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O que deve desabar antes: a bitcoin e demais criptomoedas ou as acoes em Wall Street? Nao
é dificil de ver o que ja esta acontecendo. Enquanto as acdes em Wall Street e demais bolsas
de valores do mundo nao param de subir e bater diariamente sucessivos recordes histéricos,
a bitcoin e criptomoedas ja estdao em rapidissimo processo de derretimento.

No meio da tarde desta sexta-feira (02 fevereiro) chega a noticia que um bitcoin estava
valendo menos de 8 mil délares. Ha pouco menos de um més valia 20 mil.

De seu lado, as acdes nas bolsas de valores em todo 0 mundo sofreram um pequeno abalo
durante dois dias no inicio desta mesma semana para, em seguida, retomarem novos picos
de valorizacao.

Duas coisas aparentemente muito parecidas que devem desabar. Necessariamente. S6 que
em momentos muito diferentes.

Acontece que as criptomoedas nao passam de aplicativos de rede vazios de qualquer
conteudo real - a nao ser o registro digital de movimentos de débito e crédito dos seus
participantes, medidos em délar - enquanto as acdes de Wall Street dependem, em ultima
instancia, da rentabilidade real das empresas estadunidenses e, portanto, da situacdo real da
economia reguladora do sistema.

Enquanto o bitcoin pode ser (e esta sendo) derretido pelo imponderavel econdémico absoluto,
as acoes das bolsas de valores continuarao subindo enquanto encontrarem na economia real
dos EUA e na até agora muito competente politica econdmica de Donald Trump o seu
conteudo vital.

A exuberancia irracional de Wall Street continuara enquanto nao Ihe faltar aquela forte base
de sustentacao com que ela conta hd quase nove anos - desde que a economia de ponta do
sistema recuperou-se do maior choque econdmico dos Ultimos setenta anos.

Por falar nisso, a quantas anda a economia dos EUA nesta virada de ano? Exuberante. E,
exatamente por isso, perigosamente sujeita a chuvas e trovoadas a qualquer momento.
Nesta quinta-feira (01 de fevereiro), o Bureau of Labor Statistics (BLS), do governo
estadunidense, publicou o esperado Productivity and Costs [Produtividade e Custos]. Este
incrivel relatério trimestral fornece a variacao de importantes elementos endégenos da
grande maquina norte-americana de explorar a classe operaria e produzir capital, muito
capital.

Sao indicadores fundamentais para se antecipar o desenlace do ciclo periddico de
superproducao do capital - produtividade do trabalho, producao, horas trabalhadas, massa
salarial, custo unitario do trabalho...

Esse relatdrio era ansiosamente esperado pela nossa redacdo. Ja tratamos em recente
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boletim de sinais preocupantes de queda histérica da produtividade nos EUA, em 2016.
Reproduziamos entdo relato feito pelo BLS, segundo o qual “O crescimento anual médio no
setor de empresas nado agricolas em 2016 foi revisado para baixo com um decréscimo de 0.1
por cento. De acordo com esta revisdo, o decréscimo na produtividade em 2016 é o primeiro
decréscimo anual desde o decréscimo de 1.0 por cento em 1981".

Aquele quadro de abrupto enfraquecimento da produtividade na economia dos EUA foi
dramaticamente confirmado com os dados do 32 trimestre de 2017: a indUstria de bens de
consumo durdveis, nlcleo regulador da economia, desabou catastréficos 5.0 % sobre o 2°
trimestre do ano passado.

Pronto: esperdvamos até a publicacdo do relatério de ontem que o resultado do 49 trimestre
fosse tao auspicioso quanto foi o do trimestre anterior. Pelo menos a metade do estrago ja
seria benvindo. Estaria solidamente reforcada aquela possibilidade que levantamos no
decorrer dos Ultimos meses do ano passado de a crise explodir no 12 ou 22 trimestre de
2018.

Mas os dados que chegaram foram nao s6 muito pouco auspiciosos mas profundamente
decepcionantes: No 49 trimestre de 2017, a produtividade dos ramos produtores de bens
duraveis cresceu indecentes 6.7% sobre o trimestre anterior. Mais do que recuperou as
perdas do maravilhosamente catastréfico 32 trimestre. Com isso, pode cravar um
crescimento anual de 1.1% em 2017. Veja 0s nUmeros:

EUA: produtividade nas industrias de bens de consumo duraveis.
(variacao % sobre trimestre anterior em taxa anualizada).

