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Resumo: o objetivo do presente artigo é analisar cinco situacdes pelas quais o
dinheiro afeta permanentemente as variaveis reais da economia tendo como
referéncia a teoria monetaria marxista. As situagdes aqui discutidas foram: (i)
catalisacdo do processo de circulacdo via criacdo do dinheiro-crédito; (ii)
diferencas nas alterages dos precos entre os diversos setores de producdo; (iii)
mudancas no volume de dinheiro introduzido no circuito do capital; (iv) desvio
de parte da demanda interna para o exterior e (v) fluxo irregular do dinheiro
para os diferentes setores que compde o sistema capitalista. Em todas essas
situacdes o dinheiro afeta permanentemente 0 modo de producdo capitalista;
demonstrando, assim, a sua ndo-neutralidade.

Palavras-Chave: Teoria Monetaria Marxista; Modo de Producdo Capitalista;
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Abstract: the objective of the article is to analyze five situations for which the
money permanently affects the real variable of the economy, having as reference
the marxist monetary theory. The situations argued here had been: (i)
acceleration of the circulation process saw creation of the money-credit; (ii)
differences in the alterations of the prices between the diverse sectors of
production; (iii) money changes by quantity introduced in the circuit of the
capital; (iv) shunting line of part of the internal demand for the exterior and (v)
irregular flow of the money for the different sectors that the capitalist system
composes. In all these situations the money affects the capitalist mode of
production permanently; demonstrating its non neutrality.
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1. Introducéo

Uma questdo fundamental e ainda ndo plenamente resolvida dentro da
teoria macroecondmica em geral, diz respeito ao papel que o dinheiro
desempenha na determinacdo da dindmica de longo prazo do modo de
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producdo capitalista. De um lado, tem-se o predominio da visdo ortodoxa,
para a qual o dinheiro exerce um papel coadjuvante na evolucdo do sistema
capitalista, sendo apenas o numerario pelo qual o valor dos bens é denotado,
porém, em nada afetando a estrutura real da economia. De outro, tem-se a
visdo heterodoxa, na qual o dinheiro exerce um papel central no
funcionamento do sistema econémico, sendo capaz de afetar, tanto no curto
quanto no longo prazo, as principais variaveis reais da economia.

Embora seja de amplo conhecimento que Marx ndo elaborou de forma
sistematica uma teoria monetaria, ele apresentou em seus trabalhos elementos
mais do que suficientes para servirem de base na construcdo de uma teoria
que explique a atual organizacdo do sistema capitalista. Sendo assim, nas
ultimas décadas, um grupo crescente de economistas, inspirados nos trabalhos
de Marx, vém buscando desenvolver uma teoria monetaria marxista. Com 0
propdsito de entender as transformacdes que a economia capitalista vem
sofrendo de forma acentuada nos ultimos tempos.

Seguindo essa linha, o presente ensaio tem como objetivo analisar
cinco situacOes pelas quais o dinheiro afeta de forma permanente o modo de
producdo capitalista. Mais precisamente, as situacfes aqui tratadas podem ser
assim sumarizadas: (i) catalisacdo do processo de circulacdo via criacdo do
dinheiro-crédito; (ii) aumento diferenciado dos precos entre os setores de
produgéo; (iii) mudancas no volume de dinheiro introduzido no circuito do
capital; (iv) desvio de parte da demanda interna para o exterior e (v) fluxo
diferenciado e inconstante do dinheiro para os diferentes setores.

Ser4 mostrado também ao longo do texto, que a Teoria Monetéaria
Marxista € de fato bastante consistente para a compreensao do capitalismo
contemporaneo, por quanto € capaz de descrever em profundidade o
desenvolvimento da economia capitalista desde a sua formacao até os nossos
dias. Ademais, sera assinalado que o dinheiro ndo so é o objetivo maior de
todo o processo de acumulacdo, mas também um pré-requisito para o seu
pleno desenvolvimento. E mais, que qualguer acontecimento econdmico
capaz de modificar a disponibilidade de dinheiro ou de afetar a forma pela
qual ele permeia a estrutura produtiva, tem conseqiiéncias permanentes e
irreversiveis sobre toda a produgdo. Condicionando dessa forma, o ritmo e a
direcdo pela qual o sistema capitalista evolui.

Dito isso, o artigo esta estruturado em seis sec¢des incluindo essa breve
introducdo. Na secdo 2 é apresentado o conceito de dinheiro em Marx. Na
secdo 3, discutem-se as diferentes formas ou funcBes que o dinheiro assume
ao longo do desenvolvimento do capitalismo. Em seguida, na secdo 4,
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discorre-se sobre a natureza monetaria da economia capitalista. Na se¢éo 5,
analisa-se as diferentes situacdes pelas quais o dinheiro influéncia esse modo
de producéo. Por fim, na secédo 6, sdo sumarizadas as principais conclusdes do
trabalho.

2. A Génese e o Conceito de Dinheiro em Marx

O ponto inicial para a conceituacdo do dinheiro dentro da Teoria
Monetaria Marxista se dd& com a compreensdo dos motivos pelos quais o
dinheiro surge no a@mago do modo de producgéo capitalista. Isto porque a
génese do dinheiro ndo €, de forma alguma, um evento fortuito e isolado
dentro do quadro mais amplo da formacdo do sistema capitalista. Muito pelo
contrério, o dinheiro é uma pré-condicdo tanto para o surgimento quanto para
o0 pleno desenvolvimento da producao capitalista.

Por isso, a Teoria Monetaria Marxista rejeita a concepcao do dinheiro
como um mero instrumento facilitador de trocas, criado de forma exdgena e
ex post ao surgimento do capitalismo. Enfatizando, em seu lugar, a natureza
monetaria da producdo capitalista e a interdependéncia existente entre o
dinheiro e a mercadoria, no qual a existéncia de um é causa e efeito da
existéncia do outro.

