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Resumo

A atual etapa histérica do capitalismo é marcada pelo processo de financeirizacao e o
conceito de financeirizacao é povoado por inimeras interpretacdes. Deste modo, este
trabalho visa apreender o sentido da financeirizacao a partir das categorias descober-
tas por Marx, em particular, a partir do capital ficticio. Para tanto, percebe-se que é o
movimento do valor mistificando sua fonte de valorizacao que permite uma melhor
precisao do conceito de financeirizacdo. Trata-se de uma exposi¢do do movimento do
valor nos ciclos do capital industrial para apreender a necessidade e as contradicoes
da subordinacdo das varias formas do capital ao capital ficticio.
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Abstract

The current historical stage of capitalism is marked by the process of financialization
and the concept of financialization is populated by numerous interpretations. Thus,
this work aims to grasp the meaning of financialization from the categories discovered
by Marx, in particular from fictitious capital. To this end, it is clear that it is the move-
ment of value mystifying its source of valorization that allows for a greater precision of
the concept of financialization. It is an exposition of the movement of value in the cy-
cles of industrial capital to grasp the need and contradictions of the subordination of
the various forms of capital to fictitious capital.
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Introducao

A categoria de capital ficticio é aqui entendida como a principal categoria para
uma melhor apreensao da etapa atual do capitalismo e para precisar o termo financei-
rizacdo. Contudo, no debate marxista tal categoria disputa espaco com a categoria de
capital portador de juros e com a elaboracdo de Hilferding sobre capital financeiro.
Sem negar a importancia dessas elaboracdes, a pretensao do trabalho é indicar a prio-
ridade na categoria de capital ficticio para uma melhor apreensdo da financeirizacao.

A financeirizacao é compreendida, neste trabalho, a partir do préprio movi-
mento do valor que ocorre buscando incessantemente valorizacao e, para tal, im-
pondo uma negacio do trabalho enquanto fonte de valor, uma negacao do proprio
valor que culmina na centralidade do capital ficticio no processo de acumulacéo. E o
sentido desse movimento que caracteriza o capitalismo contemporaneo. Assim, o de-
senvolvimento do argumento se dard apresentando o sentido do movimento do capi-
tal, recorrendo-se principalmente aos livros II e III de O capital de Marx. O recorte de
O capital sempre incorre em perdas, mas dadas as limitacoes do artigo, quanto a forma
e conteudo, iniciar a analise pelo livro II se mostra pertinente para demonstrar como
o valor em movimento, através dos ciclos, de uma perspectiva totalizante e individual,
ocorre negando a fonte do valor e desemboca na necessidade de subordinar as varias
formas do capital ao capital ficticio. A mistificacdo do capital ndo se encerra no capital
ficticio, mas é a mistificacdo do capital ficticio que melhor permite compreender a fi-
nanceirizacao em sua esséncia.

O trabalho para cumprir seu objetivo, além dessa introdu¢ao, conta com trés
topicos e consideracoes finais. No primeiro tépico é apresentada a financeirizacao
como uma tendéncia do capitalismo, como algo que se insere na légica de desenvolvi-
mento do capital, cujo sentido é o da mistificacdo/negacao do trabalho, dos processos
reais de producao.

No segundo tdpico se recorre a andlise dos ciclos e rotacdo do capital para bus-
car compreender a necessidade e as contradicées da autonomizacdo das formas do
valor, algo que viabiliza o aumento do valor ao mesmo tempo que se distancia/nega a
producao de valor.

Na sequéncia, capital portador de juros e capital ficticio sdo apresentados como
resultado do movimento e insaciabilidade da logica de valorizacdo, de busca por au-
mento no valor sem passar pelo processo de producdo. A légica perene ao capital fic-
ticio subordina as demais formas do capital aumentando as contradicoes entre produ-
cdo e apropriacao de valor.

Por fim, sdo apresentadas brevemente algumas notas conclusivas.

1. Financeirizacido como tendéncia do capitalismo

A partir da centralidade no capital ficticio espera-se desdobrar um entendi-
mento da financeirizacdo como uma tendéncia imanente a légica de desenvolvimento
do capital. Uma tendéncia que se configura enquanto necessidade do movimento do
capitalismo e cuja efetividade depende do desenrolar historico, de como caminha a
luta de classes, se nesse embate o capital estd mais livre ou nao para se desenvolver.

Atendéncia ndo se realiza como fruto da consciéncia dos envolvidos, mas como
uma finalidade alcancada pelo sistema em conjunto mediante condi¢6es complexas e
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contraditérias. (Grespan, 2012) E o valor buscando valorizacdo como movimento cen-
tral para apreender os limites e contradi¢coes do capital.