I 1I III v V Custo
Anoe Produtividade Horas Massa Unitario
trimestre do trabalho Produto | Trabalhadas Salarial do
Trabalho
2017 anual 1.1 1.9 0.8 -0.3 0.8
27 TV b7 8.2 14 - 1.0 -38
I -5.0 -2.2 3.0 -1.9 53
I 54 2.6 -2.6 5.9 0.2
I - 1.0 2.6 310 -0.6 3.0
2016 anual 0.5 0.2 -0.3 -0.3 0.3

IS Bureau of Labor Statistics (BLS), 01/fev/2018
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Esses nimeros publicados na data de ontem sao provisérios. Certamente sofrerdo alguma
revisao. Mas isso nao deve alterar muito a tendéncia central. De todo modo, nunca se deve
tomar apenas um trimestre para definir uma tendéncia dentro do ciclo. Isso é muito
arriscado, como vimos em nossa apressada consideracdo de que os nimeros do 42 trimestre
de 2017 repetiriam os do trimestre anterior. A torcida tira a serenidade da analise.

Para uma tendéncia mais precisa, tomemos entdao os nimeros da tabela acima comparando
as variacdes nos anos de 2016 e 2017. A produtividade do trabalho (coluna | da tabela)
mostra uma elevacao significativa de 0.5 %, em 2016, para 1.1% em 2017. Isso se deu
devido a grandes variacoes positivas no 29 trimestre 2017 (5.4%) e, como ja observamos, 0s
monstruosos 6.7% no 49 trimestre 2017.

Esse aumento significativo da produtividade foi devido principalmente a evolucao do produto
(coluna Il na tabela) de 0.2%, em 2016, para 1.9% em 2017. Devemos analisar essa evolucao
surpreendente da massa de valor e de mais-valia em 2017, separadamente, em outro
boletim.

As horas trabalhadas (coluna Ill), que, em certa medida reflete o nimero de operdrios em
funcao, elevaram-se de - 0.3% em 2016 para 0.8% em 2017. Forte elevacao do emprego da
forca de trabalho.

Essa forte elevacao dos emprego da forca de trabalho nao foi suficiente para elevar a massa
salarial (coluna 1V), que se manteve em queda de 0.3 % nos dois Ultimos anos. Entretanto, a
forte elevacao da produtividade fundida com esta continua reducao da massa salarial nao se
manifestaram, como era de se esperar, em uma reducao do Custo Unitario do Trabalho
(coluna V), que continuou se elevando de 0.5% em 2016 para 0.8% em 2017.

Ora, a evolucao do Custo Unitario do Trabalho é a mais importante para se medir a evolucao
da produtividade (medida em valor) na economia. Por isso, devemos aguardar as possiveis
revisdes destes nimeros.

Se esse numero do Custo Unitario do Trabalho ndo sofrer grande revisao e for mantido com
essa tendéncia de elevacdo, poder-se-ia dizer que o jogo ndo terminou. Continua empatado.
Ninguém pode afirmar com seguranca para que lado deve pender o pendulo da
superproducao nos préximos trimestres.

Ainda nao se pode afirmar que a economia evoluiu em 2017 em bases de uma expansao
mais sélida do que em 2016. Na verdade, a economia de ponta do sistema ainda patina em
uma fina camada de exploracdo da classe operaria.

Essa natureza mais profunda de existéncia do ser capital deve se tornar um problema cada
vez maior para sua imprescindivel valorizacdao, em 2018, na medida em que as horas
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trabalhadas mantiverem o forte ritmo de elevacado e refletir uma rapida aproximacao do
pleno emprego da forca de trabalho.

A crise capitalista (sé existe uma, tal qual foi didaticamente exposta por Marx e Engels) nada
mais é do que esse movimento em que um forte desenvolvimento das forcas produtivas do
trabalho, que observamos no dados mais recentes do BLS, se defrontam com a estreiteza das
relacdes sociais de producao que estruturam essa exuberante acumulacao do capital e da
propriedade privada em geral.
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