Marx inicia sua analise a partir da constatacdo que toda e qualquer
mercadoria possui uma dupla natureza, possuindo ao mesmo tempo um valor
de uso e um valor de troca. No entanto, em economias baseadas no escambo
essa dupla natureza da mercadoria ndo se manifesta, visto que as duas formas
de valor séo idénticas. Nas palavras de Marx:

Na troca direta de produtos, cada mercadoria € para seu possuidor
meio de troca, para seu nado-possuidor, equivalente, mas sé
enquanto for, para ele, valor de uso (...) no adquire ainda nenhuma
forma de valor desligada independente de seu proprio valor de uso
ou da necessidade individual do permutante. (Marx, 1983, p. 98)

Na medida em que o modo de producdo -capitalista vai se
desenvolvendo, os produtores passam a depender cada vez mais dos demais
produtores para a satisfacdo das suas necessidades. Nesse contexto, se inicia a
distingéo entre as duas formas de valor. Enquanto o valor de uso existe por se
sO, sendo a manifestacdo da materialidade da mercadoria, o valor de troca
precisa ser sancionado socialmente. Desse modo, a “ampliacdo e

PESQUISA & DEBATE, SP, volume 22, numero 1 (39) pp. 25-46, 2011 27



Luciano Dias de Carvalho

aprofundamento histéricos da troca desenvolvem a antitese entre valor de uso
e valor latente na natureza da mercadoria”. (Marx, 1983, p. 81)

O dinheiro surge, assim, como uma necessidade para a efetivacéo de
trocas numa economia cuja producéo e circulacdo das mercadorias se dao de
forma descentralizada. Ele é o meio pelo qual se desfaz a contradi¢do privado-
social, abrindo espago para que o modo de produgdo capitalista assuma
caracteristicas cada vez mais complexas e interdependentes. Isto porque a
existéncia do dinheiro “resolve a contradicéo interna das mercadorias entre
valor de uso e valor de troca”. (Corazza, 2002a)

No entanto, essa contradicdo ndo € desfeita por qualquer mercadoria.
Para que uma mercadoria sofra essa metamorfose e assuma o papel de
dinheiro, € preciso que ela seja socialmente aceita como uma expressdo do
valor geral. E uma mercadoria s6 assume tal expressdo porque, a0 mesmo
tempo,

Todas as outras mercadorias expressam seus valores no mesmo
equivalente, e cada espécie de mercadoria que se apresente deve
fazer o mesmo. Além disso, torna-se evidente que as mercadorias,
que sdo coisas puramente sociais do ponto de vista do valor, néo
podem também exprimir esta existéncia social, a ndo ser por uma
série abrangendo todas as suas relacGes reciprocas; sua forma deve
consequientemente, ser uma forma socialmente valida. (Marx, 1983,
p. 79)

Assim, a condicdo necessaria e suficiente para que uma determinada
mercadoria assuma o papel de equivalente geral é que esta mercadoria seja
validada socialmente. Ou seja, é preciso que a sociedade como um todo
reconheca nessa mercadoria o papel de equivalente geral. E ao assim fazé-lo,
permita a um individuo abrir mao da posse de certa quantidade de valor, em
troca da promessa de poder adquirir uma nova mercadoria com 0 mesmo
valor de troca, porém agora com um valor de uso diferente.

Historicamente um grande nimero de mercadorias assumiu o
papel de equivalente geral. No entanto, com o passar do tempo, 0s metais,
devido a sua grande maleabilidade e durabilidade, passaram pouco a pouco a
serem aceitos e, por isso, utilizados, como equivalente geral. E, dentre esses
metais, as condi¢cdes geoldgicas e fisico-quimicas especiais do ouro, fez deste
0 equivalente geral por exceléncia. Aceito como dinheiro por quase todos 0s
povos do mundo.
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Desse modo, a génese do dinheiro se deu como forma de
resolver a contradicdo privado-social. Para isso, foi necessario que uma
mercadoria assumisse o papel de equivalente geral e, devido as suas
caracteristicas naturais, 0 ouro acabou se tornando o equivalente geral por
exceléncia, uma vez que era reconhecido por todos como a mais pura forma
de valor.

No entanto, o desenvolvimento do ouro como equivalente geral nao
pode ser compreendido sem se levar em consideracdo o contexto pelo qual
essa metamorfose se deu. O ouro sO se colocou na condi¢cdo de dinheiro
devido a condicionantes histéricos. E s6 se manteve nessa funcdo, enquanto
meios mais eficientes para representar o valor ndo estivessem disponiveis?.
Isto porque, sob a perspectiva da desmaterializacdo do dinheiro, este ndo é
meramente o simbolo do valor, mas sim, o proprio valor desincorporado de
qualquer materialidade®,

Nesse sentido Corazza (1998) ressalta que:

“O dinheiro, sendo uma pura forma de valor, ndo necessita ter
valor préprio; o dinheiro-mercadoria possuia valor intrinseco,
porque era também uma mercadoria, mas o dinheiro-mercadoria
ndo é o dinheiro enquanto tal, mas apenas uma espécie particular e
histérica assumida pela forma dinheiro. Quando Marx fala que
dinheiro é mercadoria, sempre acrescenta o termo ‘especifica’,
‘geral’, ‘universal’, ‘imperecivel’, ‘absoluta’, querendo acentuar,
nao seu carater material, mas sua funcao de ser forma do valor™.

No modo de producdo capitalista, o valor surge como fruto do trabalho
humano incorporado nas mercadorias. Contudo, “a forma mercadoria do
valor, sua forma natural de existéncia, é a menos apropriada para permitir
desenvolver sua natureza social e abstrata” (Corazza, 2002a). E devido a

2 Na verdade, néo existe um consenso entre os tedricos marxistas com relacéo ao conceito do
dinheiro. Enquanto para alguns economistas o dinheiro ndo pode, em hipétese alguma, ser
desvinculado da sua natureza como mercadoria, pois supor que algo que ndo possui valor
sirva de medida de valor é ““0 mesmo que admitir que um objeto que ndo possui peso possa
servir como padrdo de medida do peso” (Germer, 1997, p. 122). Para outros, a teoria de
Marx ndo sé contempla “a perspectiva do dinheiro como forma do valor’” como a considera o
elemento central da sua concepgdo do dinheiro (Corazza, 2002b).

3«0 dinheiro é essencialmente forma, ele possui uma “esséncia formal’ e ndo uma ‘esséncia
material’. E a forma, enquanto forma, em si mesma, enquanto tal, nada tem de material™.
(Corazza, 2002b)
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isto, o dinheiro é criado como forma de libertar o valor da sua prisdo
material®. Permitindo dessa forma, o aprofundamento da contradic&o privado-
social; condicionante fundamental para o desenvolvimento do sistema
capitalista.

