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Marx e a financeirizacao - o exuberante capital ficticio

Por RENILDO SOUZA*

O papel crucial da ciéncia e da tecnologia na economia capitalista do século XXI favorece a valorizagdo das mercadorias-
conhecimento gerando as chamadas renda-conhecimento

Neste artigo, centrado na categoria capital ficticio e nos bancos, voltamos a discutir as possiveis pistas, os comegos de
elaboragao, acerca da finanga da lavra de Karl Marx na Secao V do livro III de O capital.

Em sua definigdo, Marx explicou: “A formacgao do capital ficticio tem o nome de capitalizagdo. Para capitalizar cada receita
que se repete com regularidade, o que se faz é calcula-la sobre a base da taxa média de juros como o rendimento que um
capital, emprestado a essa taxa de juros, proporcionaria”.[i]

Em certo sentido, a forma capital portador de juros, como valor transferido efetivamente, é uma forma distinta do capital
ficticio. Esse ultimo é uma duplicagao iluséria do valor-capital, mas tem incidéncia real no comportamento dos mercados
financeiros, afetando a produgao e o emprego. Para comprovar isso, basta dar uma olhadela na crise de 2008.

A forma capital portador de juros é a base para o surgimento do capital ficticio, porque: “A forma de capital portador de
juros é responsavel pelo fato de que cada rendimento determinado e regular em dinheiro apare¢a como juros de algum
capital, provenha ele de um capital ou nao”.[ii]

Os titulos publicos, as acgoes, as hipotecas, por exemplo, ndo sdo capital real, mas aparecem para seus proprietérios como
direitos a receber parte da receita tributaria, dividendos, renda fundiaria, derivados de mais-valor futuro. Com a
financeirizagao, priorizando a liquidez e o curto prazo, hé oportunidades de transferéncia dos papéis e imediato resgate do
valor para seus proprietarios.

As fronteiras entre as formas “capital portador de juros” e “capital ficticio” estdo sendo borradas pelo capitalismo
financeirizado. E nesse sentido que operam as assim chamadas inovagdes e a integracdo dos mercados das mais distintas
formas de capital intercruzados, além da escalada financeira das corporagdes produtivas. Em seu movimento préprio,
auténomo, descolado do ciclo efetivo do capital, o capital ficticio é incrementado. Sao gerados lucros ficticios através da
valorizagao desses papéis, acima de seu valor nominal, nos seus mercados secundarios.

Em uma fase de conjuntura altista, com crescente especulacao financeira, bolhas, os lucros ficticios sao atracao
irresistivel, oportunidade imperdivel, para todos os capitalistas. Todavia, independentemente dos ganhos e perdas de
transacoes individuais, o lucro global e efetivo na sociedade estad limitado pelo mais-valor total. Nas crises, os titulos
tornam-se produtos téxicos, lixo, invendaveis. Os precos desabam e um grande estoque de capital ficticio evapora, “se
desfaz a aparéncia ilusoria desse capital”, embora a crise resulte também em aguda “centralizacao de fortunas em
dinheiro”.
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A persistente centralidade dos bancos

Karl Marx caracterizava os bancos como “o produto mais artificial e refinado” do capitalismo. Constatava “o enorme poder
de uma instituicdo como o Banco da Inglaterra sobre o comércio e a industria”. Argumentava que o banco e o crédito eram
“0 meio mais poderoso” tanto para desenvolver a produgao capitalista, além de seus limites, inclusive como um dos
elementos na transicdo sistémica da sociedade, quanto para fomentar crises e fraudes.[iii] Naturalmente, ao longo do
tempo, muita coisa mudou no banco, mas sua natureza de centralizacdo social do dinheiro no capitalismo persiste.

No tempo de Marx, concentravam-se nos bancos os fundos de reservas dos capitalistas em atividade, as poupancas da
sociedade em geral, rendas para o consumo, as operacoes de cobranga e desembolso de dinheiro e o comércio de dinheiro.
Os bancos centralizavam as transacOes entre prestamistas e prestatarios do capital monetario emprestével. O conjunto de
depositos funcionava, para os bancos, como base para a multiplicagdo do capital portador de juros. Dai, nasce o poder
monetério nas méos dos banqueiros.

