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RESUMO:

O artigo apresenta criticamente a compreensao de David Harvey sobre a obra O capital de Marx, destacando, em
particular, a forma como o autor trata das categorias mercadoria, capital, capital de empréstimo e capital ficticio.
Ressalta que Harvey atribui a Marx a construcao de um modelo gnosiologico sem compreender que Marx instaura
uma ontologia materialista do ser social. Além disso Harvey, ao ndo perceber que valor ¢ uma forma de mediagao
social produtora de fetiche, acaba por alternar seu entendimento de fetiche como algo proprio do mundo do
capital e algo de falsa consciéncia ou engano sobre o mundo real. Por fim, ao tratar de capital de empréstimo e
capital ficticio e utilizar aquele enquadramento de modelo e essa compreensdao de fetiche, termina por nao
apreender adequadamente o capital ficticio e identificar uma insuficiéncia explicativa no suposto modelo de
Marx.
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ABSTRACT

The article critically presents David Harvey's understanding of Marx's Capital, stressing, in particular, how the
author treats the categories of commodity, capital, loan capital, and fictitious capital. He points out that Harvey
attributes to Marx the construction of a gnosiological model without understanding that Marx establishes a
materialist ontology of social being. In addition, Harvey, not realizing that value is a form of social mediation that
produces a fetish, turns his understanding of fetish as something peculiar to the world of capital and something of
false consciousness or deception about the real world. Finally, when dealing with loan capital and fictitious
capital and using that model framework and this understanding of fetish, it ends up not apprehending properly the
fictitious capital and identifying an explanatory insufficiency in the supposed model of Marx
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1. Introducao

David Harvey realiza um sério e dedicado esforgo interpretativo do livro O Capital de Marx. Sua leitura
tem sido bastante difundida nos ultimos anos, tanto no meio académico, quanto no meio militante. No entanto, ela
nao ¢ isenta de equivocos e mal-entendidos a respeito da obra que analisa. Nosso objetivo €, respeitosamente,
indicar alguns desses limites com destaque para o seu entendimento das categorias mercadoria, valor de uso,
valor, valor de troca, fetiche da mercadoria, capital de empréstimo e capital ficticio. O argumento central que
subjaz a nossa critica ¢ de que Harvey apreende Marx por um viés predominantemente
epistemologico/gnosioldgico, desconsiderando os parametros ontologicos que estruturam a inteleccdo desse
autor”.

2. Harvey e o Livro Primeiro de O capital

Ao tratar do capitulo 1 do Livro Primeiro de O Capital, Harvey defende que Marx tem na categoria
mercadoria seu ponto de partida a priori (2013, p. 25). Adiante nos revela que o tipo de trabalho incorporado nas
mercadorias nao pode ser o trabalho concreto (“tempo efetivamente despendido no trabalho” (2013, p. 28)), mas
o trabalho humano abstrato que torna as mercadorias em “residuos dos produtos do trabalho” (idem). Em seguida
afirma que a mercadoria possui valor de uso e valor de troca (2013, p. 32) e essa dualidade “permite definir algo
chamado valor (...) como tempo de trabalho socialmente necessario” (2013, p. 33). Sendo que o jogo da oferta e
da procura, segundo Harvey, influi sobre a relagao entre valor de uso e valor, de modo a que uma oferta maior do
que a demanda reduz o valor de troca e vice-versa. Conclui que Marx se interessa por analisar as propor¢des nas
quais as mercadorias sao trocadas quando estamos no equilibrio, ou seja, quando a oferta ¢ igual a demanda. Para
realizar tal analise ¢ que Marx precisa de um outro argumento, ele precisa agora tomar “o valor como geleia dessa
substancia social chamada de tempo de trabalho socialmente necessario” (2013, p. 33).

Para Harvey, Marx, partindo da dicotomia entre valor de uso e valor de troca, chega ao conceito unitario
de valor (tempo de trabalho socialmente necessario). A procura de Marx por uma resposta para o que seja o
trabalho humano socialmente necessario leva a outra dualidade: entre trabalho concreto e trabalho abstrato €, “no
ato unitario da troca de mercadorias” (2013, 35), essas duas formas convergem novamente. O estudo do ato da
troca, revela, para Marx, outra dualidade: entre a forma relativa do valor e a forma equivalente. “Esses dois
modos de expressao do valor sdo reunidos no surgimento de uma mercadoria — mercadoria-dinheiro — que
funciona como um equivalente universal em relacdo a todas as outras ” (2013, p. 35).

Harvey entende que a enorme heterogeneidade dos trabalhos concretos sdo a base para a existéncia das
trocas e da divisdao social do trabalho (2013, p. 36). Nesse momento ele ndo diferencia divisao social da divisao
técnica do trabalho e acaba por inverter a relacdo causal entre divisdo social do trabalho e tipos especificos de
trabalhos concretos.

Sobre a riqueza, Harvey nos diz que Marx faz uma distingdo fundamental entre riqueza material e valor.
Contudo, Harvey ndo captura que a forma especifica da riqueza no capitalismo € o valor. Na aparéncia a riqueza
das sociedades em que domina o modo de producdo capitalista surge como uma imensa colecdo de mercadorias.
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Surge na aparéncia, pois na esséncia desse modo de producdo, valor ¢ forma especifica da riqueza, forma de
mediacao social, ¢ dominagdo abstrata que ¢ a forma especifica de dominacao da sociedade do capital, e forma
auto-mediadora que estrutura, modela, tanto a objetividade social quanto a subjetividade individual, conforme nos
lembra Postone (2014). Acertadamente Harvey entende que valor ainda que imaterial ¢ objetivo. Além disso,
apreende com acerto que, para Marx, o processo efetivo de trabalho no capitalismo sob a légica da ampliagdo do
valor, coagula ou cristaliza valor na mercadoria. De tal maneira que, o que importa ¢ a coisa produzida, a
mercadoria, ¢ ela que tem valor e qualidades objetivas (2013, p. 42). Associado a essa compreensao, Harvey
mantém, com Marx, que a teoria do valor sé se aplica ao capitalismo e, portanto, que a forma valor, a forma
dinheiro e a forma capital, s6 podem se expressar em sua plenitude num tipo particular e histérico de producao
social: 0 modo capitalista de producao (2013, p. 53).

Antes de prosseguir, faz-se necessario contrapor as confusodes teoricas de Harvey ao que expressamente
Marx afirma nos Grundrisse e no Livro 1 de O Capital. Em primeiro lugar, em O Capital, Marx trata da
sociedade em que domina o modo de producdo capitalista. Ele trata do que €, o seu parametro ¢ ontoldgico, € o
estudo do ser em si, de tal maneira que as categorias sao “formas de ser, expressao de existéncia” (Marx, 2011, p.
59). A exposicao dos resultados de sua investigagdo o leva a partir das categorias mais abstratas e sobre
determiné-las concretizando-as e aproximando a exposi¢ao das formas aparenciais da realidade. Todavia, sendo
agora capaz de reconstruir a aparéncia no pensamento e demonstrar as necessarias ligagdes entre essa € a esséncia
e suas tendencialidades. Como dito acima, a mercadoria ¢ o ponto de partida da exposi¢do, ela ¢ a forma
aparencial da riqueza no capitalismo e traz em sua esséncia um par de contrarios: valor de uso e valor. Sendo o
valor de uso dado objetivamente pelo corpo fisico da mercadoria, portanto, por sua utilidade objetivamente
determinada. E o valor dado pelo trabalho humano abstrato, sendo esse trabalho abstrato a substancia do valor e o
tempo de trabalho socialmente necessario gasto em média para a produgdo da mercadoria a medida do valor. E o
valor de troca a expressdo do valor da mercadoria no momento da troca. Harvey confunde a substancia com a
medida do valor e confunde valor com valor de troca, atribuindo valor de troca a propria mercadoria.

Marx deriva a forma dinheiro logicamente a partir da contradi¢do interna a mercadoria entre valor de uso
e valor. Diz que essa ¢ uma contradicao real cuja resolucao envolve o deslocamento para o exterior da propria
contradicdo. Dessa maneira ele demonstra logicamente as vantagens e limites das formas do valor até a
constituicdo da forma dinheiro: forma simples, singular ou acidental do valor; forma total ou desdobrada do valor;
forma equivalente geral do valor; forma dinheiro. Por isso, a afirmacao de Harvey de que "o surgimento da
forma-dinheiro ¢ o que permite que o valor comece a se cristalizar como principio norteador do funcionamento da
economia capitalista" (2013, p. 45) ¢ absurda. Na exposicado de Marx, quando o valor est4 posto, o dinheiro esta
pressuposto. Ao tratar do valor, inicialmente Marx abstrai do dinheiro, mas nao significa que o dinheiro ja nao
esteja posto na realidade do capitalismo. O que Marx captura ¢ o valor como forma de riqueza ¢ forma de
mediacao social na esfera da esséncia do ser da sociedade capitalista. Logo ndo ¢ com o surgimento do dinheiro
que isso ocorre. Pois ndo se trata da construcdo de um modelo 16gico, mas uma apreensio ontologica’. O 4pice da
confusdo, nesse momento, ¢ a compreensao de Harvey de que como valor ¢ imaterial ele "sé existe em relagdes
entre mercadorias € sO pode ser expresso materialmente na forma contraditoria e problematica da mercadoria-
dinheiro" (2013, p. 45). Como dito, valor para Marx ¢ trabalho humano abstrato. Nada mais do que gelatina de
trabalho humano, resultado do desgaste do corpo fisico do trabalhador no processo de trabalho sob a relagao
especifica que ocorre entre capitalista e proletario, ou seja, valor ¢ especifico da sociedade capitalista, inexistindo
em formacgdes sociais anteriores. Nao pode ser tomado num sentido puramente fisioldogico, mas tem que ser
tomado no sentido fisiologico e social ao mesmo tempo.