Assim, uma vez que o dinheiro é essencialmente forma de valor, ele
sofre continuas transformacgdes com o propdésito de se adequar da melhor
maneira possivel as mudancas continuas da economia capitalista. De fato, a
experiéncia historica nos mostra que ao longo do desenvolvimento do sistema
capitalista o dinheiro se modificou em diferentes formas, sempre na direcao
de formas cada vez mais abstratas e imateriais”.

Nesse sentido, a partir do desenvolvimento da forma monetaria do
valor, o dinheiro tomou a forma crediticia, passando posteriormente para a
forma financeira, até atingir a sua forma ficticia atual. A compreensdo da
maneira pelas quais esses conceitos basicos se articulam e se transformam,
fornece elementos para desenvolver uma Teoria Monetaria Marxista que, a
nosso ver, permite iluminar questdes importantes para a compreensao da atual
fase do sistema capitalista.

3. As Diferentes Formas (Func¢des) do Dinheiro

Sob a hipdtese da desmaterializacdo do dinheiro, isto é, do dinheiro
como pura forma de valor em boa parte desincorporado da mercadoria (mas
ndo do trabalho, fonte de todo o valor), é possivel compreender os fatores
causais que provocou as diversas transformacbes pelas quais o dinheiro
passou desde a sua génese, como dinheiro-mercadoria, até os dias atuais.

Como ja foi visto na secao anterior, as fungdes primitivas do dinheiro
sdo: a de servir como meio de troca, de medida de valor, de entesouramento e

* Contudo, isto ndo quer dizer que o dinheiro possa ser concebido sem se levar em
consideracdo a sua natureza concreta. Ndo importa a forma pela qual ele se manifeste na
sociedade capitalista; como expressdo de valor, o dinheiro sempre estard vinculado ao
trabalho, pois este é o Unico meio que se cria valor.

® De acordo com Corazza (2002b) e, baseando-se em Marx, “0 processo de génese do
dinheiro é um processo de génese de formas do valor, a forma simples, a forma relativa, a
forma equivalente geral, até a forma dinheiro. Trata-se de encontrar a forma mais adequada
de existéncia do valor. Na mercadoria, ele se encontra disfarcado de valor de uso particular,
0 que ndo combina com sua natureza social abstrata. (...) O que deve ficar claro é que a
forma dinheiro do valor, por ser forma, deve assumir uma expressdo material, ndo importa
qual dos seus exemplos histéricos, como o sal, gado, tabaco, ouro, ou um dos seus signos
modernos, bilhete de papel, langamento contébil ou um simples impulso eletrénico”.
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de pagamento. Contudo, sua tendéncia “é deixar de ser moeda, meio de
relacionar mercadorias e voltar-se a uma relacdo consigo mesmo, para
assumir uma identidade e uma determinacdo proprias, para ser capital e
transformar-se em sujeito das trocas™ (Corazza, 2002a).

Ademais, enquanto meio de relacionar mercadorias, o dinheiro se
encontra restringido no circuito do rendimento e, enquanto sujeito das trocas,
passa a percorrer um outro circuito, o do capital. Dessa forma, no circuito do
rendimento o dinheiro exerce primeiramente a funcdo de meio de circulacédo
e, s0 secundariamente, a fungcdo de meio de pagamento. Porém, no circuito do
capital as funcdes se invertem, e o dinheiro, na forma de capital-dinheiro,
assume diferentes formas na sua funcdo de dinheiro de crédito (Maldonado
Filho, 1998).

Assim, uma maneira de categorizar a evolucdo do dinheiro em direcédo
a formas cada vez mais imateriais, pode ser realizada através da analise da
forma (fungéo) que ele tomou (exerceu) dentro do sistema capitalista. Por esse
meio, percebe-se que o dinheiro assumiu como fungéo principal, basicamente
quatro formas (funcbes) ao longo do desenvolvimento do modo de producao
capitalista. Da sua forma primaria, a do dinheiro-mercadoria, ele se tornou
dinheiro-crédito, assumindo posteriormente a forma de capital-financeiro e
chegando, por fim, a sua forma atual de dinheiro-ficticio.

A primeira forma do dinheiro, o dinheiro-mercadoria, surgiu com a
funcdo de exercer o papel de equivalente geral. Marx apresenta essa questao
no primeiro capitulo do livro um de O Capital através do confronto entre duas
mercadorias: ““20 varas de linho = 1 casaco”. Por esse meio ele demonstra
que o surgimento do dinheiro-mercadoria nada mais é do que uma
consequéncia do exercicio da troca, uma forma de superacdo da préatica do
escambo.

Para que o dinheiro seja o elo entre duas mercadorias com valores de
uso diferentes é de grande conveniéncia que ele também assuma a funcéo de
medida de valor. E ele s6 consegue assumir essa funcdo, porque ele préprio
possui valor. Seja diretamente, como uma mercadoria, seja indiretamente,
como a representacdo do valor trabalho®.

® Todavia, para que o dinheiro desempenhe a bom modo essa funcéo, é preciso que se defina
um padrdo monetario que sirva como uma unidade de medida para o dinheiro. Como a
definicdo do padrdo monetario nada tem a ver com a esséncia do dinheiro, ele é definido
arbitrariamente por meio de lei. (Maldonado Filho, 1998).
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Uma vez definida a medida de valor, os precos de venda das
mercadorias passam a ser estabelecidos em termos da medida adotada e o
dinheiro passa a atuar como instrumento para facilitar as vendas. Desse modo,
a circulaco passa a ser descrita em termos de M, — D —M,, isto é, a partir da
venda prévia da mercadoria M; (com um particular valor de uso) o individuo
adquire dinheiro, D, que Ihe permite, em uma fase posterior, adquirir uma
nova mercadoria M, (com um valor de uso distinto do anterior)’.

