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O CONTEXTO DA FINANCEIRIZAÇÃO

A financeirização pode ser definida como o regime de acumulação sob a hegemonia das finanças (Duménil & Lévy, 
2001) ou caracterizada por um regime de crescimento patrimonial, ou regime de acumulação financeirizado, no qual se 
destaca o protagonismo dos mercados de ativos, a crescente importância dos investidores institucionais e a governança 
corporativa como instância de regulação (Martins, 2024). Essa posição geral hierarquicamente superior foi conquistada 
pelas finanças, seja em termos de poder (Estado), seja em sua articulação com outras formas institucionais. O processo 
de financeirização se consolidou principalmente na década de 1970 e está em constante reconfiguração do capitalismo 
contemporâneo (Martins, 2024).

Esse regime de acumulação deslocou o eixo da criação de valor do campo produtivo para o campo financeiro (Mül-
ler, 2014), transformando o capital em instrumento de especulação e não de investimento produtivo (Dourados, 2019; 
Centeno et al., 2024). Antes estruturado em torno do lucro industrial e da expansão do trabalho, o capitalismo passou 
a orientar-se pelo cálculo de rendas, dividendos e ganhos de capital — formas de apropriação financeira baseadas na 
promessa de liquidez permanente. Esse movimento, descrito por Boyer (2018) e Palley (2021), reconfigura o equilíbrio 
entre economia real e economia financeira, inaugurando uma nova racionalidade: a racionalidade rentista.

No contexto global, a financeirização se materializou como o projeto político-econômico de construção de uma ar-
quitetura de sistema financeiro internacional estável, promovido pelo Fórum de Estabilidade Financeira e, posteriormen-
te, pelo Comitê de Estabilidade Financeira (FSB) (Burlaud & Colasse, 2011; Arnold, 2012). Sob a justificativa de criação 
de uma “governança global” e de “cooperação regulatória”, organismos como o FMI e o Banco Mundial impõem as nor-
mas financeiras internacionais emanadas do FSB e subordinam políticas econômicas nacionais às diretrizes financeiras, 
para atender às expectativas de investidores e às métricas de risco do mercado (Chiapello, 2005). Essa transnacionaliza-
ção da regulação financeira produziu uma soberania difusa: os Estados passam a normatizar suas economias segundo 
parâmetros construídos fora de seus territórios, operando à distância por meio de padrões técnicos apresentados como 
neutros (Burlaud, 2018; 2020).

O impacto da financeirização nos Estados-nações pode ser percebido na transformação do espaço de mediação 
entre o interesse público e o privado. O Estado se converte em parceiro do interesse privado e financeiro, agindo por 
meio das próprias agências estatais como ator central na promoção da expansão dos mercados financeiros (Pagliari & 
Young, 2020). Nesse molde, as políticas públicas passam a ser estruturadas segundo a lógica da rentabilidade e da efici-
ência financeira, convertendo cidadãos em clientes e direitos em ativos negociáveis — a “assetização” (Paulani, 2024). 
Como observam Dardot & Laval (2017), o Estado financeirizado é simultaneamente instrumento e objeto da acumula-
ção: regula em favor do mercado e, ao mesmo tempo, é regulado por ele. A partir da desregulamentação dos serviços 
públicos, criam-se condições institucionais para a extração de rendas privadas a partir de recursos públicos — afastando 
o interesse público da população das decisões sobre políticas econômicas. 

Nesse contexto, a governança corporativa é imposta como matriz ideológica da nova administração pública, 
convertendo accountability em prestação de contas ao investidor e eficiência em maximização de valor de mercado. 
O Estado se torna, assim, um centro de lucro indireto (Ferguson, 2009). No Brasil, isso se expressa em legislações 
como a Lei das Estatais, a autonomia do Banco Central, o Teto de Gastos, as reformas trabalhista e previdenciária 
e o Marco do Saneamento.

A lógica da financeirização infiltra-se igualmente nas empresas não financeiras, por meio da ascensão da lógica de 
criação de valor ao acionista (Lazonick & O’Sullivan, 2000; Van der Zwan, 2014; Klinge et al., 2021; Dourados, 2019). A 
corporação produtiva transforma-se em máquina de valorização acionária: recompra ações, distribui dividendos acima 
dos investimentos e organiza sua gestão sob a orientação da maximização do valor do acionista. O comportamento 
corporativo migra de “reter e reinvestir” para “reduzir e distribuir”, diminuindo investimentos produtivos e participação 
salarial em favor da distribuição de lucros ou pagamento de juros sobre o capital (Lazonick & O’Sullivan, 2000). O capital 
produtivo subordina-se ao capital financeiro, transformando fluxos futuros de renda em títulos negociáveis e deslocando 
investimentos diretos em capacidade produtiva para aplicações financeiras marcadas a mercado (Lucarelli, 2012).