As cédulas bancarias, ou seja, o dinheiro de crédito que ainda eram emitidos legal e diretamente por alguns bancos, no
tempo de Marx, em vez do monopolio emissor de um banco central, configuravam “uma espécie de combinacdo peculiar de
bancos publicos e privados e, como tais, encontram-se na realidade respaldados pelo crédito publico”.[iv] Os descontos das
letras de cambio, principal base das transag6es comerciais, eram “um privilégio de criagao do dinheiro” pelos bancos.

Karl Marx cita James William Gilbart, em seu livro Histéria e principios dos bancos: “O objetivo dos bancos é facilitar os
negdcios, e tudo que facilita os negocios facilita também a especulagdo. Negocios e especulacdo estdao, em muitos casos,
tdo intimamente unidos que é impossivel dizer onde de fato acabam os negdcios e onde comeca a especulacdo [...]".[v]
Assim, eram feitos adiantamentos faceis sobre mercadorias nao vendidas, crédito para a febre acionéaria em ferrovias em
1846 e 1847 etc.

Com a abertura do mercado da China pela guerra do épio, entdo se cogitou sobre uma producdo massiva, que no final se
tornou apenas um mecanismo para arrancar adiantamentos sucessivos de crédito bancério. Se o crédito estd barato e as
cotagbes na bolsa dispararam, “que razao haveria, portanto, para desperdicar tdo bela oportunidade?”. Da superproducao
e das especulagdes foram colhidas crises, desvalorizagao de titulos ptblicos e agoes, paralisacdo de pagamentos, faléncias
de empresas importantes.

As crises eram agravadas ainda pela estupidez da lei bancéaria de 1844, que restringia a emissao de moeda, em certa
proporcdo, ao lastro em ouro no Banco da Inglaterra. Marx fustigou sem cessar Lorde Overstone, principal lider dos
banqueiros e inspirador da lei de 1844. Ridicularizou suas manobras em depoimentos no Parlamento para justificar a
restricdo dos meios de circulacdo, erroneamente equiparados a capital produtivo, para colher seus objetivos
inconfessaveis, isto é, juros altos, como todo banqueiro.

Na verdade, na crise, quando os juros se elevam, o capitalista industrial demanda dinheiro para pagamento de letras
vencidas, sem qualquer cogitacdo de capital para expansdo produtiva. Ao contrario, na crise, ha abundancia de capital,
ocioso, desocupado. Nao é, como Overstone tentava justificar os juros altos por conta de escassez do capital produtivo.
Essa lei bancaria de 1844 é o ancestral, digamos assim, do monetarismo contemporaneo de Milton Friedman e seus
discipulos, conforme a falsa teoria quantitativa da moeda em que os pregos das mercadorias sao determinados pelo volume
de moeda em circulagao.

No processo de financeirizagao, houve na década de 1980 um grande movimento de desintermediagao bancéaria. Aumentou
0 acesso direto das corporacdes aos mercados financeiros, no ambiente de desregulacdo e globalizacao da esfera
financeira. Contudo, os bancos transformaram-se em bancos universais, incorporando as fungoes especializadas, antes
segmentadas, de bancos de investimentos, seguradoras, fundos financeiros diversos.

As corporagoes continuam lancando seus bonus nos mercados financeiros, mas a colocagao dos papéis é feita pelas maos
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dos bancos e depende da centralizagao financeira da sociedade também operada principalmente pelos bancos. Eles
influenciam decisivamente na avaliagao e precificagdo dos papéis financeiros. Os bancos ampliaram as suas receitas com
comissoes, tarifas, prémios etc. dos seus multiplos tentaculos na sociedade.

Efeitos contraditorios dos bancos

Karl Marx explicava que o avango das forgas produtivas e a constituicdao do mercado mundial eram acelerados pelo crédito.
Para isso, contribuem diversas fungdes do crédito. Os créditos alavancam a concorréncia e mobilidade dos capitais no
processo de equalizacdo da taxa de lucro. Impulsionam o aumento da velocidade da metamorfose das mercadorias.
Favorecem a criacao de sociedade por acoes. Incitam a aceleracdo do processo de reproducdo em geral.