O desenvolvimento e a ampliacdo do processo de circulacdo das
mercadorias evoluem a tal ponto que o dinheiro-mercadoria se revela incapaz
de exercer eficientemente a funcdo de meio de circulacdo. Nesse momento, o
papel moeda de curso forcado é introduzido no sistema, com o objetivo de
acompanhar adequadamente a evolucdo do processo de circula¢do. Porém, o
papel moeda ndo é uma mercadoria e por isso ndo possui valor de uso. Tal
fato o impossibilita de ser usado como meio de entesouramento, restringindo
0 Seu uso apenas a esfera da circulacao. Uma vez que o papel moeda é
introduzido no sistema, ocorre uma catalisagdo do processo de circulagédo
causando o surgimento da relacdo de crédito entre compradores e vendedores.
Assim, o comprador adquire a mercadoria do vendedor e, em troca, oferece a
este um titulo, com o direito de receber no futuro o valor, em dinheiro, da
compra realizada. Dessa forma, em termos praticos, o dinheiro aparece agora
para o vendedor como uma quitacao de divida e ndo mais como o resultado da
venda de uma mercadoria. Embora o fator gerador da divida tenha sido a
venda da mercadoria.

Nesse sentido Marx (1983, p. 117) afirma:

“O dinheiro de crédito origina-se da funcé@o do dinheiro como meio
de pagamento, ja que sdo colocados em circulacdo os préprios
certificados de divida, para transferir os respectivos créditos. Por
outro lado, ao estender-se o sistema de crédito, estende-se a funcéo
do dinheiro como meio de pagamento. Enquanto tal recebe forma
propria de existéncia, na qual ocupa a esfera das grandes
transacBes comerciais, enquanto as moedas de ouro e prata ficam
confinadas a esfera do varejo.”

A ampliagdo da forma do dinheiro de credito tem duas grandes
implicacdes no modo de producdo capitalista. Em primeiro lugar, meios de
pagamento, tais como titulos, substituem o dinheiro-mercadoria no processo

" Aqui estamos tratando da circulacdo simples, da “conversdo de mercadoria em dinheiro e
reconversdo de dinheiro em mercadoria, vender para comprar” (Marx, 1998, pp.177-78).
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de comercializacdo. Em segundo, o predominio da funcdo de meio de
pagamento sobre os meios de trocas, aprimora por um lado o processo de
circulacdo, mas, por outro, cria a necessidade da constru¢cdo de mecanismos
institucionais que regulem e dé respaldo ao seu carater fiduciario, como por
exemplo, pela instituicdo de um Banco Central.

A natureza privada do dinheiro de crédito permite que ele se acomode
aos condicionantes do sistema produtivo. Uma vez que o crédito é criado
como conseqliéncia dos ditames da producao. Ademais, de uma forma geral,
ndo ha excesso de emissdo de crédito, pois ao contrario do dinheiro-
mercadoria ou do papel moeda que tendem a se afastar da sua fonte geradora,
o0 crédito esta sujeito a Lei do Refluxo.

Como se sabe, a Lei do Refluxo propugnada pela Banking School,
afirma que o dinheiro de crédito tende a voltar para as mdos da sua fonte
geradora, no caso, 0s bancos privados. Visto que o dinheiro de crédito se cria,
guando da concessdo de um empréstimo, mas também se destréi, quando do
pagamento das dividas. Nesse sentido, ndo existe de uma forma em geral
excesso de crédito; seja porque 0 seu surgimento sé se da com o objetivo de
atender a uma demanda preestabelecida, seja pelo fato da sua introducdo no
sistema ser temporaria, visto que posteriormente serd retirada por meio da
quitacdo da divida contraida.

O desenvolvimento do dinheiro de crédito e do sistema capitalista
como um todo, provocou a mutacdo do dinheiro para uma nova forma, a
forma do dinheiro-financeiro. Esta forma caracteriza-se por ser a fusdo do
capital bancario com o capital industrial. Ela nasce como fruto do
desenvolvimento da sociedade andnima, agregando e englobando assim, todas
as demais formas do capital. °

Com efeito, o capital financeiro representa a comunh&o de interesses
existentes entre os capitalistas financeiros e industriais, na busca pela
intensificacdo do processo de acumulacao. Tal intensificacdo, ocorre por meio
da melhor alocagdo de recursos inter-setoriais, que estdo em busca de
empreendimentos com melhores taxas de retorno. Nesse sentido, o capital
bancério surge como o meio pelo qual se mobiliza, e se disponibiliza, todo o
capital excedente gerado pelo sistema. Com a finalidade de fornecé-lo aos
empresarios industriais com maiores capacidades de ganho e, portanto, de
multiplicacdo da riqueza existente (Tavares, 1976).

® para maiores detalhes ver, dentre outros, Lapavitsas (1991) e Corazza (2002a).
% Ver Hilferding (1985).
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Contudo, a simbiose existente entre 0s capitais bancarios e industriais
ndo se da de forma equanime. De fato, a l6gica do dinheiro-financeiro é a da
preponderéncia do capital bancéario sobre o capital industrial. Nesse sentido,
Corazza (2002a) afirma que:

[O] capital financeiro se define e atua ndo como mais uma forma
particular do capital ao lado de outras, mas como o capital
enquanto processo que percorre, articula e domina as demais
formas particulares do capital, sem se fixar em nenhuma delas em
particular, mas impondo sua forma e sua ldgica gerais de
valorizacéo a todas as formas particulares e especificas do capital.

A quarta e ultima forma que o dinheiro assume dentro do sistema
capitalista, é a forma do dinheiro-ficticio. Nela o dinheiro gera dinheiro sem
que para isso se requeira diretamente a utilizacdo da forca de trabalho, Unica
fonte que de fato gera valor. Assim, o dinheiro na sua forma ficticia assume
um contorno ilusério, de aparéncia sem esséncia.

Aparentemente o dinheiro-ficticio é capital, pois gera
um retorno ao seu possuidor, mas em sua esséncia nao o é, visto que o
retorno gerado ndo advém do trabalho. Nas palavras de Germer (1995,
p. 154), “[o] capital ficticio coincide com o conceito de capital na
medida que produz um fluxo de rendimento, mas é um falso capital
porque este rendimento ndo deriva da sua funcéo produtiva”. Ou seja,
a natureza iluséria do dinheiro-ficticio nasce do fato de ele possuir
valor, quando na realidade este valor ainda ndo foi gerado.

As acOes e os titulos publicos podem ser vistos como formas de
dinheiro-ficticio, embora nem sempre esses ativos assumam essa forma. Os
titulos pablicos, em particular, € um bom exemplo de dinheiro-ficticio, pois
nédo tém vinculo direto com a producgdo, mas sim, com um rendimento futuro
baseado na taxa de juros corrente.