Ao tratar do carater fetichista da mercadoria, Harvey incorre em outros erros que terdo consequéncias para
o seu estudo do capital ficticio. Vejamos: em primeira aproximacao toma a categoria de fetiche enquanto
momento que esconde ou confunde caracteristicas importantes do sistema politico-econdmico’. Em seguida
destaca, com Marx, que aos produtores das mercadorias, "'as relagdes sociais entre seus trabalhos privados
aparecem como aquilo que elas sdo". (...), 'isto €, ndo como relagdes diretamente sociais entre pessoas em seus
proprios trabalhos, mas como relagdes reificadas entre pessoas e relagdes sociais entre coisas' (2013, p. 47). Ou
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mercadoria-dinheiro, por um lado, ¢ a universalidade dos valores fantasmagdricos por outro”" (2013, p. 46)



seja, arremata Harvey, a relagdao social dos homens com a atividade de trabalho dos outros "¢ dissimulada em
relagdes entre coisas (2013, p. 47). De tal modo, afirma, ainda com Marx, que o fetiche ndo ¢ um disfarce ou
mera ilusdo ou uma construcdo artificial que possa ser desmontada com esclarecimento intelectual®. Harvey
acrescenta que o fetichismo ¢ "condicao inevitavel do modo de produgdo capitalista" (2013, p. 49), o que nos
parece ser uma afirmacao correta, mas insuficiente, pois o fetiche ¢ condig¢do inevitavel da mercadoria enquanto
forma de mediacao social que s6 se pde a partir do imperativo logico da acumulag¢ao do valor. Dizendo o mesmo
de outro modo: ¢ possivel que ndo exista um modo de produgdo capitalista com livre mercado, propriedade
privada dos meios de producao e capitalistas enquanto personificacdes do capital, e ainda assim exista fetiche da
mercadoria. Para isso, bastaria que existisse produ¢dao de mercadoria enquanto forma estruturante de relagdes
sociais indiretas, ndo manifestas e acumulagdo de capital. Como a experiéncia do chamado socialismo real
demonstrou, ¢ possivel a acumulagdo de capital e a mediacao social do valor através de um planejamento
burocraticamente centralizado, sem livre mercado.

Harvey, numa segunda aproximagdo do carater fetichista da mercadoria, apreende fetiche como ilusao,
como uma falsa consciéncia do real. Negando a compreensdo acima explicitada de que o fetiche ndo ¢ um
disfarce ou ilusdo. Vejamos: "E assim que Marx comega a atacar a compreensdo liberal de liberdade. A liberdade
do mercado nao ¢ liberdade, ¢ uma ilusdo fetichista" (2013, p. 50).

A conclusdo final de Harvey surge como o coroamento do somatoério de compreensdes equivocadas do
autor sobre as categorias mercadoria, valor de uso, valor e valor de troca. Todavia, ainda assim, ¢ desconcertante.
Para ele Marx se interessa por transformar revolucionariamente a sociedade capitalista, o que s6 pode ocorrer
pelo revolucionamento da forma-valor capitalista. Ou seja, a partir da "construcdo de uma estrutura de valor
alternativa, um sistema de valor alternativo que nao tenha o carater especifico daquele a que se chegou no
capitalismo" (2013, p. 53). Por isso, prossegue, o problema posto para os revolucionarios ¢ "encontrar uma
forma-valor alternativa que funcione nos termos da reprodugdo social da sociedade numa imagem diferente"
(2013, p. 53). A teoria critica deve "sugerir sistemas alternativos de valor, baseados em tipos radicalmente
diferentes de relagdes sociais e materiais" (2013, p. 54). Harvey ndo compreende que valor é trabalho humano
abstrato e s6 surge quando a sociabilidade humana ¢ mediada pelas mercadorias. Sendo o valor de uso da
mercadoria o suporte do valor e o valor de troca a expressao desse valor. O fetiche da mercadoria esta
indissoluvelmente ligado a produgdo dessas mercadorias estruturantes da sociabilidade do capital e constitui a
forma especifica de dominagdo social do capital: uma dominagdo abstrata do valor sobre os homens e como a
mensuracao do valor se da pelo tempo de trabalho, em ultima instancia, trata-se da dominagao do tempo sobre a
humanidade. De tal modo que, para Marx, ndo se trata de constituir outros valores sem fetiche. Trata-se de livrar
a humanidade da compulsdo e do constrangimento proprio a logica auto expansiva do valor e do tipo de
sociabilidade que ela acarreta e instaurar no mundo dos homens relagdes sociais diretas nao intermediadas por
valores e que possibilitem a realizacdo omnilateral do homem.

10 que interessa a Marx, porém, ndo sdo as implica¢cdes morais. Seu interesse é mostrar como o sistema de mercado ¢ a forma-dinheiro
disfargam as relagdes reais por meio da troca de coisas. Ele ndo esta dizendo que esse disfarce, que ele chama de fetichismo (e note que
0 uso que Marx faz desse termo é técnico e absolutamente distinto de outros usos comuns), é mera ilusdo, uma construgao artificial que
pode ser desmontada quando bem entendemos". Assinalamos que o sistema de mercado e o dinheiro sdo consequéncia da producdo de
mercadorias, ou seja, da produgdo de valor. E a produgio de valor o momento causal e explicativo do fetiche e ndo o mercado ou o
dinheiro como parece entender Harvey.

’ Harvey retoma e aprofunda essa compreensio no capitulo 2 de Para entender o capital — Livros II e III (2014). Vide em particular as
seguintes passagens:

"Se a especificidade do capital reside na relagdo de classes na producio - relagdo que facilita a criacdo de mais-valor -, sua generalidade
reside no processo de circulacdo do capital industrial que € constituido como uma unidade dos ciclos do capital monetario, do capital de
producdo e do capital-mercadoria". (2014, p. 89)

"Se no final do processo, o comunismo precisa abolir a relagdo de classe entre capital e trabalho, ele ndo tem necessariamente de abolir o
dinheiro (ou seu equivalente), ou o intercambio de bens e servigos. Assim como o capital antes dele, ele teria de encontrar modos de
reestruturar todos esses processos ciclicos de forma a sustentar o trabalho associado, em vez de sustentar as relagdes de classe do
capital" (2014, p. 91)

Como podemos constatar a critica de Harvey toma o capital como determinado por relagdo entre classes sociais, sem atentar que € justo
o oposto. O valor enquanto forma mediadora e momento fundante do capital (valor em expansdo) instaura um tipo especifico de
sociabilidade que incluem as formas de classes sociais. Ou seja, o valor € auto-estruturante. Modela a objetividade (e a subjetividade)
necessaria a sua permanente reprodutibilidade. Portanto a relagdo causal é do valor/capital para as classes sociais e ndo o inverso. A esse
respeito vide Postone (2014) e Araujo (2016 ¢ 2017).



3. Harvey e os Livros Segundo e Terceiro de O capital

Harvey prossegue em seu esforco de entendimento de O Capital e passa a tratar dos livros 2 e 3. Para o
presente artigo, nos restringiremos a acompanhar criticamente o autor no seu tratamento do juro, do crédito, do
sistema bancario e das financas. Ainda que fagamos referéncias especificas sobre o entendimento do autor a
respeito de categorias presentes no livro 2 e a propria estruturacao dos trés livros de O Capital.

Corretamente Harvey (2014, p. 167-168) observa que capital dinheiro® ¢ o dinheiro utilizado para produzir
mais-valor e que, portanto, pode assumir a forma-mercadoria. Possuindo um valor de uso (ao viabilizar a
producao de mais-valor) e um valor de troca ou preco (juro). Para ele, Marx ao tratar do capital portador de juros
no Livro 3 de O Capital destaca em sua analise "a natureza fetichista das aparéncias superficiais", aparéncias que
ainda que reais sdo enganosas, por isso fetichizadas. O capital portador de juros, Harvey cita Marx, ¢ "'a
mistificacdo do capital em sua forma mais flagrante" (2014, p. 168). Para Harvey, se no Livro 1 Marx apresenta o
dinheiro como o fetiche consumado, se no Livro 2 ele investiga de que maneira o dinheiro circula como capital,
no Livro 3 a circulagdo do capital portador de juros se apresenta como "a forma fetichista consumada da
circulacao do capital" (2014, p. 169). A tarefa aqui ¢ compreender como o capital dinheiro tem o poder de criar
mais dinheiro a partir de si mesmo. Sem descuidar de que esse poder tem efeitos reais sobre as leis de movimento
do capital: "Assim, o capital corre continuamente o risco de ser vitima de suas proprias formas fetichistas e das
compreensoes falsas e ficticias que decorrem delas" (2014, p. 169). Harvey, seguindo Marx, nos diz que o ciclo
do capital dinheiro se apresenta como circulagdo do capital portador de juros. Os juros sao determinados pela
oferta e procura de capital dinheiro, o que exclui uma taxa de juros natural como a defendida pela economia
politica burguesa’.