Por fim, a financeirização alcança a vida cotidiana e as famílias, percebida, assim, para além do seu impacto nas 
instituições e organizações. Um exemplo desse mecanismo é o discurso de inclusão financeira, que promove a figura do 
cidadão-investidor (Van der Zwan, 2014). O que se apresenta como democratização do crédito converte-se em dispo-
sitivo de endividamento em massa (Palley, 2021), ampliando o consumo financiado por dívidas e o comprometimento 
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da renda das famílias (Lavinas, 2020). Em grande parte, isso ocorre devido à redução da participação salarial dos traba-
lhadores e à retração dos serviços públicos diante das privatizações em educação, saúde, previdência e infraestrutura 
(Lavinas, Araújo & Rubin, 2024).

O IMPACTO DA FINANCEIRIZAÇÃO NA CONTABILIDADE

Essa contextualização — na governança global, nos Estados, nas empresas não financeiras e nas famílias — é re-
sultado de estudos acumulados em uma vasta literatura em diferentes áreas do conhecimento, sob temáticas diversas: 
saúde, moradia, endividamento, agricultura, políticas sociais, empresas não financeiras, previdência, educação, entre 
outras (Mader et al., 2020; Lavinas et al., 2024). Mas e a contabilidade: como participa e/ou contribui nesse processo de 
expansão e hegemonia das finanças?

A hipótese é que a contribuição da contabilidade para a financeirização pode passar despercebida, porque sua 
atual face dominante — a contabilidade baseada nas International Financial Reporting Standards (IFRS) — traz a visão do 
mundo financeiro e os princípios de cálculo voltados exclusivamente para investidores, contribuindo para o processo de 
financeirização da economia real (Chiapello, 2016).

A adesão às IFRS ao redor do globo, sob a perspectiva da financeirização, ganhou força devido ao fortalecimento e 
à legitimação do International Accounting Standards Board (IASB) como normatizador internacional de contabilidade, que 
as impôs por meio de acordos políticos com o Comitê de Estabilidade Financeira, o FMI e o Banco Mundial. Esses acor-
dos incorporaram as IFRS às diretrizes das normas financeiras internacionais, às quais os Estados-nações membros do 
FSB devem aderir, sob a justificativa de atender às necessidades de informação de investidores e credores estrangeiros e 
evitar o descompasso entre os arranjos de governança das economias em desenvolvimento (Burlaud, 2020).

A adoção das normas internacionais de contabilidade, como mostram Burlaud e Colasse (2011) e Chiapello (2016), 
instituiu uma contabilidade global voltada ao investidor, não à sociedade. Isso está afirmado claramente na “Estrutura 
Conceitual” do IASB (Zhang et al., 2012). A Estrutura Conceitual para Relatórios Financeiros, como observam Zhang e 
Andrew (2014; 2022), redefine o propósito da informação contábil: não mais comunicar a realidade econômica de uma 
entidade, mas servir à tomada de decisão de investidores e credores. A contabilidade passa a ser um instrumento de 
precificação do capital, e não de compreensão da atividade produtiva.

Dessa forma, os contadores, enredados na construção da realidade dos mercados nas organizações (Morgan, 1988), 
reportam, nos relatórios contábil-financeiros, conceitos de valor justo, impairment e mensuração a mercado, legitimados 
pelo discurso da eficiência. São, em essência, tecnologias de financeirização (Chahed, 2021). A contabilidade como tec-
nologia de financeirização opera em nível material ao adotar a mensuração a mercado (Chahed, 2021). O uso do valor 
justo como preço de saída institucionaliza o valor do acionista nas práticas contábeis e tende a dificultar estratégias de 
longo prazo (Palea, 2015). Quando substitui o custo histórico (perspectiva da produção) pelo valor justo (perspectiva das 
finanças), constroem-se diferentes realidades econômicas (Nölke & Perry, 2007; Müller, 2014), subscrevendo a financeiri-
zação dos lucros, acentuada por parcelas captadas por transações financeiras e pela crescente utilização de instrumentos 
financeiros (Nölke & Perry, 2007).