Germer (1995, p. 155) sintetiza esse ponto da seguinte forma:

Dai resulta que o “valor’ do capital ficticio é estimado através da
capitalizacdo do rendimento a ser obtido, com base na taxa de
juros, ou seja, é o valor-capital imaginario que, a taxa de juros
vigente, geraria o rendimento dado. O processo é o inverso do
que ocorre com o0 capital real: ao invés do rendimento ser
deduzido do capital, é este que é deduzido do rendimento.
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Em resumo, o dinheiro-ficticio ndo necessita para a determinacdo do
seu valor, ter uma correspondéncia direta com o capital real. Ele retira seu
valor da ““sua relagdo com um possivel valor futuro ainda ndo existente. Que
no caso das agdes e dos titulos publicos, provavelmente decorrerdo,
respectivamente, dos dividendos e dos impostos (Corazza, 2002a).

4. A Natureza Monetaria do Sistema Capitalista

Uma das caracteristicas marcantes da Teoria Marxista é sua rejeicao
da dicotomia classica e a percep¢do do carater essencialmente monetario do
sistema capitalista. De fato, para Marx, o0 modo de producdo capitalista ndo
visa a producdo de mercadorias com determinados valores de uso; mas sim, a
criacdo do valor. Portanto, a producdo nada mais € do que um processo
necessario na geragdo e ampliacdo da riqueza. Contudo, a geracdo da riqueza
ndo consiste no acumulo de capital, mas no acumulo de dinheiro, a mais geral,
abstrata e privilegiada forma do valor. *°

Em uma economia descentralizada, estruturada com base na divisdo do
trabalho, os individuos perdem a auto-suficiéncia e passam a depender do
mercado para a satisfacéo das suas necessidades™. Com efeito, eles produzem
visando a atender as necessidades mercantis, com o claro objetivo de
substituir a mercadoria em sua posse - com valor de uso restrito - em troca do
dinheiro, capaz de lhe dar acesso a uma ampla gama de mercadorias, com
diferentes valores de uso.

Ou nas palavras de Marx (1983, p. 201):

A divisdo social do trabalho (no modo de producédo capitalista)
faz com que a natureza de seu trabalho seja to limitada quanto

10 Nas palavras de Corazza (1998): “Existir como dinheiro, valorizar-se como dinheiro e ndo
como mercadoria, ndo é um desvio, uma distor¢cdo, mas expressdo da natureza do valor,
enquanto riqueza abstrata™.

1 De acordo com Marx (1968, p. 29) apud Mollo (1993, p. 64): “1° - N&o ha troca sem
divisdo do trabalho. 2° - A troca privada implica uma producéo privada. 3° - A intensidade
da troca, assim como sua extensdo e estrutura, sdo determinadas pelo desenvolvimento e
organizacdo da producdo. Assim, a producdo engloba e determina diretamente a troca sob
todas as suas formas™.
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suas necessidades sdo variadas. Esta é precisamente a razdo por
gue o produto do seu trabalho lhe serve somente como valor de
troca. Mas ele ndo pode adquirir validade social universal como
uma forma equivalente sendo se convertido em moeda.

Nesse sentido, s6 ha significado para a existéncia da producdo se esta
for colocada a venda em troca de dinheiro que, por sua vez, serd utilizado em
situacGes normais para a compra de outra mercadoria. Assim, 0 processo de
circulacdo € intrinsecamente monetario. Seja na forma simples da
circulaggo M, -D-M,, na qual o individuo vende uma mercadoria
especifica M, — D para, numa etapa posterior, comprar uma nova mercadoria
D —-M,. Seja na sua forma ampliada D—-M — D', onde D'=D + AD 2 na
qual o circuito comeca com a compra de uma mercadoria D —M e termina
com asuavenda M —D'. O dinheiro € um elemento central na circulacao.

O processo completo da circulagdo ocorre da seguinte forma:

FT
D-M{ ... P...M'-D'. Isto €, por meio de dinheiro D se compra

mercadorias M , que consiste na soma da forca de trabalho FT e dos meios
de producdo MP.** A utilizacdo desses dois insumos no processo de

produgdo P cria um excedente M' (M'>M) que, uma vez validado

socialmente, através de sua comercializagio, gera mais valor D' (D'> D).

Deste modo, o que o capitalista de fato busca é a ampliacdo do capital
monetério em seu poder. Isto é, o0 seu objetivo Gltimo é que dinheiro gere mais
dinheiro (D ~D'). No entanto, somente dentro do processo de produgao,
quando ocorre a unido entre os meios de producéo e a forca de trabalho, que o
valor é criado. Desse modo, o processo de producdo € apenas um elo
necessario para a valorizacdo do dinheiro-capital. Um elo importante, pois s6
através dele se gera valor. Mas apenas um elo, na l6gica maior da
acumulagao.

120nde AD ¢ a mais-valia.

13 Em termos rigorosos, o que de fato o capitalista adquire ndo é & forca de trabalho FT , mas
simo trabalho T .
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Em resumo, o dinheiro inicia e completa o processo de circulagdo de
tal forma que ndo se pode conceber esse processo, sem que se leve em
consideracdo a existéncia do dinheiro. E é justamente por isso, que o sistema
capitalista é percebido como sendo intrinsecamente monetario, uma vez que
toda logica da sua existéncia decorre da busca pela posse de dinheiro, a forma
mais geral e livre do capital.

A natureza monetaria do sistema capitalista se revela ndo so pelo
dinheiro ser o objetivo Gltimo da producdo. Mas, também, pela necessidade
do produtor em ter, sob seu controle, certa quantia de dinheiro para realizar
pagamentos rotineiros ao processo de producdo. Com efeito, a circulacdo do
capital industrial requer a constituicdo de basicamente quatro fundos de
capital-dinheiro, séo eles: (i) fundos de compra e pagamentos; (ii) fundos de
amortizacéo; (iii) lucros retidos e (iv) capital adicional. *

O primeiro desses fundos, o de (i) compra e pagamentos, é constituido
visando atingir dois objetivos, por um lado, o de permitir ao produtor comprar
a vista 0s insumos necessarios a sua producdo, e, por outro, como
conseqiiéncia da venda de mercadorias a vista e do pagamento de vendas
anteriores. O segundo fundo, os (ii) fundos de amortizacdo, visa 0 pagamento
dos empréstimos e da compra a prazo realizada em periodos anteriores. O
terceiro fundo, o oriundo dos (iii) lucros retidos, consiste na parcela da mais-
valia que, devido aos condicionantes de natureza técnica existente no processo
produtivo, ainda ndo alcangou volume suficiente para ser reinvestido na
producdo. Assim como, pela simples defasagem temporal entre o recebimento
do dinheiro, apds a venda da mercadoria, e a sua transferéncia para os bancos
privados. O quarto e ultimo fundo, o do (iv) capital adicional, consiste na
porcdo do capital total necessario para a manutencao do processo produtivo,
enquanto o circuito do capital dinheiro ndo se completa.

