposi¢cdo para que fosse
cumprida suas funcdes de forma confiavel e justa, garantindo certa
tranquilidade para quem possuia o0 papel-moeda, mesmo que

grande parte se encontrasse em poder dos bancos.

A partir de entdo, o papel moeda comecou a ser emitido
livremente e utilizado para varios meios, logo apos o surgimento de
necessidades com um numero cada vez maior de paises que iam
se adequando a esse novo recurso, deixando assim o sistema de
lastro em ouro e dando seguimento com 0S recursos promovidos
pelo moeda em papel que ainda assim, inicialmente ndo parecia
obter algum valor, mas era garantido por quem o emitia. Como
esclarece Mochén (2007, p.187):

Dadas as caracteristicas que deve ter a mercadoria que se
pretende usar como moeda, podemos comprovar que o papel
retne praticamente todas elas. No papel podemos imprimir o
ndmero que quisermos e, assim, torna-lo divisivel a vontade.
No entanto, pode parecer a primeira vista que o papel ndo
serve como moeda porque seu valor intrinseco é praticamente
nulo. No entanto, se o seu valor é referendado por quem o
emite, as coisas mudam de figura, pois o valor do papel sera o
consta impresso nele. Neste caso estaremos diante do que se
denomina moeda fiduciaria ou moeda de sinal.

Ha duas fontes responsaveis pela criagdo da “moeda”. Os
Bancos Comerciais ou Autoridade Monetéaria e o Governo. O Banco
Central é responsavel pela “emissdo primaria” e a colocagao de
parte dessa moeda em circulacéo, ou seja, sua oferta. Enquanto a
outra parte € oferecida aos Bancos Comerciais, sendo responsaveis
pela moeda escritural, que “criam a moeda” sempre que

transformas os “depdsitos” em “empréstimos”.



2.3 Mercado Monetario
Segundo Troster e Morcillo (1994, p. 57) “Mercado é toda

instituicdo social na qual os bens e servi¢os, assim como os fatores
produtivos, sao trocados livremente”, ou seja, onde todas as
transacbes econdmicas sao realizadas, sob um conjunto de regras

na qual essas negocia¢des séo feitas.

Dentro da macroeconomia, ha duas divisbes de Mercado. A
parte “real” da economia é composta pelo mercado de bens e
servicos, e de trabalho. Enquanto a parte “monetaria”, € composta
pelo mercado monetario, de titulos e de divisas, conhecido também
como mercado de cambio. Com o objetivo de entender melhor
como ocorre a globalizacéo financeira, sera dado uma énfase maior

no mercado monetario.

Segundo Vasconcellos e Garcia, (2014, p. 114):

Dado que todas as transacgfes da economia séo efetuadas com
a utilizacdo de moeda, admite-se também a existéncia de um
mercado monetario. Nesse mercado, supde-se a existéncia de
uma demanda de moeda (em funcdo da necessidade de
transacdes dos agentes econdmicos, ou seja, da necessidade
de liquidez) e de uma oferta de moeda, determinada pelas
autoridades monetarias e pela atuacdo dos bancos comerciais.
A demanda e a oferta de moeda determinam a taxa de juros. A
condicdo de equilibrio é dada POI. Oferta de moeda =
Demanda de moeda.

Ou seja, no mercado monetario as trocas sdo realizadas
usando um elemento em comum, a “moeda”. Nesse mercado
determinam-se as taxas de juros e a quantidade de moeda

necessaria para efetuar as transacoes econdémicas.



No mercado de titulos, h& os agentes econbmicos
superavitarios e os agentes deficitarios. O primeiro possui uma
renda superior aos seus gastos, enquanto o segundo possui gastos
maiores que sua renda. No mercado de titulos, os agentes
superavitarios emprestam para os deficitarios, através de varios
meios, como: titulos do governo, acbes, debentures, duplicatas
entre outros, e assim “no mercado de titulos procura-se determinar

0 preco e a quantidade de titulos”.