A apreensdo das particularidades da fase atual do capitalismo requer que se
faca a mediacdo entre os processos historicos presentes e sua articulacao com as ten-
déncias constitutivas do capital. Em ultima instancia, requer apreender a etapa atual
do capitalismo a partir da teoria do valor, uma teoria que especifica como se manifesta
historicamente a riqueza no capitalismo.

A maior ou menor riqueza na economia capitalista se relaciona com o maior
ou menor valor que ela representa. E este aspecto quantitativo nem é o mais
relevante. Na sociedade capitalista, a riqueza que desejamos/precisamos,
mas nao € de nossa propriedade, s6 podemos obter se for comprada, desde
que tenha sido produzida por outrem que, portanto, a possua. Como nao
temos como produzir tudo aquilo de que necessitamos para sobreviver, so-
mos obrigados, no capitalismo, a ser mercadores, compradores e vendedo-
res de mercadorias. Mas para obter o direito de usufruir da mercadoria
alheia somos obrigados a pagar o quanto ela vale. Por sua vez, o proprietario
da mercadoria que queremos comprar, se desejar obter aquela que possui-
mos, também se vé na obrigacdo de pagar, pela nossa, o quanto ela vale. Por
isso é que o valor (troca de equivalentes) é a forma pela qual as relacées so-
ciais, no capitalismo, se estabelecem, por intermédio da troca de mercado-
rias, segundo os seus valores. (Carcanholo, 2021, p. 115)

A mercadoria, riqueza na época capitalista, é a forma mais elementar/abstrata
do capital que conforma uma unidade contraditoéria entre valor e valor de uso, trabalho
concreto e trabalho abstrato. O duplo carater da mercadoria (valor e valor de uso) de-
corre do duplo carater do trabalho (trabalho concreto e abstrato) e enquanto valor que
busca valorizac¢do dita a dinamica do capitalismo. A teoria marxista do valor é uma te-
oria sobre a forma como as relacdes sociais se determinam no capitalismo. Uma de-
terminacao mediada que expoe as relacdes sociais capitalistas.

[...] ainda que o sujeito histérico seja sempre o ser humano, ele se encontra,
no capitalismo estranhado/alienado pelo fetiche das mercadorias. Isto sig-
nifica, dentre outras coisas, que a insercao social desse ser humano passa a
depender do que sua mercadoria obtiver na instancia de sua venda/compra,
isto é, da efetivacdo, ou nao, da propriedade de a mercadoria ser valor. As-
sim, o sujeito histérico no capitalismo é invertido, passando a ser o valor das
mercadorias, enquanto o objeto (determinado, e ndo determinante) é o ser
humano. (Carcanholo, 2021, p. 119)

O ser humano é levado a adequar-se as leis objetivas que regem as relacoes ca-
pitalistas, por ele criadas, como se fossem externas a ele.

E, a medida que adequam suas acdes imediatamente conscientes aos cons-
trangimentos impostos pelas leis de movimento do capital, os individuos in-
conscientemente produzem e reproduzem a totalidade das relacoes e for-
mas sociais necessdrias ao transcorrer do “processo em que [o capital], por
meio de uma mudanca constante das formas [...] modifica sua prépria gran-
deza, repele-se, como mais-valor, de si mesmo como valor original, se auto-
valoriza”. (Marx, 1983b, p. 274) Noutras palavras, a sociabilidade capitalista
conduz os individuos a inconscientemente criar e recriar, através das suas
acoes imediatamente conscientes, as formas sociais através das quais po-
dera se realizar o movimento de superacdo e reposicao da contradicdo entre
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o impulso desmedido de autovalorizacdo do valor e seu modo sempre limi-
tado de existéncia imediata. (Hofig, 2017, p. 936)

O valor é o sujeito, o sentido e a razdo de ser do modo de producio capitalista.'
E no seu movimento de valorizacdo busca se distanciar de sua concretude, da necessi-
dade de se corporificar em um valor de uso, que o constrange, que o limita. O movi-
mento diz respeito a passagem do capital de uma forma a outra, percorrendo a produ-
cdo e a circulagdo em suas vérias etapas com o intuito de valorizar-se, o que conforma
um movimento ciclico individual e global, em que na dindmica individual hé a nega-
cao do valor.