Harvey compreende que Marx ao considerar as oscilagdes da oferta e procura e a dindmica da
concorréncia, percebe que elas tornam o juro autonomo e independente € a0 mesmo tempo subsumido ao mundo
da produgdo, ao valor e ao mais-valor. Sendo, necessario para explicar como a "circulagdao do capital portador de
juros adquire autonomia e independéncia diante do mais-valor (...) gerado por meio da circulacdo do capital
industrial" (2014, p. 170). Para Harvey, a explicacdo de Marx passa pelas classes e fragcdes de classe. O que ¢
compreensivel se lembrarmos das dificuldades que ele apresenta na compreensao do valor enquanto forma
especifica de sociabilidade estruturante da sociedade do capital e enquanto forma especifica de riqueza. Vejamos
seu raciocinio: Primeiro Marx diferencia capitalistas de dinheiro dos capitalistas industriais, ou seja, os que tem
dinheiro disponivel para emprestar e que ganham com esse movimento e os capitalistas funcionantes, aqueles que
organizam a producdo de valor e mais-valor. "A taxa de juro ¢ fixada pela concorréncia entre essas duas fragoes
de classe" (2014, p.170). Em segundo lugar, Harvey acrescenta que Marx "internaliza na pessoa do capitalista
individual" (2014, p. 171) a relagdo entre as fragdes de classe acima referidas. De tal maneira que o capitalista
agora pode exercer dois papéis distintos: o capitalista industrial que sempre conserva uma parte de seu capital
como capital dinheiro, pode utiliza-lo para produzir valor e mais-valor ou empresta-lo em troca de juros. Harvey
prossegue e assinala que ha um ponto em que "a circulacdo do capital portador de juros tem de se submeter a

¥ Na traducdo brasileira capital monetario.

? Harvey ao tratar da determinagio dos juros pela oferta e procura, ou seja, pela concorréncia, revela seu peculiar entendimento do
método de pesquisa e de exposi¢do de Marx. Para ele, a introdugdo da particularidade da concorréncia no Livro 2 de O Capital é um
momento de grande mudanga conceitual, de tensdo profunda no pensamento de Marx. De tal maneira que finalmente a relacdo entre as
particularidades e as leis gerais do movimento do capital se apresentam e aqui "ganha sentido o movimento que vai da realidade
subjacente examinada no Livro II ao fetiche das aparéncias superficiais do Livro III. Vemos (...) [como as formas fetichistas] distorcem
e mistificam as leis gerais do movimento". (2014, p. 169). Harvey entende que existem leis gerais puras que sdo enviesadas pelo fetiche
da mercadoria, ou seja, da aparéncia. Contudo, Marx concretiza seu constructo teorico sobre determinando as categorias. De tal forma
que o movimento da sociabilidade do capital ¢ o da propria totalidade: esséncia e aparéncia. Sem haver um enviesamento de uma
legalidade pura ou um fetiche aparencial. As formas fetichizadas sdo uma exigéncia do tipo de sociabilidade propria a logica do capital e
ndo um erro, equivoco ou ilusdo.



producao de mais-valor" (2014, p. 172). Pois se todos os capitalistas escolhessem viver de juros ou de renda, a
taxa de juros cairia a zero e o lucro potencial do capital funcionante atingiria niveis inéditos.

Na sequéncia, Harvey se pergunta sobre a existéncia de equilibrio entre a taxa de lucro do capital
industrial e a taxa de juro do capital "dinheirento" (o do capitalista de dinheiro)'’. Destaca que o dinheiro pode ser
acumulado ilimitadamente e na aparéncia, o capital "dinheirento" também pode. Sendo essa "a suprema fantasia
fetichista capitalista" (2014, p. 172). Todavia, os empréstimos podem fugir ao controle, se autonomizar em
relagdo a atividade produtiva real, produzindo uma espiral crescente de dinheiro de crédito (titulos de crédito
negociaveis em mercado secundario). E "isso confere necessariamente um carater ficticio a todos os mercados de
crédito" (2014, p. 172). Pela primeira vez Harvey passa a tratar do capital ficticio:

Ele ndo ¢ produto da mente delirante de um banqueiro cocaindmano de Wall Street, mas uma
forma real de capital — dinheiro que se tornou mercadoria, dotada de um prego. Embora o prego
seja ficticio, somos todos forgcados a responder por ele (seja pagando uma hipoteca, procurando
juros para a nossa poupanga ou contraindo empréstimos para alavancar um negocio) (2014, pg.
172-173).

Nessa primeira abordagem, Harvey nao detalha a caracteristica principal do capital ficticio para Marx,
segundo a nossa compreensdo: a antecipacdo de um fluxo de rendas futuras. Voltaremos a essa questao mais
adiante.

Marx, nos diz Harvey, ao reconhecer que o capital dinheirento atua duplamente na circulagcdo do capital
industrial (no inicio e na conclusdo do seu ciclo), deve distinguir entre capital de empréstimo (mutuado ou
loanable capital) que ¢ emprestado para permitir a expansdao da producao, e o "dinheiro empregado para
descontar letras de cambio (que facilita a realizacao do valor no mercado)" (2014, p. 173). Harvey destaca que o
"carater fetichista da forma dinheiro permite a criacao de fantasias e ficcdes que explodem periodicamente como
crises financeiras e comerciais violentas e incontrolaveis" (2014, p. 173). Considerando a internalizagdo numa
mesma persona dos dois papéis (capitalista funcionante e dinheirento), Harvey adverte que a psicologia individual
e as expectativas dai formadas sdo de fundamental importancia para a compreensao das dindmicas da acumulagao
do capital. Sendo esta, segundo Harvey, uma area na qual Marx nao estava a vontade para investigar, mas que
Keynes ird desenvolver posteriormente.

Haveria em Marx, conforme Harvey, um eixo filosofico que gira em torno da argumentagdo técnica de
Marx'', e que pode ser identificado na argumentacdo de Marx (apresentada no Livro 3) de que o juro, enquanto
preco do capital, ¢ completamente irracional e contraditorio. Pois o preco € expressdao monetaria do valor € o
preco do dinheiro, simplesmente ndo expressa o valor do dinheiro. Harvey associa a irracionalidade e a
contraditoriedade dos juros ao seu carater fetichista. Sendo este carater fetichista o que sustentaria a categoria de
capital ficticio. E se pergunta: "em que medida (...) [esse carater] altera nossa compreensao do funcionamento das
leis gerais de movimento do capital?" (2014, p. 175). O arcabougo tedrico de Marx ndo seria capaz de absorver os
"efeitos da circulagdao do capital portador de juros em relagdo a circulagao do capital industrial" (2014, p. 175).
Em suma: depois de flertar com a formagao de expectativas das personas econdmicas, Harvey insinua que o
fetiche se associa a um tipo de compreensao ruim do mundo real.

Sobre o capital portador de juros, Harvey retoma Marx e afirma que o capitalista dinheirento pode
colaborar na geracao de mais-valor desde que empreste seu dinheiro para o capitalista funcionante em troca do
recebimento futuro de juros. A propriedade do dinheiro ¢ o direito que garante o pagamento do juro. O
lancamento do dinheiro (capital portador de juros) na circulagdo como mercadoria facilitadora da valorizacao do
valor, nem comprado nem vendido apenas emprestado, alienado, ao capitalista funcionante, realiza o valor de uso
desse capital portador de juros, que € o de participar da criacao de mais-valor, de funcionar como capital — aqui o
capital devém mercadoria.

O fato de que o capital emprestado esteja na forma dinheiro ou na forma mercadoria, em nada altera a
coisa. Fébricas, maquinas, etc., irdo ser emprestadas mediante o pagamento de juros monetario. Desta forma, todo
capital emprestavel, todo capital portador de juros, independentemente da forma que assuma ¢ sempre derivado

10 Jo .. . . . . T ;.
Optamos por utilizar o adjetivo “dinheirento”, para melhor caracterizar esse o capital pertencente ao capitalista de comércio de
dinheiro que, portanto, ao comercializar a mercadoria dinheiro viabiliza a circulagdo do dinheiro enquanto capital.
11 . . , . . . . .
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do capital endinheirado [geldkapital]'*. O importante aqui é notar que o capitalista credor (prestamista) aliena seu
capital na forma dinheiro ao capitalista funcionante (industrial) e ndo ha aqui metamorfose alguma (compra ou
venda), a propriedade ndo ¢ transferida e, portanto, ndo surge um equivalente em contrapartida. O dinheiro
adiantado retorna ao credor somente apoOs o capitalista funcionante produzir mais-valor. Ou seja, estamos diante
de uma transacao legal, juridica. Ainda que essa transacao entre credor e devedor seja determinada na verdade por
refluxos reais, a transagdo em si nao revela isso. Tudo se passa como se o capital emprestado jamais tivesse
perdido a forma de dinheiro e todo o processo de produgdo subjacente ao seu retorno fica obscurecido.