A definicdo construida de Mercado Financeiro € a uniao
desses dois: “Como a taxa de juros é determinada na realidade
tanto no mercado monetario como no mercado de titulos, € bastante
frequente analisar esses dois mercados conjuntamente,

constituindo o mercado financeiro”

Por ultimo, o Mercado Cambial:

Um pais realiza uma série de transa¢cbes com o resto do
mundo, que se constituem em mercadorias, servigos e
transacdes financeiras. Para torna-las viaveis, os precos dos
diferentes paises devem ser comparados e sua moeda deve
ser convertida na moeda dos outros. A taxa de cambio permite
calcular a relacdo de troca, ou seja, 0 preco relativo entre
diferentes moedas. Incorpora-se, entdo, (...) 0 mercado
cambial.

Na mesma intensidade que ocorre 0 avango na economia em
escala mundial, também ocorre a mudanca no conceito de mercado
e adaptacdo das regras que ocorrem tais negociacdes. Na nova

era, os antigos mercados homogéneos dao lugar as “redes”.

A troca de bens e matérias perde espaco para servicos de

admissédo a curto prazo e surgem adaptacOes entre compradores e



vendedores onde ambos saem ganhando com a facil liquidez.
Nesse processo de transicdo é como se houvesse a terceirizacao
de todos o0s processos, na mesma proporcao que a propriedade

perde valor, os servigos ganham.

2.4 Financeirizagao

A financeirizag&o tem amplas definicdes, que ainda estao sendo
aprimoradas diante das constantes mudancas na globalizacao. Por
ser um fendbmeno pertencente ao mercado das financgas, entende-se
gue ha diversos estudos sobre o assunto e que, se conclui que € a
movimentac&do do dinheiro, fazendo a gestdo e organizacdo dessa
rigueza dentro do capitalismo contemporaneo com acumulacao de
ativos financeiros. Para Hilferding (1985) a financeirizagdo cria o
termo capital financeiro diante dos resultados dos ativos dentro do
fluxo em circulacdo nos bancos, no mercado e na industria. O
capital financeiro agrega duas dimensdes com estrutura
monopolista, a produtiva e a monetaria, com poder de angariar as
grandes massas do capital e a valorizacdo delas, trabalhando de

forma livre e liquida.

No capitalismo contemporéaneo, o capital financeiro aparece
movimentando-se sob as diversas plataformas oscilando dentro de
muita volatilidade, influenciando nos processos de renda, na

geracgao do lucro bruto, nos processos de capitalizac&o.

Dessa forma, este capital financeiro entende-se por riqueza

monetizada mundialmente sob forma financeira.

Deve-se observar de forma mais concreta, 0 comportamento da
moeda ao tornar-se um ativo financeiro e suas propriedades dentro

do mercado de capitais, onde apresenta uma macroestrutura



financeira com caracteristicas que assessoram essa globalizacao,
além de ter a capacidade na disponibilizacdo de crédito e liquidez

em geral.

Como explica Braga (1997, p. 224):

A financeirizagdo estd embasada em uma macroestrutura
financeira, na qual a riqueza crescentemente assume uma
dimensdo simbolica. A existéncia funcional do dinheiro como
signo supera sua existéncia material pela criacdo das quase-
moedas, isto é, ativos que podem ser emitidos privadamente e
funcionar como meio de pagamento. As quase moedas
combinam liquidez e rentabilidade, jA& que é possivel estar
gquase liquido desfrutando das taxas de juros correntes, que
exprimem a liquidez e as expectativas de variacdo de precos

dos ativos financeiros.

A financeirizacdo dispde de elementos que constituem seu
processo: a desregulamentacao financeira, a
descompartimentalizacdo e a desintermediacdo, que se deram
devido as quedas das pressbes feitas pelo mercado financeiro

internacional quando prevalecia o regime de Bretton Woods.

Tal regime teve grande responsabilidade nesse processo da
desregulamentacdo que se apresenta no desenvolvimento das
transacgdes financeiras globais, transformando o mercado financeiro

de forma mais intensa.