O valor quando se torna sujeito ja é dinheiro e este, desdobrando-se, j4 é capi-
tal. O capital é o comeco e o fim da circulagdo capitalista de mercadorias (D —M — D’),
portanto, senhor da dinamica capitalista. O valor salta de uma forma a outra num des-
dobrar dialético necessario ao seu desenvolvimento, numa tentativa de se livrar dos
empecilhos de sua valorizacao levando ao limite as contradi¢des entre valor e valor de
uso, trabalho concreto e abstrato, producao e apropriacdo. A substantivacdao/autono-
mizacado das formas do capital/valor €, nesses termos, uma necessidade do desdobrar
dialético do capital e, portanto, uma maneira de expor as leis de funcionamento do
capital em seus desdobramentos no tempo e no espaco.

No movimento do capital, a contradicdo entre valor e valor de uso prossegue e
se intensifica buscando uma autonomizacao do valor em relacao ao valor de uso, como
expressdo da contradicado entre o carater privado e social dos trabalhos, até que encon-
tre uma solucdo. A solucdo momentéanea e contraditoria se da com a emergéncia de
uma etapa que se distingue pela proeminéncia da légica do capital ficticio. O valor se-
gue uma trajetodria de valorizacao no qual busca se autovalorizar por si mesmo.? A con-
tradicdo entre o cardater privado e social do trabalho prossegue sempre em direcdo a
solucdes temporarias, que relancam contradi¢coes ainda mais agudas.

O valor necessita libertar-se de suas formas materiais, ser puro valor, para al-
cancar seu pleno desenvolvimento. O objetivo do movimento do capital é a valoriza-
cdo, para tanto, assume inameras formas materiais ou ndo. Nesse movimento inces-
sante/interminavel o valor precisa se libertar, se autonomizar de suas formas materi-
ais, pois elas sdo uma necessidade de seu movimento, mas também um empecilho a
sua valorizacao. O sujeito das relacoes deve ser cada vez mais um ente desprovido de
materialidade,’ valor que se torna valor acrescido. Cada dia que passa, cada salto no
desenvolvimento do capitalismo coloca a dimensao puramente social do valor como

' O valor/capital é pressuposto de toda a dindmica do capitalismo, o que obrigou Marx a toma-
lo como categoria nuclear desde o inicio de sua obra méaxima. “Embora a categoria capital s6
apareca explicitamente no capitulo 4 do livro 1 [de O capital], ela ja esta presente desde o inicio
da obra, ndo sé porque o seu objeto é, desde o inicio, o capital, mas porque o valor ja é o capital,
em sua determinac¢do mais abstrata”. (Carcanholo, 2021, p. 119)

2 “Se no inicio o valor era um atributo das mercadorias, era preciso mostrar como esse valor se
substantiva, tornando-se sujeito de um processo em que ele, o valor, adquire a capacidade de
se autovalorizar, uma exigéncia ja contida de forma latente na terceira determinacao do
dinheiro [dinheiro como tesouro/meio de pagamento]”. (Teixeira, 2023, p. 57)

¥ Sendo mais preciso, o valor possui materialidade social e historica e busca se desprender de
sua materialidade fisica, dos processos digamos, reais de producdo. Por fim, tudo que tem
existéncia social possui materialidade para o marxismo.
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polo dominante de seu proprio desenvolvimento. Assim, o sentido do capital, que é a
valorizacdo, € marcado por uma busca interminével por se desprender da materiali-
dade (fisica) e do trabalho para existir apenas em si e para si.

Com a crise estrutural das décadas de 1960/70, aquilo que se apresentava como
possibilidade pdde se tornar o principal determinante da logica do capital, a saber, o
capital passa a ser determinado pelalégica do capital ficticio. Donde a busca por negar
o trabalho se mostra pujante. A finalidade do capital é a valorizacido e, nesse processo,
o trabalho gerador de valor se apresenta como um empecilho a ser superado. Por um
instante a negacdo do trabalho aparenta se concretizar, ndo sem ampliar as contradi-
coes e desembocar em crise como forma de garantir que a acumulacdo encontre as
possibilidades de retomada.