Nesse contexto, se revela a natureza monetaria do sistema capitalista.
O dinheiro é o objetivo maior de todo o processo de producdo, pois permite
gue os individuos tenham acesso facilitado as demais mercadorias, além das
que ja estdo sob sua posse. Ampliando assim, o seu acesso a diferentes
valores-de-uso.

Ademais, o0 proprio processo de producdo requer para 0 seu pleno
funcionamento, certo entesouramento do dinheiro. Sendo assim, o dinheiro
surge e se fixa como o meio e o fim de toda a producdo capitalista.

1 Este e o proximo paragrafo baseiam-se em Maldonado Filho (1998).
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Consistindo por isso, em um dos determinantes centrais para o0
comportamento de curto e longo prazo de todo o sistema.

5. A Nao-neutralidade do Dinheiro no Modo de Producéo Capitalista

A forma pela qual a Teoria Marxista concebe a natureza do modo de
producdo capitalista e a consequiente importancia atribuida ao dinheiro nas
engrenagens internas do sistema, gera algumas implicagGes importantes com
relacdo a influéncia do dinheiro na producéo capitalista. Ao contrario do que
prega a ortodoxia, no qual o dinheiro é apenas um “véu” que encobre sem
afetar o modo de producéo capitalista, o dinheiro dentro da Teoria Marxista
joga um papel fundamental, tanto para o funcionamento de curto prazo do
sistema econdmico, como para a sua evolucgédo ao longo do tempo.

Apesar da aparente similaridade entre a concepcdo do dinheiro
presente na Teoria Monetaria Marxista e a concep¢do ortodoxa
consubstanciada na Teoria Quantitativa da Moeda (TQM), existem de fato
grandes divergéncias entre elas, visto que a Teoria Marxista contesta todos 0s
pressupostos que sustentam a TQM. Como se sabe a TQM se fundamenta em
basicamente quatro principios fundamentais. Tais axiomas podem ser
definidos como segue: o da (i) Velocidade de Circulagdo da Moeda; (ii)
Neutralidade da Moeda; (iii) Exogeneidade da Moeda; (iv) Causalidade de
MV = PY .

De forma resumida o primeiro axioma, o da (i) Velocidade de
Circulacdo da Moeda, afirma que a sua velocidade de circulacdo é constante e
previsivel, uma vez que os individuos se recusam a reter moeda por ser esta
pratica irracional™. O segundo axioma, o da (ii) Neutralidade da Moeda,
consiste na suposicdo que o produto real € influenciado apenas por fatores
reais, tais como, a quantidade de capital e trabalho, do nivel tecnoldgico e da
preferéncia dos individuos. Sendo assim, como pelo axioma (i) a velocidade
de circulacdo da moeda é estavel e conhecida, entdo 0 aumento da quantidade
de moeda tem impacto apenas sobre o0s niveis de precos, em nada afetando o
produto real.

O terceiro axioma, o da (iii) Exogeneidade da Moeda, assevera que a
Autoridade Monetaria tem total controle sobre a quantidade de moeda
existente no sistema, uma vez que ela possui 0 monopdlio da sua producéo e

1> E visto como irracional o entesouramento de moeda, pois a sua posse ndo gera nenhum
retorno pecuniario.
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emissdo. Por fim, o quarto e udltimo axioma, o da (iv) Causalidade de
MV = PY , é apenas uma consequéncia légica dos axiomas (i) e (iii). Isto
porque, sendo o produto determinado por fatores reais e como tanto a
quantidade de moeda, quanto a sua velocidade € exdgena ao modelo, entdo
variacdes em MV afetam o produto nominal, PY , via alteracbes nos niveis
de precos.

Contra essa visdo, a Teoria Monetaria Marxista argumenta que a
velocidade de circulacdo da moeda nédo € constante e muito menos previsivel,
uma vez que o entesouramento € um comportamento perfeitamente natural
numa situacdo na qual o dinheiro, por ser uma mercadoria, preserva valor, e
na qual a producdo se da de forma descentralizada. Com efeito, toda
mercadoria necessita ser validada socialmente; com a excegéo do dinheiro,
que por ser 0 equivalente geral, ja se encontra na forma mais geral e abstrata
possivel. Dai a racionalidade do seu entesouramento.

Ademais, a moeda é concebida como sendo ndo-neutra, uma vez que 0
dinheiro-crédito serve como catalisador da producdo capitalista. Mais
especificamente, a existéncia do dinheiro-crédito na economia capitalista
acelera o processo de circulagdo. Provocando, com efeito, a expansdo da
producéo e do processo de acumulacgéo do capital.

Outro importante ponto diz respeito ao fato do dinheiro ndo ser
concebido como exdgeno ao sistema. De fato, para a Teoria Monetéria
Marxista o dinheiro € endogeno por causa do controle exercido pelos
individuos sobre a atividade de crédito. Assim como, pelo seu habito de
entesourar dinheiro sob certas circunstancias. Esse controle dos individuos
sobre as decisOes de credito e entesouramento, gera o que poderiamos definir
como movimentos de “sistole” e “diastole” sobre a quantidade de dinheiro.
Regulando desse modo, tanto a intensidade de circulagdo das mercadorias,
quanto o processo de reproducdo geral. Ndo podendo, assim, o dinheiro ser
neutro; visto que a sua quantidade afeta a forma e a intensidade da
acumulacdo de capital.