Harvey toma uma conhecida passagem do capitulo 21 do Livro 3 de O Capital para demonstrar que o
"edificio de regras de investimento que Marx constroi nos Grundrisse" (2014, p. 181), e que em O Capital ele
desenvolveria "para explorar a generalidade das leis de movimento do capital" (ibidem) fica tencionado, quase
inviabilizado, pois a concorréncia que determina o juro pago sobre o capital dinheirento, opera aqui de forma
paradoxal: "A concorréncia ¢ encarada por toda parte como a responsavel pela imposi¢ao das leis internas de
movimento do capital; o mecanismo de imposicdo ¢ entendido como determinante na circulacdo do capital
portador de juros em seu papel comum da classe — mas o executor ¢ sem lei e arbitrario" (2014, p. 181). Ou seja,
Harvey aceita que a concorréncia impde as leis internas de movimento do capital ao capital portador de juros,
contudo, a execucao dessa imposicao ¢ sem lei e arbitraria. Para Harvey isso ¢ uma ruptura com o modelo teorico
que Marx vinha construindo desde os Grundrisse, dado que ¢ impossivel endogeneizar/introjetar a circulacao do
capital portador de juros no suposto modelo. De todo modo, € relevante retomarmos a citagdo em questao para
avaliarmos a corre¢cdo do postulado de Harvey. No trecho utilizado por Harvey, Marx, apos tratar do preco de
producao (que ¢ regulado pelas leis imanentes do modo de produgdo), do preco de mercado da mercadoria
enquanto preco de producao modificado pela oferta e procura, ou seja pela concorréncia intercapitalista e do
salario que se iguala ao valor da forga de trabalho quando a oferta € igual a procura, nos diz que:

(...) ¢ diferente o que se da com o juro do capital monetario [capital dinheirento]. A
concorréncia ndo determina aqui os desvios da lei, mas nao existe lei alguma da reparticdo além da
ditada pela concorréncia, porque, como veremos ainda, ndo existe uma taxa "natural" de juros.
Entende-se por taxa natural de juros a taxa fixada pela livre-concorréncia. Nao ha limites "naturais"
da taxa de juros. Onde a concorréncia ndo se limita a determinar os desvios e as flutuagdes, quando,
pois, no equilibrio de suas for¢as contrapostas cessa toda determinacdo em geral, o que se trata de
determinar € em si e para si nao regulado por lei e arbitrario. Mais sobre isso no proximo capitulo.
(Marx, 19864, p. 267).

Destacamos que Marx fala que no caso do juro do capital dinheirento, a concorréncia nao determina os
desvios da lei pois ndo existem desvios da lei além daqueles ditados pela propria concorréncia. Pois ndo ha uma
taxa "natural" de juros, a ndo ser a taxa de juros fixada pelo jogo da oferta e procura e nesse caso, a determinagao
da taxa de juros, por ndo possuir uma determinacao na propria dinamica engendrada pela producao do capital, ¢
arbitraria, ndo ¢ regulada por uma legalidade especifica da reprodutibilidade do capital. Com isso, podemos
responder ao argumento de Harvey de que ha uma ruptura no modelo que Marx vinha construindo e que ele
sintetiza no seguinte trecho: "Se o resultado ¢ 'sem lei e arbitrario', o que ocorre entdo com as leis gerais do
movimento que foram até agora o foco das preocupagdes de Marx?" (2014, p. 181).

Em primeiro lugar, ¢ mais uma vez, Marx ndo constréi um arcabouco ou edificio de regras para o
funcionamento do modo de producao capitalista. Seu pardmetro ¢ ontoldgico e ndo gnosiologico. Segundo, ao
contrario do que entende Harvey, para Marx ndo ha a separagdo entre o responsavel pela imposi¢ao das leis
internas de movimento do capital na circulagdo do capital portador de juros e um executor arbitrario e sem lei.
Pelo simples fato de que nao ha legalidade explicativa para a determinacao dos juros do capital dinheirento, do
capital portador de juros. Esta determinagdo ¢ dada pela concorréncia. Por fim, as lei gerais de movimento do
capital operam através da concorréncia intercapitalista. A concorréncia ao mesmo tempo afirma e contraria essas
referidas leis. Com excecdo, segundo Marx, do que ocorre com o capital dinheirento.

12 . . . ~ . . .
Harvey acredita que a renda da terra tenha relagdo interna com a circulagdo do capital portador de juros, pois como a terra e os
iméveis podem ser emprestados, a 16gica é a mesma.



Na sequéncia, Harvey trata dos capitulos 24 e 25 do Livro 3 destacando do fetichismo do capital ficticio e
o crédito em sua associagdo com o capital ficticio. Sobre o fetichismo, Harvey retoma a citagdo de Marx a
respeito do capital portador de juros. Nela Marx trata do fato de que com o capital portador de juros:

O capital aparece como fonte misteriosa e autocriadora do juro, de seu proprio incremento. A
coisa (dinheiro, mercadoria, valor) ja € capital como mera coisa, € o capital aparece como simples
coisa; o resultado do processo global de reproducdo aparece como simples coisa; o resultado do
processo global de reproducao aparece como propriedade que cabe por si a uma coisa (...) Na forma
do capital portador de juros, portanto, esse fetiche automatico esta elaborado em sua pureza, valor que
valoriza a si mesmo, dinheiro que gera dinheiro, e ele ndo traz nenhuma marca do seu nascimento (...)

Distorce-se também isso: enquanto o juro ¢ apenas parte do lucro, isto ¢ da mais-valia que o
capitalista funcionante extorque do trabalhador, o juro aparece agora, ao contrario, como o fruto
proprio do capital, como o original, e o lucro, agora na forma de ganho empresarial, como mero
acessorio aditivo que lhe advém no processo de reproducao. Aqui a figura fetichista do capital e a
concepc¢ao do fetiche-capital esta acabada [grifo nosso]. Em D — D' temos a forma irracional do
capital, a inversdo e reificagdo das relacdes de produgdo em sua poténcia mais elevada: a figura
portadora de juros, a figura simples do capital, na qual este € pressuposto de seu proprio processo de
reproducao; a capacidade do dinheiro, respectivamente da mercadoria, de valorizar seu proprio valor,
independentemente da reproducdo — a mistificacido do capital em sua forma mais crua [grifo
nosso]. (Marx, 1986a, p. 294)

Em seguida Harvey toma a passagem em que Marx nos diz que a identidade do mais-valor e do mais-
trabalho coloca um limite qualitativo para a acumulagdo de capital, no entanto, se "ao contrario, a mais-valia ¢
concebida na forma irracional do juro, o limite ¢ apenas quantitativo e escarnece de qualquer fantasia" (Marx,
19864, p. 299). Daqui Harvey conclui que: "O poder do fetiche esta no fato de que uma realidade ¢ construida em
torno de sua fantasia" (2014, p. 195). O que ¢ revelador das dificuldades do autor com a categoria fetiche. Pois se
ele inicia aceitando que fetiche nao ¢ ilusdo, agora, definitivamente, ele associa o fetiche a fantasia. Sem
compreender que o fetiche ndo € uma coisa nem outra, que ele ¢ parte constitutiva da sociabilidade do capital.
Parte integrante da realidade. Realidade que vela ao invés de revelar suas determinagdes essenciais € que ,
portanto, ndo se trata de ilusdo ou falsa consciéncia. De tal maneira que a sua superagdo exige a eliminacao da
propria sociabilidade do capital. Em uma frase: o fim do trabalho proletario possuidor do duplo carater produtor
de valor e valor de uso.

Ao tratar do capitulo 25 (Crédito e Capital Ficticio), do Livro 3, Harvey comete um equivoco ¢ usa de
forma descuidada as fung¢des do dinheiro: (1) Ele nos diz que “O sistema de crédito ‘¢ expandido, generalizado e
elaborado’ a medida que o comércio de mercadorias cresce com o desenvolvimento capitalista. O dinheiro ¢
usado progressivamente como ‘moeda de conta’, a medida que se difunde a pratica de comprar agora e pagar
depois” (Harvey, 2014, p. 196). No entanto, o crédito s6 € posto efetivamente na fungdo meio de pagamento do
dinheiro. Esta fun¢do aparece no Livro 1, capitulo 3 (Dinheiro ou a circulagdo de mercadorias), e ¢ o apice da
concretizagao da categoria dinheiro. De tal maneira que todas as outras funcdes estdo subsumidas a ela. Desta
forma a funcao dinheiro de conta, que no referido capitulo ¢ tratada no item 1 (Medida de valores), permanece
operando quando o crédito ¢ introduzido. Mas nao no sentido de que “¢ usado progressivamente como meio de
conta”, pois nao ¢ um desenvolvimento historico, mas logico-categorial. Em outras palavras, o dinheiro de conta
operava e se difundia, historicamente, com as operagdes do capital mercantil e do capital usurario nas formagoes
sociais pré-capitalistas. E aqui reside o descuido: a mistura entre a logica categorial ¢ o desenvolvimento
histérico-efetivo das categorias. (2) Harvey repete a citacdo que Marx faz do banqueiro de Yorkshire, W.
Leatham, na qual este argumenta ser impossivel distinguir a parte das letras de cambio que provém de negdcios
reais "e que parte ¢ feita artificialmente (ficticius) e consiste apenas em papagaios, isto ¢, letras que sao emitidas
para recolher letras circulantes antes do vencimento e criar assim, pela produgdao de meros meios de circulagao,
capital fingido" (Marx, 1986a, p. 302)"°. Harvey diz que "essa ¢ [a] Ginica mencdo explicita & categoria de capital
ficticio nesse capitulo" (2014, p. 197). Assinalamos que Marx utiliza da citag¢do a ideia de operagdes artificiais ou