Salta aos olhos na fase atual do capitalismo a centralidade dos mercados finan-
ceiros no movimento do capital e, portanto, nos rumos e decisdes no que tange aos
fluxos internacionais de capital, decisoes de investimento do conjunto das empresas,
determinacao das politicas ptiblicas, pressoes sobre o mercado de trabalho etc. E a 16-
gica financeira como locus, como grande mediadora das relaces de producao e apro-
priacdo de valor. O que conforma a emergéncia daquilo que ficou conhecido como fi-
nanceirizacao — processo em que as formas ficticias de capital se autonomizam de tal
maneira que se apresentam como completamente indiferentes ao processo de valori-
zacao do valor — algo que nado pode ser tratado como mera aberracao, desvio de curso
do capitalismo, como aspecto determinante apenas disfuncional ao fluir normal do
capital, é uma necessidade do movimento do valor que intensifica as contradi¢coes do
capital.® A proeminéncia das formas ficticias de capital é um produto necessario da
acumulacdo, que a favorece até certo ponto, mas representa também uma fuga pra
frente de sua propria crise, que ndo a resolve, apenas a intensifica.

O processo de financeirizacdo se estrutura a partir da crise da década de 1970 e
se torna o l6cus da expressao da crise do capital de 2007/08, a conhecida crise do sub-
prime,” uma das mais violentas crises do capitalismo. Nesse interim, as transnacionais
se entrelacam no mercado financeiro mais intensamente, com o Estado sendo o
grande garantidor do sistema de crédito através da divida publica.

A financeirizacdo pode ser colocada nos seguintes termos: € um fen6meno que
resulta das contradicoes inerentes ao modo de producdo capitalista, de seu préprio
movimento e desenvolvimento. O desenvolvimento do capitalismo é o desenvolvi-
mento do valor, num movimento que busca abreviar o tempo de valorizacdo, tornar
mais eficiente as condicoes em que o valor se torna valor valorizado, o que tem como
consequéncia a negacao/ocultacdo dos processos reais de producao do valor e do pré-
prio valor. E preciso que formas que negam, a0 menos por um instante no ambito in-
dividual, a producao de valor tomem a dianteira, se tornem a referéncia do movimento

* N4do se pode cair numa dualidade de capital bom (produtivo) e capital mau (financeiro) que
leva a conclusdes de que o problema do capitalismo atual é apenas ma regulacdo,
insaciabilidade de certos setores, um problema circunscrito a circulacao ou mesmo a moral dos
agentes. O sistema é um todo integrado no qual as financas e a logica ficticia sdo uma parte.
Deste modo, é o capital como um todo o mal de nosso tempo.

® Crise do capital que se expressa inicialmente no mercado imobilidrio estadunidense e se
alastra para outros mercados, cujo estouro data de 2007/08, com consequéncias sentidas em
todo o globo. Mais detalhes em Gontijo & Oliveira (2011).



Revista Marx e o Marxismo, v.13, n.25, julldez 2025

do capital. O objetivo inalcancavel, mas eternamente perseguido, é o de o capital ser
puro valor que valoriza por si mesmo livre de todos os empecilhos, custos, atrasos e
incertezas que povoam o processo de producao e valorizacao do valor. A financeiriza-
cao é uma etapa em que esse sonho se realiza por um breve instante, ndo sem ampliar
as contradicoes e desembocar em violentas crises, afinal a substancia do valor é o tra-
balho. O processo de financeirizacdo, requer que a autonomizacao do capital ficticio,
a forma mais mediada em relacdo a producdo de valor, torne-se o centro da légica de
valorizacdo do capital, o que se espera sera esmiucado adiante.

2. Ciclo e rotacdo: valor em movimento

O livro I de O capital (Marx, 2013) desvenda a riqueza na sociedade capitalista
tendo em vista a perspectiva da totalidade com o mais-valor ocupando papel central,
enquanto o livro I (Marx, 2014) se ocupa dos aspectos da circulacdo e por fim, o livro
IIT (Marx, 2017) visa expor as formas concretas que surgem do processo de movimento
do capital em sua totalidade. A valorizacdo do valor é o fundamento, motor e finalidade
da dinamica capitalista. Os trés livros em conjunto evidenciam que, com o objetivo de
dominar completamente suas condi¢des de valorizacdo, o capital tende a se autono-
mizar e buscar negar sua propria substancia, o trabalho abstrato. Seu proprio movi-
mento o limita, eis uma contradicdo em processo, um sujeito cego e automaético que
tende tanto a dominar quanto a se autonomizar em relacao a sua substancia. (Mello &
Sabadini, 2023) Parafraseando Marx, o capital s6 existe em movimento, realizando in-
cessantes metamorfoses que se entrelacam de forma simultanea e sucessiva em infi-
nitos ciclos reprodutivos que assumem as formas de capital-mercadoria, capital-di-
nheiro e capital-produtivo. Cada forma deve dispor das propriedades necessarias para
executar sua respectiva funcao. Essas trés fases (formas dinheiro, produtiva e merca-
doria) constituem-se momentos das metamorfoses do ciclo do capital industrial, ou
seja, capital industrial é a sintese global das formas autonomas do capital.