O mercado financeiro no tempo de Marx ainda era restritivamente o que ele chamava de sistema de crédito. Havia
basicamente o crédito bancario, afora o crédito comercial reciproco entre capitalistas industriais e comerciais, sobretudo
através de letras de cambio, sem falar na divida publica. Afora os tradicionais corretores da Bolsa e de mercadorias, havia
os bill-brokers, que eram corretores de letras de cambio e de dinheiro.

Os bill-brokers representavam uma espécie de combinacdo primitiva do que na financeirizagao atual se organiza como
shadow banking e algumas operagoes a termo. Marx diz que eles eram “na realidade, meio banqueiros”. Eles tomavam
empréstimos dos bancos em troca de letras de cambio, que eles ja tinham descontado e eram resgataveis diariamente ou
nos mais diversos prazos, com forte flutuagdo dos juros em um mesmo dia. Nesse ambito, havia letras sacadas sobre
mercadorias que ainda nao existiam, podendo representar “apenas vento”.

Em certos momentos, os bancos descarregavam seus saldos disponiveis e ociosos com os bill-brokers, seus corretores de
dinheiro, influenciando o volume do crédito e a flutuacédo da taxa de juros, lembrando as operacgoes fora do balancgo dos
shadow banking de haoje.

As possibilidades de colapsos gigantescos estavam de prontidao: “Os bill-brokers de Londres [...] efetuavam suas enormes
transacoes sem nenhuma reserva em dinheiro vivo, confiando nas entradas pelas letras que venciam sucessivamente, ou
caso necessario, em seu poder de obter adiantamentos do Banco da Inglaterra, garantidos pelo depdsito das letras ja
descontadas por eles”. [vi] Ou seja: tudo a ver com as alavancagens dos esquemas Ponzi dos fundos administrados pelo
Bear Stearns, Lehman Brothers, BNP Paribas, Stanford International Bank, Northern Bank, o fundo de Bernard Madoff etc.
desmascarados na crise de 2007-2009.

O crédito bancario do século XIX, como se viu, também favorecia a especulagdo e as fraudes. O préprio surgimento das
sociedades por agoes trazia “todo um sistema de especulacdo e de fraude” e “uma nova aristocracia financeira”. Assim, as
acoes, que representam a propriedade, tém seu movimento como “puro resultado de um jogo em que os tubardes da Bolsa
devoram os peixes pequenos [...]".[vii] Ocorre a diminui¢do continua do “numero de poucos individuos que exploram a
riqueza social”.

Marx enxergava os impulsos do crédito e das sociedades por agdes para o aumento da riqueza, avanco industrial e
mercado mundial, por um lado, e para o acirramento e esgotamento violento dos estreitos limites histéricos do modo de
producdo capitalista, por outro. “O crédito acelera ao mesmo tempo as erupgoes violentas dessa contradicdo, as crises e,
com elas, os elementos da dissolugao do antigo modo de producgdo”. [viii]

Desse ponto de vista, a financeirizagdo, infinitamente mais poderosa, que o assim chamado sistema de crédito do tempo de
Marx, estd em consonancia com a atual gigantesca riqueza e desenvolvimento industrial. Estd em consonéncia também
com as contradigdes extremas do trabalho, do meio ambiente, da democracia etc. Impde uma espécie de barbarie para a
maioria da populagao.

Indispensaveis categorias marxianas a luz da financeirizacao
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O excedente de capital é parte constitutiva central da financeirizagao. Ja no tempo de Marx, a divida publica e depois a
constituicao de grandes empresas, demandantes de muito capital, tornaram-se necessarias para ancorar e escoar a riqueza
excedente e ociosa da Inglaterra. Neste mesmo sentido, as assim chamadas exportagoes de capital alimentaram o
imperialismo britanico.

E claro que as formas do dinheiro e da financa hoje estdo longe e muito diferentes das formas do século XIX. Por exemplo,
0 ouro ndo é o “dinheiro verdadeiro”, confirmado no mercado mundial, como dizia Marx. Mas as elaboragdes desse autor
sobre signos de valor, dinheiro de crédito e capital ficticio tornaram-se categorias economicas de imensa profundidade
cientifica e atualidade material no capitalismo contemporaneo, sem prejuizo da ideia do dinheiro como equivalente geral e
da vigéncia da teoria valor-trabalho.