0O tradutor da Cole¢do "Os Economistas", na nota 1* (Marx, 1986a, p. 302) ressalta que "Marx usa fingiertes Kapital (capital
fingido)e ndo fiktives Kapital (capital ficticio), (...) provavelmente porque quis reservar essa expressao para um conceito mais amplo".
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ficticias para a emissdo de letras de cambio e isso nao ¢ exatamente a categoria de capital ficticio para Marx. Nao
sendo, portanto, mero acaso que ele mantenha capital fingido da citagdo e nao capital ficticio. Além disso, ha um
excerto de Engels em que ele apresenta o método de fabricar capital ficticio que ¢ alterado apos o advento do
telégrafo que passa a limitar o movimento especulativo tal como verificado nas vésperas de 1847 e que Marx cita
a partir da reportagem do jornal inglés livre-cambista The Manchester Guardian (Marx, 1986a, p. 309). Em
resumo: Harvey vé capital ficticio quando ele ndo se apresenta e ndo v€é a formacao do capital ficticio quando
Marx a apresenta e Engels a explicita.

Do tratamento que Harvey oferece ao material do capitulo 26 (Acumulagdo de Capital Dinheiro , sua
Influéncia Sobre a Taxa de Juros) do livro 3, os destaques para a divida publica e sua articulagdo com as
necessidades da acumulacao das grandes empresas e a desaprovagao de Marx ao Currency Principle, sdo corretas
e adequadas.

Ao tratar do capitulo 27 (O Papel do Crédito na Produgdo Capitalista) e dos subsequentes do Livro 3,
Harvey apresenta o que ele chama de estrutura do argumento geral de Marx que atravessaria esses capitulos. Para
ele, Marx construiu um modelo tedrico que poderia ser representado como uma estrutura hierarquica de pivos
(Harvey, 2014, p. 205, figura 4) que descreveria o funcionamento do sistema financeiro global. Em tal estrutura
viria em primeiro lugar o pivo do valor (que ¢ entendido por Harvey como "tempo de trabalho socialmente
necessario"). Este seria representado ou se expressaria no valor das "mercadorias-dinheiro: ouro e prata". Essas
por sua vez estariam no cerne do papel-moeda emitido pelos Bancos Centrais e esse papel-moeda estaria no
nucleo estruturante do "dinheiro crediticio" proprio do "sistema financeiro".

Para Harvey ¢ provavel que "a histéria da acumulagdo do capital tenha acontecido paralelamente a uma
acumulagdo de moedas de crédito e dividas concomitantes" (2014, p. 207). O que nos parece bastante estranho,
considerando o conhecido capitulo 24 do Livro 1 de O Capital, no qual Marx trata das condigdes a acumulacao
primitiva do capital. Sem esquecer que acumulagao para Marx ¢ de capital, ou ampliagdo do valor através do
reinvestimento do mais-valor extraido no ciclo de producao anterior. Logo acumulacao de "moedas de crédito" no
sentido de poupanca de dinheiro de crédito nio faz sentido'®. Todavia, o autor prossegue dizendo que essa ¢ a
unica maneira de garantir que o capital se acumule ilimitadamente. Pois o ouro, ou como ele chama, a
mercadoria-dinheiro ouro, por ser um estoque limitado na propria natureza, representa um limite a permanente
auto expansao do valor. E conclui o raciocinio dizendo que a acumulagdo de crédito produz um "monstro
fetichista a sua imagem e semelhanga" por depender da "acumulagdo paralela de moedas de crédito e
instrumentos de crédito" . Tal monstro ¢ baseado "na f€, na confianga e na expectativa" e "periodicamente escapa
ao controle" (2014, p. 207). Para ele, as moedas de crédito ndo apenas substituem a moeda metalica como
potencializam o fetiche do dinheiro: "Crédito 'espuma’, bolhas de ativos, booms e colapsos especulativos sao o
preco que o capital tem de pagar por se libertar temporariamente das restricdes da mercadoria-dinheiro" (2014, p.
207).

Diante da constatacdo de que o padrao-ouro foi abandonado pelo capitalismo mundial no inicio dos anos
1970 e, com isso, o pivd metalico do postulado modelo de Marx desaparecera, Harvey defende que o que o
substitui "sdo os bancos centrais mundiais, combinados com as autoridades reguladoras estatais (um 'nexo
Estado-financas' (...)). Juntos eles formam o 'pivd' do sistema monetario e de crédito global" (2014, p. 208). Se na
época de Marx esse pivo era o Banco da Inglaterra hoje sao o Federal Reserve Bank (FED), o Tesouro norte-
americano, os bancos centrais ¢ autoridades reguladoras dos paises capitalistas centrais. Com isso ocorreu a
substituicdo de um mecanismo regulador que tinha por base a producao de mercadoria real (ouro) por instituigoes
sociais, humanas. "O julgamento humano ¢ a tnica disciplina exercida sobre a criacao de crédito", de tal maneira
que a questdo a ser tratada ¢ "como os bancos centrais sdo estruturados e regulados, e como sdo formuladas
politicas dentro do aparato estatal para lidar com os excessos peridodicos que ocorrem nesse sistema de crédito"
(2014, p. 208). A conclusao de Harvey ¢ de que a questdo agora ¢ desvelar como os bancos centrais sao
constituidos e regulados e como o estado, a partir de sua estrutura regulatoria elabora politicas para contrarrestar
os descontroles periddicos do sistema de crédito.

'* Em Marx h4 uma clara diferenca entre as categorias dinheiro ¢ moeda. Moeda surge quando o dinheiro passa a ser emitido por um
estado com poder sobre dada regido geografica. Pensamos que seria mais adequado Harvey falar em dinheiro de crédito no sentido que
ele usa: papéis de banco e instituicdes financeiras que assumem o lugar do dinheiro. Sem esquecer o nivel de abstragdo em que se
encontra a exposicao de Marx, lembramos que dinheiro, no capitulo 3 do Livro 1 de O Capital é o ouro.



Marx — ap0s a constatagdo de que o sistema de crédito aparece como cadtico e descontrolado em sua
capacidade de criar movimentos especulativos e colapsos periddicos, apds descobrir que o juro "¢ uma
particularidade, e ¢ regulado (se de fato ¢) por outras particularidades" (Harvey, 2014, p. 212), em particular pela
oferta e procura de capital dinheirento e pela concorréncia entre as diversas fragdes do capital, sendo o proprio
juro "acidental, sem lei e conjuntural" (ibidem) — acredita Harvey, colocaria uma questao que lembra aquela que
sera formulada por Keynes no Século XX'°, mas de um modo diferente. Ela seria: "como os capitais e os
capitalistas poderiam funcionar se ficassem presos aos fetichismos inerentes as formas superficiais do capital.
Uma vez que se perdem no labirinto de seus proprios constructos fetichistas, como podem os capitalistas
identificar as raizes dos seus dilemas e, mais ainda, encontrar uma saida?" (2014, p. 212). Para Harvey, desvendar
essa confusdo (fetichista?) exige uma adequada compreensdao do capital ficticio. Em particular do lugar "das
formas ficticias e especulativas de capital na configuragao ('disrup¢ao’ (...)) das lei efetivas de movimento da
acumulagdo de capital, em oposi¢ao as leis gerais desse movimento" (2014, p. 213).

Nesse momento do texto Harvey (2014, p. 213 e ss.) pula para o capitulo 36 do Livro 3 de O Capital e diz
que Marx, ao constatar que capital portador de juros ou usurdrio e capital comercial sdo formas antediluvianas do
capital, contradiz uma histéria equivocada que ele tomara de Adam Smith e repete. Por essa histéria houve uma
evolucdo historica natural que parte do escambo, passa pela economia monetaria até chegar a uma economia de
crédito. Assim, conclui Harvey: "A mercadorizagdo, o dinheiro e a compra e venda de forcas de trabalho: todos
esses fatores tinham de existir antes do modo de produgdo capitalista. (...) Mas agora vemos que mesmo o
dinheiro, como capital portador de juros, tinha de preexistir ao surgimento de ser proprio modo distintivo de
producao" (2014, p. 214). O que Harvey mais uma vez revela ¢ o desconhecimento de que O Capital é construido
de forma légica e ndo historica. Trata-se da exposi¢cdo dos resultados da pesquisa de Marx sobre a sociedade em
que domina o modo de producdo capitalista. As categorias sao determinagdes da existéncia da sociedade do
capital, de tal maneira que sua concretizacao logica guarda relacdo com sua constituigdo histérica avaliada
retroativamente. Havia capital usurario e capital comercial antes do capitalismo, mas nao havia valor enquanto
forma de mediacao social especifica e determinante da sociabilidade humana, e enquanto forma de riqueza. O
excedente apropriado por ambas formas de capital tinha por base a exploragao direta e a expropriacao de outros
homens e ndo a explora¢ao de suas forcas de trabalho. Portanto, produgdo em larga escala de mercadorias, valor
como forma especifica de sociabilidade expressa no dinheiro como valor de troca autonomizado ndo antecedem
ao capitalismo. Surgem em conjunto com ele € o determinam reciprocamente.