Os fatores que levaram a essa desregulamentacdo foram
acontecimentos que surgiram quando o grande volume do capital
em comecou a ser em dodlar, logo apos a criacdo da City Londrina,
além dos movimentos de especulacéo, o fim do padrao ouro-délar e
a flexibilizacdo do mercado de cambio.



Como explica H. Bourguinat (1992, p. 921):

Permitir gerenciar a instabilidade das taxas de juros e do
cambio, mas, muito mais do que isso, passar de um segmento
do mercado (interno) para outro (taxa varidvel-taxa fixa;
mercado a vista-mercado a prazo etc.), e também passar cada
vez mais facilmente de uma moeda para outra. O movimento de
desregulamentacdo e as inovacbes convergiram para dar
garantias aos operadores contra a incerteza, e também para
lhes permitir fabricarem a divisa que quiserem, e portanto terem,
de saida, a otica multidivisas implicada justamente pela
globaliza¢do do mercado.

Em seguida o choque do petroleo contribui para este fator em
guestao, trazendo consequéncias como o aumento do fluxo dos
petrododlares para a City Londrina e aumento da inflacdo mundial,
gue desacelerou o consumo causando grande queda no comeércio

internacional.

Uma série de medidas foram tomadas pelos Estados Unidos,
e quando o dolar é recuperado e retoma sua posicdo no mercado
como moeda forte, o sistema financeiro se firma e torna-se liquido e
profundo, sendo reserva de valor e com maior grau de liquidez

dentro do sistema monetario internacional.

Tais parametros que contribuiram nestes acontecimentos e
que foram de grande importancia nesse marco, foram a
flexibilizacdo do mercado de trabalho e o enfraquecimento dos

sindicatos.




J& a descompartimentalizacdo, ela pode ser externa e interna.
A interna divide o sistema financeiro em varias funcdes financeiras,
o que facilita uma especializagdo moderna e avancada dos bancos
e demais instituicbes financeiras. A externa, estd voltada para
insercdo dos mercados financeiros e monetarios em todo o mundo,
se apoiando na liberacdo dos mercados de cambio e na abertura
dos mercados de titulos publicos e da Bolsa para empresas

estrangeiras.

O préximo fator importante no processo da financeirizacéo
trata-se da desintermediacdo. Este elemento trata-se da mudanca
na forma de realizacdo de empréstimos. O crédito € uma ferramenta
gue proporciona facilidade para alcancar mais rapidamente certos
objetivos, possibilitando desenvolvimento para o capitalismo, além

de criar concorréncia no mercado financeiro.

Somente os bancos comerciais trabalhavam com essa opcéo,
mas com as desregulamentacfes, isso foi alterado e outras
instituicbes passaram a oferecer este servigco, atuando como
crediticias e obtendo um excelente crescimento desde a

desregulamentacéao.

Com isso, ndo houve somente a elevacdo das formas de
crédito, surgiram também novos produtos financeiros. Este
acontecimento provocou uma abertura para grupos empresariais
atuarem no mercado financeiro, criando bancos e valorizando seus
ativos em setores especificos da empresa, atingindo de forma

positiva seus balancos.



O capital financeiro “moderno” vem sendo constituido como a
fusdo da forma de juro com a forma de lucro em busca de
realizacdo, portanto, de ganhos operacionais bem como
financeiro-patrimoniais. Ele é encarnado, com este propésito,
no interior das préprias corporacoes tanto quanto pelos bancos
e demais organizagdes financeiras. (BRAGA, 1993, p. 29)

Todos esses componentes nao levariam o capitalismo a
tal progressao se nédo fosse essa demanda de inovacoes
financeiras (produtos financeiros). Através dessa abertura pés
liberalizagcdo e descompartimentalizagdo com essas novas
criacoes de formas de liquidez financeira e o fim dos
bloqueios, ha de se observar uma evolugdo acelerada com

novos produtos surgindo a cada instante.