Hoje, com a financeirizagao, campeia a securitizagao das mais diversas dividas. Trata-se de universalizacao de criagdo de
titulos, como massa de ativos, contraparte das dividas. Complexos instrumentos, com riscos distintos e financiados com
créditos alavancados, sdo empacotados e transacionados. Acumulam-se montanhas de contratos, como os derivativos. A
riqueza financeira, assim, cresce muito mais rapida do que a riqueza real.

Héa um importante ramo da financeirizacdo que consiste nas assim chamadas mercadorias-conhecimento, que sdo objeto
dos chamados “novos cercamentos”, isto ¢, a monopolizagao das patentes e os direitos de propriedade intelectual, gerando
um novo tipo de rentismo. O papel crucial da ciéncia e da tecnologia na economia capitalista do século XXI favorece essa
valorizacao das mercadorias-conhecimento no sentido de gerar as chamadas renda-conhecimento.[ix]

Aqui, neste artigo, buscou-se resgatar a contribuicao de Marx, nos limites da famosa secao V do livro III de O capital. Eram
pistas, “comecos de elaboracao”, legados pelo autor, sobre as financas, com a permanéncia da teoria do valor-trabalho.
Constatou-se a atualidade tedrica de suas formulagoes basicas sobre o dinheiro, o crédito, o capital portador de juros e o
capital ficticio. Com esse resgate, como ponto de partida, pode-se buscar a caraterizagao do capitalismo contemporaneo.
Trata-se de nova fase, construida nas duas ultimas décadas do século XX e aprofundada neste século XXI, com
transformacoes profundas na producdo, na finanga e no papel do Estado.

A recriagao e o transplante das condigdes econdmicas, financeiras, politicas e sociais do capitalismo pds-Segunda Guerra é
uma componente que nao faz parte da perspectiva do capital nesta fase hoje. Em vez de politicas de regulagdo e
compromisso social, a financeirizacdo impoe sistematicamente a subordinagao do Estado, inclusive do seu or¢camento e da
sua divida, aos designios da pura e exclusiva valorizacdo do capital. A punc¢ao sobre o trabalho leva também
sistematicamente a negagao de direitos trabalhistas e previdenciarios, com incremento da exploracgédo do trabalho.

A sobreacumulacao de capital, constituida em razao das dificuldades de sua valorizacao, na década de 1970, reclamou,
exigiu a saida através da financeirizacdo. As mudancas no capitalismo contemporaneo nao sdao anomalia. Sao
desdobramentos organicos, imanentes e necessarios, do ponto de vista do capital, em resposta as novas condi¢des de
acumulacao e crise. Sdo motivados por multiplos fatores, especialmente pelo curso dos lucros.

Por fim, vale registrar que a financeiriza¢do ndo vingaria sem a dominacdo ideoldgica burguesa, tdo avassaladora hoje.
Como falava Marx sobre o papel, como dinheiro de crédito, “[...] € a fé que salva. A fé no valor monetario como espirito
imanente das mercadorias, a fé no modo de produgao e sua ordem predestinada, a fé nos agentes individuais da producéao
como meras personificagdes do capital que se valoriza por si mesmo”. [x] A financeirizagao, com suas formas insanas e
fetichistas, tornou-se o centro e o polo dominante. Os processos financeiros tornaram-se onipresentes, invasivos, normais e
gerais na economia e na sociedade.

Adotou-se aqui a expressao “capitalismo financeirizado” para designar a légica dominante e o estado geral do sistema
capitalista no século XXI. A adjetivacdo, através do verbo no participio, resultando em financeirizado, em vez do simples
adjetivo financeiro, pareceu mais adequado.
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O capitalismo, que é o substantivo, ndo é financeiro apenas, continua sendo modo de producdo, dependente da exploragao
do trabalho alheio. Continua o0 mesmo sistema, mas agora se apresenta desdobrado em financeirizacdo de toda a vida na
sociedade. Dai, “capitalismo financeirizado”.[xi

*Renildo Souza é professor de economia e de relagdes internacionais na Universidade Federal da Bahia (UFBA). Autor,
entre outros livros, de A China de Mao e Xi Jinping (Editora da UFBA).
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[xi] Este artigo é uma versdo modificada de um capitulo do livro Karl Marx: desbravar um mundo novo no século XXI,
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