Harvey destaca na sequéncia (ainda no capitulo 36 do Livro 3) o desenvolvimento do sistema de crédito
como reacao contra a usura. Lembrando que a usura concentra o poder do dinheiro e enfraquece o poder, a
riqueza e a propriedade feudal, assim como arruina a produ¢ao dos pequenos camponeses € pequeno-burgueses,
completando o processo da acumulacdo primitiva de capital. Ao mesmo tempo a usura ndo foi capaz de fazer
surgir o capitalismo. Esse surgimento dependeu de outros fatores, sendo que a usura esgotava as forcas
produtivas ao invés de operar como estimulo para o seu desenvolvimento. O sistema de crédito traz consigo a
subordinagdo do capital portador de juros, que antes operava como usurario, as necessidades de reproducao de
todo o modo de producao capitalista. Ou seja, o capital portador de juros passa a se subordinar ao capital
comercial e industrial e ndo o contrario, como poderia acontecer com o dominio da usura. Contudo, o capital
portador de juros conserva em si um momento de capital usurario quando negocia com pessoas € classes e em
condigdes tais que se trata de consumo individual, supérfluo, ou tomado por um produtor nao capitalista ou por
um pequeno burgués.

Por fim, Harvey (2014, p. 217 e ss.) trata do que ele chama de nexo Estado-financgas, da fusao do Estado e
do capital no advento do modo de producao capitalista. Assim o Estado moderno operaria de acordo com as
necessidade de regulacao da acumulacao do capital e de forma a amenizar as contradigdes e crises engendradas
pelo capital financeiro e ficticio, construindo politicas conjuntas para tratar tanto dos débitos comerciais e estatais
quanto das relacoes entre eles. Nos dias de hoje, argumenta Harvey, a relagcdo entre dinheiro e Estado € tao intima
que ¢ impossivel pensar "um poder estatal capaz de regular e controlar de fora a financeirizacao" (2014, p. 219).
Além do que, os problemas atuais de regulagdo financeira e reforma institucional transbordam as fronteiras
nacionais e ultrapassam o poder regulador de todo Estado nacional (2014, p. 220).

15 . , . . ~ . C e . ~
Keynes entatizara a psicologia dos agentes e suas formagdes de expectativas como momento distintivo na determinagdo da taxa de
juro e do funcionamento do sistema de crédito.
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ApoOs esse movimento, Harvey volta a analisar o capitulo 27 do Livro 3 de O Capital. E lista, com Marx,
os papéis principais que o crédito desempenha: "1. Ele facilita o fluxo de capital monetario entre setores e
industrias de tal modo que a taxa de lucro ¢ equalizada por toda parte. (...) 2. Ele reduz significativamente a) os
custos de circulacdo (...) b) reduz simultanecamente os tempos de rotagdo (...) 3) Ele permite a formagdo de
empresas de capital aberto" (2014, 223). A esses Harvey acrescenta que o sistema de crédito opera enquanto um
mecanismo contemporaneo de acumulacdo primitiva através de "despossessao". Pois o crédito possibilita
comportamentos aventureiros por parte de alguns individuos que, através de movimentos especulativos nas bolsas
de valores e nos mercados financeiros, expropriam muitos aplicadores. Harvey finda sua abordagem do capitulo
27 sinalizando que o desenvolvimento do sistema de crédito ao acelerar o aumento das forcas produtivas, se
associa ao advento das empresas de capital aberto. E, segundo Harvey, Marx advogaria que essas sdo a base para
o desenvolvimento de um novo modo de producao fundado no trabalho coletivo associado (2014, p. 229 e ss.).

Do capitulo 28 do Livro 3, Harvey destaca a distincdo que Marx realiza entre "o dinheiro usado pelos
capitalistas para comprar as mercadorias que serdo usadas na producao e o dinheiro tomado emprestado para
comprar mercadorias produzidas" (2014, p. 231). Ambos sao participes da circulagdo do capital funcionante e
Harvey infere disso que em circunstancias de crédito facil e muita liquidez disponivel, o capital portador de juros
pode irrigar tanto as condi¢des de oferta quanto de procura de uma mercadoria fundamental (imdveis, por
exemplo), "criando uma bolha de investimento" (2014, p. 231).

Para Harvey, a questao principal que Marx se coloca no capitulo 29 do Livro 3 é: "Em que consiste
propriamente o capital bancario e como ele circula?" (2014, p. 232). Corretamente Harvey assinala que, segundo
Marx, o capital bancario consiste (1) do dinheiro vivo na forma de ouro ou de notas e (2) de papéis. Os papéis
podem ser de dois tipos: (a) papéis comerciais e (b) papéis publicos (que além dos titulos de divida publica, inclui
as agoes de todo tipo e as hipotecas). Conclui dizendo que o capital mantido pelo banco pode ser dividido entre (i)
capital proprio do banqueiro e (ii) dinheiro de terceiros'®.

Harvey (2014, p. 232-233) prossegue e diz que ao examinar o que ocorre quando o capital bancario ¢
emprestado a juros, Marx chega a categoria de capital ficticio. Harvey seleciona a passagem em que Marx
argumenta que o pagamento de um certo quantum de juros que o Estado faz aos seus credores por terem estes
emprestado o valor ao Estado, ¢ feito a partir da consideragdao de um capital ilusorio, ficticio. Pois a soma que o
credor emprestou ao Estado ja ndo existe mais e apenas como investimento como capital poderia tal soma de
dinheiro transforma-se numa soma de valor que se conserva e se amplia. Se o credor ja nao pode pedir ao devedor
o reembolso, ele pode revender o crédito, o titulo de divida do Estado para com ele e assim antecipar o
recebimento de renda futura (capitalizagdao). E nesse duplo aspecto esta posto o que ¢ o capital ficticio para
Marx'”. No entanto, Harvey, ainda que reconheca esse duplo aspecto, para caracterizar capital ficticio, enfatiza
que a soma de dinheiro emprestada ao Estado ja ndo existe mais e também o fato de que ela ndo foi gasta como
capital pelo Estado, de modo que ndo se produz mais-valor ainda que o Estado pague juros sobre o dinheiro que
tomou emprestado. A maior prova do carater ficticio desse capital para Harvey € que nas crises os titulos de
divida publica se tornam invendaveis e a ilusdo desse capital desaparece. Harvey relembra, com Marx que esse
capital ficticio tem um movimento peculiar como se pode observar nas flutuagdes diarias do valor das ag¢des e dos
papéis de divida.

'O trecho em questdo no qual Harvey se fundamenta é o que segue:

"O capital bancario se compde de 1) dinheiro em espécie, ouro ou notas, e 2) de titulos de valor. Estes podem ser divididos, por sua vez
em duas partes: titulos comerciais, letras de cdmbio, que s2o flutuantes, vencem de tempo a tempo e cujo desconto constitui o verdadeiro
negocio do banqueiro; e titulos publicos de valor, como titulos do Estado, titulos do Tesouro, agdes de todas as espécies, em suma,
titulos portadores de juros, mas que se distinguem essencialmente das letras de cambio. Entre eles também podem ser incluidas as
hipotecas. O capital composto desses elementos materiais dividi-se, por sua vez, no capital de investimento do proprio banqueiro e nos
depositos que fomam seu banking capital ou capital emprestado. Nos bancos com emissdo de notas acrescentam-se ainda as notas.
Deixemos de lado, por enquanto, os depositos ¢ as notas. Isso é claro: as partes constitutivas do capital bancario - dinheiro, letras de
cambio, titulos depositados - em nadase alteram se esses diferentes elementos representarem seu proprio capital ou depositos, isto &,
capital de outras pessoas. A mesma divisdo permaneceria tanto se ele operasse seu negocio unicamente com capital proprio como se o
fizesse unicamente com capital depositado com ele". (Marx, 1986Db, p. 9)