Finalmente, para a Teoria Monetaria Marxista a causalidade entre
moeda e produto nominal € de fato inversa agquela propugnada pela TQM.
Para Marx e os marxistas, 0s pregos das mercadorias correspondem ao valor
médio do trabalho necesséario para a sua producdo. A quantidade de dinheiro,
assim, se ajusta aos precos por meio dos movimentos de “sistole” e “diastole”
acima referidos, como também, pelos movimentos causados por altera¢des no
produto real.
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Nesse contexto, a visdo da influéncia do dinheiro sobre 0 modo de
producdo capitalista apresenta caracteristicas peculiares quando se olha sob a
Otica da Teoria Marxista. Talvez, a mais fundamental caracteristica que se
desprende dessa visdo, sdo as formas pelas quais o dinheiro influencia o
sistema produtivo.

De fato, é possivel enumerar algumas situa¢Ges pelas quais o dinheiro
afeta de forma permanente o modo de producdo capitalista. Manifestando,
assim, a sua nao-neutralidade. Tais situacdes ocorrem atraves da “quebra” em
qualquer um dos cinco elos que formam o circuito da reproducdo, como
mostrado pelo organograma abaixo™®.

D'-D-M(...p...M'-D' -D"

Com efeito, se ocorrer entesouramento excessivo de dinheiro,
“vazamento monetario”, em qualquer ponto do circuito de reproducdo, havera
impactos permanentes sobre a estrutura do sistema. Uma vez que, sem a
guantidade adequada de dinheiro ndo ha como todos os produtores validarem
socialmente a sua producdo ou, até mesmo, de produzir as mercadorias na
quantidade e velocidade requeridas para o pleno funcionamento do sistema
econdmico.

Com relacdo ao dinheiro-crédito, o seu desenvolvimento como vimos
constituiu numa pré-condicdo para o pleno desenvolvimento do sistema
capitalista. Ademais, o seu surgimento abre um novo canal de influéncia do
dinheiro sobre o sistema produtivo, através dos efeitos da sua presenca sobre
0 ritmo e a composicao da acumulacgéo de capital.

O acesso de dinheiro extra, proveniente do dinheiro-crédito, permite a
intensificacdo da acumulacédo de capital por parte dos capitalistas industriais.
Isto € possivel porque, em face do empréstimo adquirido, o capitalista passa a
ter em sua posse uma quantia de capital maior do que a acumulada por ele, via
lucros retidos, em operacOes passadas. Com efeito, é possivel que o capitalista
amplie a sua capacidade de producdo comprando novas e mais eficientes
maquinas, como também contratando uma maior parcela da forca de trabalho.

' Onde D”: oferta de crédito; (D -M (';"TP): compra de insumos; (I\/I (PP...P.-M );
processo de produgdo, criador de mais valia; (M '-D' ): validacdo social da producéo; e

(D' -D* ): depbsito bancario e/ou pagamento do crédito.
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O surgimento do dinheiro-crédito no sistema permite ainda a
diminuicdo dos custos de circulacdo das mercadorias € uma maior
sincronizagdo entre a producgéo e a circulagdo. A diminuicdo dos custos de
circulacdo ocorre devido a ampliacdo do poder de compra gerado pelo maior
acesso ao crédito por parte dos individuos — capitalistas e trabalhadores — o
que facilita o processo de socializa¢do da producao.

Uma maior sincronizacdo entre producdo e circulacdo surge, por sua
vez, pelo fato do crédito contornar o problema do descompasso entre receita e
gastos presentes em um modo de producdo descentralizado e com um sem
numero de estruturas produtivas. Com prazos de producdo e comercializacdo
diversos, no que caracteriza a assim chamada “anarquia da producao
capitalista”. Assim, o dinheiro-crédito surge como uma forma de anular as
defasagens temporais existente entre os prazos de producéo e comercializagao
das diferentes firmas.

Por causa da “anarquia da producdo capitalista”, o dinheiro-crédito
pode ter outros efeitos sobre 0 modo de producdo capitalista além, como ja
vimos, do de servir como catalisador do processo de acumulacdo. A depender
dos setores para os quais o dinheiro-crédito flui, profundas implicactes
podem ocorrer. Se o dinheiro novo fluir para setores com capacidade
produtiva ociosa, é provavel que ocorra de imediato o aumento da producéo e,
num periodo posterior, 0 aumento da capacidade produtival’, em nada
afetando os niveis de precos.

No entanto, se o dinheiro fluir para setores com plena utilizacdo da
capacidade é possivel, e provavel, que os precos no curto prazo se elevem.
Porém, no longo prazo, os precos tenderdo a se fixar num determinado
patamar, como consequiéncia do aumento da capacidade produtiva gerada pelo
aumento da demanda, assim como, pela maior margem de lucro auferida em
decorréncia da elevacéo inicial dos precos®.

O dinheiro oriundo do crédito pode, portanto, afetar permanentemente
a estrutura produtiva, ndo sendo por isso neutro. Seja fluindo para setores com
tempos de reacdo diferenciados e possibilidades de crescimento especificas;
seja controlando o ritmo e os custos da circulacdo; seja intensificando ou nao
0 processo de acumulacgéo, o dinheiro tem o poder de alterar irreversivelmente

17 para manter certa capacidade ociosa com o objetivo de, entre outros motivos, construir uma
barreira efetiva a entrada de novas firmas.

18 \er a esse respeito Mollo, M. L. R. (2005) e DeVroey (1984).
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a estrutura do sistema produtivo. Evidenciando assim, a sua ndo-neutralidade
tanto no curto quanto no longo prazo.

Outra situacdo possivel na qual o dinheiro pode afetar o modo de
producéo é na etapa do processo de circulacdo correspondente a compra dos
meios de producdo e a contratacdo de trabalhadores. Nessa etapa, 0 excesso
ou escassez de dinheiro pode afetar de forma definitiva a estrutura da
producéo. No caso da existéncia de dinheiro via dinheiro-crédito e/ou emisséo
de papel moeda em quantidades superiores a requerida para o processo de
circulacdo™, a demanda por mercadoria tende a se elevar, diminuindo em
conseqiiéncia o hiato existente entre o produto potencial e o efetivo, gerando
assim pressdes para 0 aumento dos precos (Shaikh, 1999).

A introducdo de dinheiro em quantidade superior a necessaria, pode
criar distor¢des nos precos relativos. Uma vez que o dinheiro extra pode fluir
para setores que ndo tem como responder ao aumento da demanda, via
aumento da producdo®. Seja por operarem com plena capacidade produtiva,
seja por atuarem em mercados saturados, incapazes de suportarem em
condicdes vantajosas a ampliacdo da producéo.