Portanto observa-se que a desregulamentacdo, a
descompartimentalizacdo e a desintermediagdo soam como trés
causas dentro do mercado monetario, para o fortalecimento da
financeirizacdo e foram fundamentais para o auxilio das inovacoes
financeiras no sistema capitalista, modificando 0s setores
financeiros e econdmicos, e fazendo com as financas se movam
para setores mais diversificados e componham um sé agente

econdmico.

2.5 Crises Financeiras e Cambiais

As crises financeiras e cambiais na década de 90
aconteceram de forma sistematica, no mesmo momento em que um

pais saia da crise, outro logo em seguida entrava. A percepcao era



gque 0s governos ndo estavam preparados ou até nao tinham

condicdes para defender suas economias locais.

Porém, os grandes fluxos de capitais especulativos nas
economias mais frageis corroboravam para abrir uma crise cambial
com rastros de desvalorizagdbes na moeda local, como muitos
empréstimos via Fundo Monetario Internacional (FMI) para trazer

aos investidores confianca na economia local.

Para Canuto (2000, p.25):

A crise financeira asiatica de 1997-98 foi surpreendente néo
apenas pelo alcance global de seus desdobramentos, como
pelo fato de ocorrer em uma regido que se tornara, pouco
antes, uma referéncia mundial em termos de crescimento
econdmico rapido e sustentado.

Na crise asiatica a grande saida de capitais especulativos dos
paises no leste asiatico provocou efeito domind nos mercados
financeiros globais, causando grandes desvalorizacdes das moedas
e problemas econbmicos para 0s paises, como 0 aumento das
dividas pulblicas, alto desemprego e o0 esvaziamento dos

investimentos estrangeiros.

Segundo Canuto, (2000, p.26) “Os fluxos de capital para a
Asia mudaram de um ingresso de US$ 93 bilhdes em 1996 para
uma saida de US$ 12 bilhdes em 1997, com a virada se
concentrando na segunda metade deste ano.” Para Aldrighi e
Cardoso (2009):

Crises financeiras podem ser entendidas como um
agravamento desses problemas de informacdo, acarretando
quedas bruscas nos precos dos ativos, inadimpléncias e
faléncias de empresas ndo financeiras, e dificuldades e mesmo
faléncias de instituicbes financeiras, com inevitaveis



repercussdes sobre a renda e o produto. Em geral, as crises
financeiras sucedem um periodo de forte valorizagdo nos
precos dos ativos, deflagrada pela liberalizac&o financeira, em
particular por maior facilidade de acesso dos bancos aos
mercados internacionais de capitais, ou por politicas
monetarias e de crédito permissivas.

Esse movimento de liberalizacao financeira ou financeirizacéo
acaba permitindo um fluxo muito forte em periodos de crescimento
econdmico, a entrada descontrolada acaba por prejudicar a
economia, pois a economia local sofre os impactos da volatilidade

dos precos dos ativos.

Para Kaminsky e Reinhart (1999),

As crises bancérias sao, geralmente, precedidas por uma
liberalizacéo financeira e/ou por maior liquidez internacional, e
seu inicio precede as crises cambiais, que, por sua vez,
agravam os problemas do setor bancario devido a depreciacao
da taxa de cambio e ao aumento nas taxas de juros,
empreendido com o intento de estabilizar a taxa de cambio.

3. Metodologia

Neste trabalho o foco da pesquisa baseia-se através da pesquisa
descritiva no qual delimita-se sobre a necessidade de buscar
informacdes ja pré-estabelecidas para compor a base de andlise de

dados.

O caminho trilhado para chegar aos objetivos propostos foi o
levantamento de dados de como o capital circulou pelas economias
periféricas na época que o custo dos recursos estava em niveis
muito baixos, possibilitando a ponte dos paises desenvolvidos para

0s em desenvolvimento.



O universo desta pesquisa engloba dados estatisticos
pesquisados de fontes de bancos centrais que organizam dados
financeiros e econdmicos afim de propor possiveis analises sobre

as condicdes da economia.