17 Registramos que Marx destaca que o capital ndo pode existir em duas formas:

"(...) uma vez como valor-capital dos titulos de propriedade, das agdes, e outra vez como capital realmente investido ou a investir
naquelas empresas. Ele existe apenas nesta ultima forma, ¢ a agdo nada mais ¢ que um titulo de propriedade, pro rata, sobre a mais-valia
a realizar por aquele capital" (1986b, p. 11)
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Ao tratar da capitalizacao, Harvey (2014, p. 234) nos diz que "a aparéncia fetichista da autovalorizacao
assume uma forma muito especifica chamada capital ficticio, envolvida em mistério mesmo quando se torna real
no mercado de titulo e papéis etc., onde os direitos de propriedade sobre diferentes fluxos de ganho e rendimento
sdo capitalizados e vendidos como capital". Com Marx, Harvey destaca que mesmo nos casos em que o titulo da
divida ndo representa um capital meramente ilusorio, como ocorre com titulos da divida publica, "o valor-capital
desse titulo ¢ puramente ilusério" (Marx, 1986b, p. 11). Esse capital ficticio, prossegue Harvey, ¢ um direito
sobre trabalho futuro que supostamente produzira o mais-valor do qual o juro (um retorno a pura posse) sera uma
parte" (Harvey, 2014, p. 235). E as flutuagdes verificadas nos mercados secundarios desses papéis sao sujeitas aos
movimentos especulativos sobre o quanto se prevé de rendimento futuro antecipados. De maneira a reforcar a
ilusdo de que eles sdo um capital verdadeiro ao lado do capital funcionante que eles representam enquanto titulos.
Portanto, aqui temos, para Harvey, um ponto em que o modelo teorico construido por Marx opera de forma
insuficiente. Pois o valor do capital efetivo diverge do valor de sua representacdo monetaria em titulos. Ou ainda,
as leis gerais da acumulagdo de capital sofrem uma alteragdo devido ao fetiche do capital ficticio. Para Harvey,
Marx construiu tal modelo com o sistema de crédito autonomo e independente, mas ainda submetido as leis gerais
da acumulagao por que:

Na medida em que a sociabilidade do trabalho estd em continua mudanga, as relagdes de valor
sdao instaveis. Os impulsos disciplinadores que uma camada impde a outra dentro desse sistema
monetario hierarquicamente organizado sao onipresentes, mas fracamente articulados. Quero dizer
com isso que fortes influéncias agem constantemente sobre as diferentes camadas, mas os sinais que
elas criam sao frequentemente confusos e contraditorios. (Harvey, 2014, p. 237)

A conclusao de Harvey ¢ de que a estrutura hierarquica do modelo de Marx ndo ¢ estavel. Crises de
confianca no sistema de crédito podem afetar o capital funcionante e a extragdo de valor e mais-valor. O ouro
operando como dinheiro era uma barreira & acumulagdo ilimitada que o capital a juros traz em si, funcionando
como um disciplinador "sobre a insanidade da especulacdo e do fluxo de capital ficticio" (Harvey, 2014, 238). O
que para Harvey explicaria o motivo de Marx se apegar ao dinheiro como ouro. No entanto, o fim do padrao ouro
libera a tendéncia da acumulagdo ilimitada de capital e transfere para instituigdes faliveis e limitadas, como o
Banco Central, a tarefa de disciplinar o crédito e conter os movimentos especulativos. Cabendo a ele (Banco
Central) e ao aparato regulador estatal "restaurar a ordem no interior do sistema de crédito, sem destruir as
condig¢des para a reprodugao de mais-valor, o que ¢ aparentemente impossivel" (ibidem.).

Diante dessas constatagdes, Harvey procura compreender com mais detalhes a circulagdo do capital
portador de juros. Ressalta que os capitalistas dinheirarios operam em menor medida com capital proprio e na
maior parte com capital de terceiros. Esse capital de terceiros advém dos depodsitos bancarios e tem por origem
todos os tipos de capitalistas que necessitam de dinheiro vivo para cobrir tempos diferentes de rotagdao do capital,
de reposicao de capital constante fixo e de investimentos. Os bancos ganham a diferenga entre o que cobram de
taxa de juro sobre o que captam e o que emprestam. O dinheiro assim acumulado nos bancos ¢ emprestado
através de varias formas: (1) capital mutuado ou capital de empréstimo (loan capital), (2) empréstimos para
realizagdo, (3) empréstimos ao Estado e divida publica, (4) empréstimos a instituigdes ndo lucrativas, (5)
empréstimos ao consumidor, (6) empréstimos para adquirir ativos e outros titulos de rendimentos (como royalties
sobre recursos naturais, patentes e renda sobre a terra e propriedade).

No primeiro caso, de capital de empréstimo ou mutuado, o dinheiro ¢ emprestado ao capitalista
funcionante que adquire capital constante e variavel. Ao final do processo o capital emprestado retorna ao credor
acrescido de juros. Logo ele ndo ¢ um capital ficticio. Todavia, se esse capital ¢ obtido mediante a emissao de
acoes, temos o capital ficticio em operagdo. Pois a acdo pode ser vendida em mercado secundario e sobre ela
pode-se antecipar rendimentos futuros esperados. Aqui Harvey introduz um argumento singular: o carater ficticio
das acdes ¢ reduzido pois elas t€ém "uma conexdo frouxa com a produgdo de valor e mais-valor (em termos
monetarios, os lucros da empresa sustentam o valor das agoes)" (Harvey, 2014, 240). Ele introduz aqui a ideia de
capital puramente ficticio e parcialmente ficticio'®.

18 N foie o s . .
Mais adiante nesse capitulo, Harvey nos diz que
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No segundo caso, dos empréstimos para realizacao, o dinheiro emprestado pelos bancos pode ser para a
producao de mercadorias ou para a realizacdo do valor contido em mercadorias ja produzidas. Em ambos os casos
o banco fornece dinheiro e recebe uma letra de cambio com vencimento futuro. Operagdes com letras de cambio
trazem a possibilidade de trapagas e tramoias e seu acimulo pode ser um sinal de colapso iminente e erupcao de
uma crise comercial. Esses empréstimos, portanto, podem controlar tanto a oferta quanto a procura de
mercadorias e produzir bolhas especulativas de ativos, como o ocorrido no mercado imobiliario norte-americano
na primeira década do século XXI.

O terceiro caso trata dos empréstimos ao Estado e da divida publica. Trata-se da capacidade do Estado de
se endividar tendo por garantia sua capacidade de obter renda através de impostos e taxas. "Ele promete uma cota
de rendimentos futuros antecipados em troca de uma capital. Titulos da divida publica podem ser negociados
muito tempo depois que o dinheiro mutuado foi utilizado. Grande parte daquilo em que o Estado gasta o dinheiro
tem pouco ou nenhuma relagdo com a producdo de mais-valor" (Harvey, 2014, p. 240). Para Harvey, esse € o
capital ficticio por exceléncia, pois o Estado ndo produz nenhum valor ou mais-valor. Ainda que algumas
categorias de despesas publicas se relacionem com a produgdo de valor e mais-valor. De todo modo, conclui
Harvey, "a maior parte da divida publica ¢ puramente ficticia" (2014, p. 241). Ou seja, ha uma parte que ¢
parcialmente ficticia.

Ao tratar do quarto caso, Harvey explicita sua confusdo entre, por um lado, ser capital ficticio por ter a
duplicidade de permitir a antecipagdo de um fluxo futuro de rendimentos e, portanto, poder ser negociado no
mercado secundario. E por outro, ser capital ficticio por sua contribuicao para a producao de valor e mais-valor e
a impossibilidade do capital existir em duas formas ao mesmo tempo (funcionante e ficticio). Aqui Harvey diz
que os empréstimos a instituigdes nao lucrativas (hospitais privados, universidades, igrejas, museus, etc.) sao
capital ficticio, "uma vez que, em sua maioria, ndo produzem valor ou mais-valor" (2014, p. 241). Curiosamente
acrescenta que universidades e hospitais podem "se envolver diretamente da producdo de mais-valor por meio de
inovagao e pesquisa" (ibidem.). E conclui dizendo que os rendimentos que pagarao os juros sobre os empréstimos
tem por origem principalmente as doagdes e taxas cobradas aos usuarios dos servigos.

No quinto caso em que trata de empréstimos ao consumidor, Harvey se limita a tratar das hipotecas
imobiliarias e sobre elas nos diz que "Marx [as] inclui explicitamente entre as formas ficticias de capital" (2014,
241). Curiosamente ele ndo apresenta 0 momento em que Marx faz tal inclusdo. Seu argumento ¢ de que a
moradia de maneira geral ndo ¢ usada para a producao de valor e mais-valor e € esse fato que explica o motivo de
Marx tomar a hipoteca enquanto uma forma de capital ficticio'’. Relembramos que para Marx a formacdo do
capital ficticio se explica pela capitalitalizacao do titulo ou pela antecipagao de um rendimento futuro esperado. E
1Sso associa-se intrinsicamente com a possibilidade da revenda do titulo no mercado secundario. E ambos
aspectos manifestam uma aparente duplicidade do capital (funcionante e seu representante em papel). Harvey,
toma apenas a duplicidade final para caracterizar o capital ficticio. Tal procedimento o leva ao equivoco mais
grave, visto no item (4) de apontar uma operacao de crédito comum como sendo capital ficticio, mesmo sem
haver capitaliza¢ao (vide empréstimos a museus e igrejas, por exemplo).

O sexto e ultimo caso marca a proliferagdo do mercado de ativos (royalties sobre recursos naturais,
patentes e renda sobre a terra e propriedade) que se verifica nas ultima décadas do capitalismo mundial. Esse
mercado € o polo atrativo de boa parte do capital de comércio de dinheiro excedente.