As IFRS tornam legítimo que uma empresa busque aumentar a riqueza dos acionistas por meios que vão além da 
venda de produtos ou serviços (Chiapello, 2016). Os lucros também podem advir da estrutura de financiamento da em-
presa, de ganhos em investimentos financeiros ou da gestão de caixa (Chiapello, 2016). Cada ativo é reduzido a fluxo de 
caixa descontado; cada balanço, à projeção de rentabilidade futura (Chiapello, 2015). Essa legitimidade é alcançada por 
meio dos relatórios contábil-financeiros, ao utilizar a retórica do interesse público, que camufla da população o real ob-
jetivo de servir prioritariamente aos interesses financeiros de investidores privados (Gallhofer & Haslam, 2007; Burlaud, 
2018). Um exemplo disso são as empresas estatais brasileiras, que, após a promulgação da Lei 13.303/2016, passaram a 
apresentar lucros como “meta de política pública”, quando, de fato, estão distribuindo dividendos a acionistas privados 
e institucionais.

Diante desse processo, a financeirização deslocou o eixo ético da contabilidade. O princípio do interesse público, 
base da profissão, cedeu lugar ao interesse financeiro. Essa mudança impõe à academia contábil e aos profissionais o 
desafio de repensar o sentido da prática contábil, resgatando-a como saber público e linguagem de prestação de contas 
da vida coletiva.

PERSPECTIVAS DE PESQUISA EM CONTABILIDADE SOBRE A FINANCEIRIZAÇÃO

Diante desse cenário, a pesquisa contábil sobre a financeirização pode desempenhar um papel que vá além do tec-
nicismo, da mera observância normativa e das convenções e racionalidades impostas pelo mercado. Para isso, é neces-
sário resgatar a essência da contabilidade como ciência social aplicada, capaz de questionar e intervir nas dinâmicas de 
poder que moldam o curso da economia real. A financeirização, como destaca Boyer (2018), não é apenas uma mutação 
estrutural do capitalismo, mas uma transformação nas formas institucionais de regulação e legitimidade. Isso implica 
adotar uma postura epistemológica crítica: reconhecer que a técnica é também ideologia, que os padrões internacionais 
são instrumentos de hegemonia e que o discurso da comparabilidade global serve, muitas vezes, para alinhar a produção 
de informação contábil à lógica de acumulação de capital financeiro.
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A partir dessas reflexões, sugiro três questões e possíveis caminhos iniciais — não exaustivos — em que a pesquisa 
contábil pode contribuir para o debate sobre a financeirização:

Interdisciplinaridade – Reabrir o diálogo com teorias sociais, econômicas, políticas e outras áreas do conhecimento. 
A interdisciplinaridade é mais do que um recurso metodológico — é uma necessidade ontológica de uma ciência que 
pretende compreender a realidade em sua totalidade contraditória. As contribuições de autores como Chiapello (2015; 
2016; 2017), Power (2010) e Burlaud & Colasse (2011) mostram que a contabilidade é, antes de tudo, uma tecnologia 
social de governo. A pesquisa contábil crítica precisa retomar essa dimensão política, analisando como a informação é 
produzida, quem a legitima e a quem ela serve. Trata-se de deslocar o foco da mensuração para o significado para todas 
as partes interessadas — é nesse espaço que a contabilidade reencontra sua vocação pública.

Processo político de desregulamentação – A financeirização dos serviços públicos se apoia em retóricas de efi-
ciência, investimento e governança, nas quais a contabilidade fundamenta argumentos de mudança. Na contramão, a 
contabilidade pode revelar os resultados reais dos impactos e consequências da desregulamentação por meio de dados 
financeiros e não financeiros. Exemplos de questões possíveis: – A reforma trabalhista gerou empregos e/ou aumentou 
a participação salarial? – A privatização da água e da energia reduziu tarifas, ampliou investimentos e melhorou a pres-
tação dos serviços?

Formação e prática profissional – O ensino contábil, hegemonicamente voltado à conformidade normativa e ao 
treinamento técnico, permanece suficiente? Ensinar o “como fazer” é adequado? O perfil de contador promovido por 
órgãos internacionais atende aos princípios “por que fazer?”, “para quem fazer?” e à compreensão das realidades locais? 
Compreender se as novas diretrizes curriculares formarão profissionais capazes de prestar contas a todas as partes in-
teressadas é fundamental.

Por fim, a financeirização não é homogênea: manifesta-se de forma desigual e combinada, produzindo novas depen-
dências e assimetrias entre o Norte e o Sul global. Investigar como a contabilidade participa dessa dinâmica é condição 
para construir uma ciência comprometida com a transformação — e não com a legitimação do status quo. Uma conta-
bilidade que se recusa a ser instrumento de dominação e se afirma como prática de esclarecimento público. A tarefa da 
academia e das instituições profissionais é formar contadores que saibam questionar tanto quanto calcular e construir 
uma linguagem contábil que volte a servir à vida, e não apenas ao capital. Assim, poderemos recuperar a dimensão hu-
mana e histórica da contabilidade — e, talvez, reescrever seu papel no mundo financeirizado.
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