As bibliografias pesquisas fundamentaram-se no referencial
tedrico sobre temas pertinentes ao objetivo proposto, verificando
nos autores o contetdo da volatilidade dos mercados financeiros,
oscilacdes dos juros e moeda e seus maleficios ou beneficios sobre

a economia real.

O principal instrumento da pesquisa foi a observacdo e
interpretacdo dos dados coletados objetivando a resposta da
pergunta norteadora da pesquisa que foi a globalizacdo financeira

traz desenvolvimento para os paises periféricos.

Nesta observagdo a principal linha de raciocinio foi a leitura de
gue as crises financeiras e cambiais tém uma caracteristica de
como se comportam e de quanto em quanto tempo aparecem, no
gual proporcionou uma metodologia de estudo e obtencdo dos

dados para analises.

4. Analise dos resultados

A pesquisa feita evidencia que a financeirizagcado foi
determinante para o excesso de capital no sistema financeiro
internacional e este capital, foi onde lhe dava mais retorno em

detrimento dos riscos.

No grafico abaixo vemos que a taxa de juros americana esta

muito baixa no comeco de 1994, em média 3,5% a.a e vai



aumentando até chegar em 5,5% a.a no final do ano, o capital vai
atrds de maiores retornos, mesmo sabendo dos elevados riscos que
corre, 0s investidores migram seus recursos proporcionando altas

volatilidade nos mercados financeiros.

Gréfico 1 — Taxa de Juros nos E.U.A
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Fonte: Board of Governors of the FED

Comparar as rentabilidades dos titulos publicos é essencial
para o entendimento da volatilidade dos fluxos visto que isso
incorpora a sensacgéo de stress do mercado financeiro diante das
crises, esses capitais “especulativos” nao tem comprometimento
com o crescimento dos paises onde esses recursos sao aplicados,
eles simplesmente vém e voltam ao seu pais de origem num

momento de crise.



Em 1994 com a crise da Tequila, 0 México experimentou uma
grande volatilidade em sua moeda, fruto da especulacdo cambial
contra uma moeda fragilizada por problemas econdémicos. Diante
disso vemos no final de 1994 a disparada da taxa de juros

mexicana para tentar frear a saida de capital vista no grafico 3.

Grafico 2 — Taxa de Juros do México em 1994
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Fonte: Relatdério Anual Monetéario Mexicano — 1994

Os maleficios dessa ruptura do capital ndo comprometido com
0 pais periférico € o descontrole da taxa de juros proporcionando
uma alta significativa vista no grafico 2, a taxa de juros meédia

naquele momento salta do inicio de 1994 de 10% para 20% de abril



a novembro e em dezembro ela dispara para 40%. Isso traz um
desarranjo em toda estrutura de contas do governo, as reservas
diminuem em detrimento das intervencdes do banco central para

conter a desvalorizagcao da moeda.

Em outra frente com os juros nestes patamares de 40% o
custo do dinheiro para todo o sistema econdémico fica mais caro,
retraindo as captagcbes por parte das empresas que inibem os
investimentos, aumentando o desemprego e a perda de renda por

parte da populacéo.

A saida de ddlares forca a desvalorizacdo da moeda nacional
0 peso mexicano € verificado no grafico abaixo, o panico dos
investidores que entram nos paises para especular € visivel, eles
vao ao mercado de cambio e compram dolares para novamente

enviar recursos para seu pais de origem.

Grafico 3 — Taxa de Cambio Mexicana entre 1993-1995 — Maxidesvalorizacao
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Fonte: Source-Trandingeconomics.com



No Brasil o efeito do capital especulativo advindo da
financeirizacdo fica bem claro na desvalorizacdo cambial de 1999
guando o Banco Central brasileiro resolver néo intervir de forma
agressiva para tentar conter a desvalorizacdo do real, com isso a

moeda dispara de R$ 1,20 para R$ 2,10 em poucas semanas.

Grafico 4

Evolucao da cotacao do dolar desde 1999
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