Ao tratar dos capitulos 30 e 31 do Livro 3 de O Capital, Harvey parece buscar uma explicacdo das
mudancgas que o sistema de crédito trouxe para o suposto modelo teoérico que Marx vinha construindo desde o
Livro 2. Para Harvey no livro 2 Marx abstrai do crédito e do sistema financeiro buscando identificar os motivos
que tornam a presenca do crédito essencial para a acumulagdo da capital. De tal maneira a destacar o papel do
crédito como facilitador da produgao de valor e mais-valor, potencializando a acumulagdo de capital e reduzindo
a necessidade do entesouramento que seria necessario para viabilizar a circulacdo do capital fixo e dos tempos

"O sistema de crédito ndo costuma discriminar entre diferentes formas de investimento, e certamente ndo entre os puramente ficticios ,
os parcialmente ficticios - porque estdo frouxamente conectados a producdo de mais-valor — e os diretamente envolvidos no ciclo do
capital industrial como capital (dinheiro) mutuado"” (2014, p. 242).

' Num trecho adiante no mesmo capitulo, Harvey diz que quando as hipotecas sdo refinanciadas (por exemplo durante um boom
imobilidrio) e se apresentam como obrigagdes de divida colateralizadas, [elas] (...) existfem], por assim dizer, num estado duplamente
ficticio (...)" (2014, p. 245). Ou seja, elas ja sdo capital ficticio na primeira operagdo de financiamento pois moradia ndo contribui para a
producdo de valor e mais-valor.
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diferentes de circulacdo que existem na atividade produtiva real. A liberagcdo desse dinheiro do entesouramento
aumenta a quantidade potencial de capital dinheirento disponivel para operar como capital de empréstimo e
capital ficticio.

Ao concretizar a exposicao e introduzir o crédito e o sistema financeiro no Livro 3, Marx captura a
volatilidade, a especulagdo e a inseguranca presentes no crédito e no sistema financeiro. Nesse momento, segundo
Harvey, ele precisa explicar os impactos desses aspectos do sistema financeiro sobre a acumulacao de capital. Tal
demonstragdo exige que ele trate do ciclo industrial, de suas fases de crescimento acelerado (boom) e crises
ciclicas. O crédito tem a funcdo de ampliar a magnitude do ciclo industrial ao viabilizar um alargamento da
acumulagdo de capital. Todavia, Marx, ainda segundo Harvey, reconhece os “limites internos e externos do
funcionamento do sistema de crédito, sobretudo em relagdo aos créditos comerciais que os capitalistas oferecem
uns aos outros”(2014, 245-246). Os limites teriam por determinante principal a riqueza de capitalistas
funcionantes e comerciais e a velocidade de retorno do empréstimo ao credor. Harvey, prossegue e destaca que
para Marx o mais importante ¢ identificar a causalidade ou ndo do crédito nas oscilagdes do ciclo industrial,
considerando os ditos “pivds” (conforme Harvey) dos sistema de crédito e monetario.

Associado ao ciclo industrial hd o ciclo monetario, e se torna necessario explicar o que ocorre com ele.
Citando Marx, Harvey nos diz que com a erupcao da crise o crédito desaparece, os pagamentos e a reprodugdo do
capital se paralisam. O que acarreta uma escassez de capital de empréstimo (mutuado, loan capital) a0 mesmo
tempo em que ha uma grande quantidade de capital funcionante desocupado. Por outro lado, a acumulagao
ampliada do capital dinheirento, que ¢ base do capital de empréstimo, ¢ impulsionada pela acumulagdo do capital
funcionante. E isso pode ser resultado da acumulagdo do capital funcionante, ou seja, dos elementos que
acompanham a acumulacdo do capital funcionante (por exemplo: “os valores crescentes das acdes das empresas
produtivas” (Harvey, 2014, p. 247)) e que sao diferentes dessa propria acumulacao ou podem ser o resultado de
bloqueios da acumulacdo do capital funcionante (por exemplo: “excedentes de mercadorias ndo vendidas, mas
cujo valor descontado ¢ realizado por meio de letras de cambio”(Harvey, 2014, p. 247)). Com Marx, Harvey
conclui dizendo que essa acumulagdo de capital de empréstimo pode ser a expressao de elementos muito
diferentes dos elementos da acumulagao do capital funcionante: “por exemplo, em virtude dos valores crescentes
dos ativos obtidos na capitaliza¢ao e da formacao de capital ficticio por meio da divida publica ou da divida do
consumidor” (2014, p. 247). Tendo por resultado uma superprodugdo de capital dinheirento em algumas fases do
ciclo industrial.

Para reintroduzir o crédito ao consumidor em sua explicagdo, Harvey retoma a ideia (que nunca
abandonou) de que Marx “constr6i um modelo muito simples de relagdes dinamicas entre classes através do
movimento ciclico”(2014, p. 248), no Livro 3 em particular. Fazendo uma longa citacdo de Marx em que este
aponta o subconsumo como razao da crise (devido a pobreza e o consumo restrito das massas ou devido a
contradi¢do entre forcas produtivas e relagdes de produgdo que se expressa na forma de crise econdmica), Harvey
nos lembra que o sistema de crédito permite que durante um tempo, o capital supere as restri¢des diretas ao
consumo, pois aquece a atividade econdmica rumo ao pleno emprego. E, além disso, o crédito ¢ decisivo para a
reversao das fases decrescentes do ciclo, pois nesses momento se verifica uma grande concentracao de capital de
empréstimo sem ocupagdo com baixa taxa de juro. Taxas de juro baixas facilitam o investimento em capital
constante fixo e em novos empreendimentos em geral. Elas tendem a permanecer baixas nas fases iniciais da
retomada do ciclo industrial. Com a retomada dos negdcios, os juros atingem seu nivel médio e atingem seu
ponto maximo quando explode uma nova crise. Com a repeti¢ao das sequéncias ja vistas acima.

Em outra longa citacdo de Marx, Harvey destaca a descrigdo que este faz da tendéncia permanente a
superacumulacao verificada ao longo do ciclo industrial enquanto resultado da mediagao do sistema de crédito e
finda dizendo: “A raiz [da crise] esta na combinagdo de uma tendéncia basica a superacumulacao de capital com a
producao independente e autdbnoma de uma pletora de capital monetario [dinheirento] que se acumula por conta
propria” (Harvey, 2014, p. 252). Curiosamente, na sequéncia desse trecho citado ele apresenta outra citagdo que
nao confirma a ideia de que a pletora de capital dinheirento tenha produgdo autonoma e independente e nem que
se acumule por conta propria. Sem prolongar em demasia a querela, e tomando somente as citagdes apresentada
por Harvey, pensamos que ha sim uma clara correlacio com causalidade entre acumulagdo do capital de
empréstimo e acumulacao do capital funcionante. Sendo o capital de empréstimo o que leva a pletora do capital
dinheirento. Aqui os canais de formagao e de circulagdo do capital ficticio atuam absorvendo esses excedentes de
capital dinheirento. Movimento de absor¢ao que Harvey compreende.
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A consideracao final de Harvey (2014, p. 255) sobre essas questdes ¢ reveladora. Para ele:

(...) um dos objetivos principais do Livro II ¢ revelar os fetichismos tdo virulentamente
expostos nos capitulos sobre financas do Livro III, isso reposiciona o Livro II no conjunto da obra de
Marx (...). Marx percebe claramente que precisava construir do ponto de vista da circulagdo , um
modelo das leis de movimento do capital tdo poderoso quanto aquele que ele constroi no Livro I do
ponto de vista da producao. A tragédia ¢ que ele ndo completou a obra e jamais sintetizou as duas
perspectivas da producao e da circulagao.

4. Consideracoes finais

Harvey ao tratar da mercadoria confunde substancia do valor e medida do valor, tal confusao prossegue e se
agrava ao tratar do fetiche da mercadoria. Em alguns momentos entende ser algo da propria sociabilidade do capital,
em outros o toma como falsa consciéncia ou mera forma iluséria. Desta maneira sequer desconfia que valor ¢ a
forma de mediagao social, ¢ forma especifica da riqueza (abstrata), ¢ forma propria de dominagdo quase-objetiva e
forma auto mediadora e estruturante da objetividade social e da subjetividade individual da sociedade do capital. Ao
tratar do capital ficticio, aparentemente influenciado por essa concepgao de fetiche enquanto ilusdo, realga o aspecto
da impossibilidade da dupla existéncia do capital (enquanto capital funcionante e enquanto titulo) em detrimento da
formacdo do capital ficticio (antecipacdo de renda futura). Dessa maneira amplia de forma equivocada os
instrumentos crediticios que efetivamente operam como capital ficticio. Tais incompreensdes recheiam outra
incompreensao mais ampla a respeito da obra principal de Marx: Harvey acredita que Marx constr6i um modelo
explicativo do funcionamento do modo de producdo capitalista e sua principal tarefa ¢ identificar as ilusdes
fetichistas®® que impedem a manifestacdo aparencial das leis gerais da dinimica da acumulagio tal como expostas no
livro 1 de O Capital na dinamica ciclica da acumulacao de capital funcionante e de capital de empréstimo. E conclui
que Marx nao foi exitoso por completo em tal tarefa.
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