Com efeito, a distor¢do dos precos relativos tem o impacto de induzir
0 aumento do nivel corrente e da capacidade futura da producédo, daqueles
setores beneficiados pela mudanca relativa dos precos. Mesmo que 0S precos
relativos retornem ao nivel anterior, 0 aumento ocorrido da capacidade
produtiva ndo pode ser revertido, sem que se incorra em custos significativos.
O que assinala, mais uma vez, a capacidade do dinheiro em afetar
permanentemente 0 modo de producdo capitalista, vale dizer, a sua néo
neutralidade no curto e, principalmente, no longo prazo.

O aumento dos precos pode também afetar o processo de producéo. E
possivel conceber uma situacdo na qual em decorréncia da “anarquia da
producdo capitalista”, os precos se elevam em certos setores enquanto em
outros eles permanecam constantes ou, até mesmo, em declinio. Desse modo,
0 custo da manutencgéo e reproducéo dos trabalhadores se eleva, enquanto a
mais-valia extraida dos trabalhadores permanece constante ou em queda. Essa

19 Caso ocorra emissdo de papel moeda em quantidade inferior a necessaria para o
funcionamento pleno do processo de circulacdo, ocorrerd entdo o entesouramento de uma
quantidade de ouro equivalente ao papel moeda emitido; uma vez que o ouro possui valor,
por ser uma mercadoria, e 0 papel moeda ndo (Germer, 1997).

2 preferindo assim entesourar o dinheiro excedente, ao invés de gasta-lo em novos meios de
producéo.
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situacdo delicada em que se encontra o capitalista do setor ndo privilegiado
pelo aumento dos precos - com a sua taxa de mais-valia e sua demanda em
declinio -, pode leva-lo a suspender, no curto prazo, parte da quantidade
produzida e a modificar, no longo prazo, a composi¢do organica do capital e,
por esse meio, a estrutura da economia.

E possivel também ocorrer problemas no momento da validag&o social
da producdo. Para que a economia opere sem “solavancos”, com 0 processo
de circulacdo funcionando sem maiores dificuldades, é preciso que cada
produtor de uma mercadoria em particular consiga vender a sua produgéo e,
em sequéncia, encontrar para compra o conjunto de mercadorias com 0S
valores de uso que lhe interessa.

Caso em alguma etapa do circuito do capital ocorra um rompimento.
Como por exemplo, em decorréncia de um desvio da demanda interna para o
exterior. Havera dificuldade em validar socialmente parte das mercadorias
produzidas, visto que houve um vazamento de dinheiro para fora do sistema.
Assim, mesmo que essa mudanca de orientacdo da demanda se reverta, as
suas consequéncias ja se fizeram sentir de forma permanente na estrutura do
sistema. Como por exemplo, atraves da faléncia de certas empresas, mudanca
na composicao organica do capital em outras ou, até mesmo, pela mudanca na
estrutura do mercado.

A (ltima situacdo, aqui analisada, pela qual o dinheiro é capaz de
afetar o sistema produtivo, consiste no momento do pagamento do crédito
concedido no inicio do circuito. Se por algum motivo - aumento dos custos
dos meios de producdo ou encarecimento das condigdes de subsisténcia da
forca de trabalho, etc. -, a mais-valia reduzir e o dinheiro obtido na
socializacdo da producdo ndo for mais suficiente para quitar o empréstimo
realizado, entdo terd ocorrido destruicdo de dinheiro e, consequentemente, a
capacidade de circulacao e validacao da producéo tera sido restringida.

6. A Guisa de Concluséo

A Teoria Marxista caracteriza-se por conceber o modo de producéo
capitalista como sendo intrinsecamente monetario, no sentido que o dinheiro
constitui a0 mesmo tempo o objetivo Gltimo de todo o processo de circulacdo
e uma pré-condicao para o pleno funcionamento de cada etapa desse processo.

Com efeito, mudancas nas formas (funcbes) do dinheiro ndo sé séo
uma expressdao das transformacbes ocorridas no sistema capitalista, mas
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também, uns dos mais importantes condicionantes da natureza dessas
transformacdes. O dinheiro, assim, surge como uma das principais causas, e
também conseqiiéncias, das transformagdes pelas quais sofre o sistema
capitalista.

Desse modo, a evolugdo da economia capitalista forca o dinheiro a
sofrer continuas mudancgas na direcdo de formas (funcdes) cada vez mais
imateriais. A partir da sua forma natural de dinheiro-mercadoria, o dinheiro
evolui para a forma de dinheiro-crédito, que permite a intensificacdo do
processo de circulagdo do capital. Essa intensificagdo do processo de
circulacdo acaba provocando a fusdo entre os interesses do capital industrial e
financeiro fazendo surgir o dinheiro-financeiro. Consubstanciado na
comunhdo de interesses entre o capital bancario e o industrial. Chegando, por
fim, na forma atual de dinheiro-ficticio, na qual ndo existe mais uma relacao
direta entre o valor e a producao.

Contrariamente a TQM, a Teoria Monetaria Marxista contesta a
concepcao na qual o dinheiro ndo afeta permanentemente o sistema produtivo.
Concebendo em oposicdo a essa visdo, uma serie de situacOes pelas quais o
dinheiro afeta de forma permanente o modo de producéo capitalista.

Caso o dinheiro flua para setores com mercados saturados e/ou com
plena utilizacdo da capacidade produtiva, € provavel que os precos se elevem
no curto prazo e que, num segundo momento, se expanda & estrutura
produtiva do setor beneficiado.

O aumento dos precos pode também aumentar os custos de reproducédo
da forca de trabalho. O que implicaria na reducdo da mais-valia para 0s
setores impedidos de elevar os seus precos na magnitude igual, ou maior, a
elevacdo ocorrida dos seus custos. Tal acontecimento, ao diminuir a
capacidade dessas firmas de extrair mais-valia dos trabalhadores, poderia
leva-las a faléncia ou impeli-las a modificarem de forma irreversivel a
composicao organica do seu capital. Manifestando assim, a ndo-neutralidade
do dinheiro sobre 0 modo de produgéo capitalista.
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