O capital s6 pode existir em movimento, mesmo que tenha que se apresentar
como estavel ou sob a forma de um estoque em alguns momentos. Seu movimento
busca eliminar todo tipo de interrupc¢do e encurtar o tempo de circulacado. O capital se
movimenta mudando de forma, sofrendo metamorfoses com o intuito de valorizar o
valor. Trata-se de um processo de autonomizacdo em que cada funcao se desdobra a
partir de uma divisdo do trabalho dos capitalistas. E que tem no movimento, na mu-
danca de forma, um elemento central para a constante transformacao e especializacao
do capital. O valor percorre diferentes formas, num movimento incessante em que se
mantém e, a0 mesmo tempo, se valoriza. As formas se autonomizam e se acirra a con-
corréncia em busca de se apropriar da maior fragdo possivel do mais-valor. O que nao
implica necessariamente deslocamentos no tempo e no espaco.

Nao devemos confundir o movimento do capital como um deslocamento no
espaco ou no tempo. O capital pode se movimentar sem sair do lugar ou
pode ir de um lado para outro do mundo sem se movimentar. O movimento
do capital deve ser compreendido como uma espécie de espirito, ou um fan-
tasma, que muda de uma forma para outra e nesse movimento o capital vai
submetendo as pessoas, as coisas e toda a sociedade aos seus desejos ou a
sua légica, como se fosse um espirito fantasmagorico com vontade propria.
Sem o seu préprio movimento, o capital se deteriora, se desvaloriza e pode
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até desaparecer, ndo como totalidade, mas em suas formas particulares.
(Nakatani & Marques, 2020, p. 9-10)

As formas funcionais conformam uma continua metamorfose de uma forma a
outra, mesmo que em sua manifestacdo concreta a aparéncia seja de separacio. A fi-
nanceirizacao é apreendida, nesses termos, a partir do movimento, da necessidade de
mudanca de forma na dinamica global de acumulacao de capital.

O capital tem sua existéncia determinada pela necessidade de valorizacao do
valor, o qual depende de que haja mudanca ininterrupta de forma, o que pode ser vi-
sualizado na formula geral D — M (ft/mp) ...P ..M’ —D’.

No ciclo do capital-dinheiro, o dinheiro é capital ndo por ser dinheiro, mas por
estar inserido no processo de circulacdo, onde mercadorias especificas sao compradas
visando uma futura valorizacdo do valor. Nessa forma funcional o valor-capital cum-
pre as funcoes de dinheiro, como meio de circulacao e meio de pagamento, ou seja, é
dinheiro na forma e capital no conteido. Na primeira fase D-M, compra-se mercado-
rias especificas, meios de producao e forca de trabalho, que serdo usadas no processo
produtivo. Ndo ha nesse momento mudanc¢a na magnitude do valor, apenas mudanca
de forma. (Marx, 2014)

O valor/capital deve abandonar a forma dinheiro e transformar-se na forma
mercadoria, ndo qualquer mercadoria, mas nas mercadorias forca de trabalho e meios
de producio. Ao findar o ciclo valorizado é preciso reinicia-lo para nova valorizacgao.
Contudo, ja na primeira fase dois percalcos se colocam: a espera por percorrer todo o
ciclo para poder reinicia-lo pode ser demorada e sempre serd incerta, logo é vantajoso
que o capital inicial provenha dos mercados financeiros, seja de capitais na forma de
capital portador de juros ou ficticio ou ambos, pois assim o ciclo pode ser iniciado e
reiniciado sem que se necessite esperar pela valorizacdo. Pode-se investir um mon-
tante que em muito supera o capital proprio do capitalista individual e, portanto, pode
submeter ainda mais forca de trabalho aos interesses da valorizacao do valor.

O capital comercial se autonomiza em capital de comércio de mercadorias, em
que a funcdo de compra e venda de mercadorias torna-se especialidade de um capital
particular, o que acrescenta uma mediacdo entre o processo de producao e venda de
mercadorias. Ha o capitalista que atua na producio e o capitalista que atua na venda,
em que aquele que atua na producado pode transformar sua mercadoria em dinheiro
antes dela encontrar o consumidor final. Para o produtor finda-se um ciclo, mas no
processo global, a mercadoria apenas trocou de maos, aumentou a mediacdo entre a
producdo e realizacdo. E para o comerciante se iniciou um ciclo cuja relacdo com a
producdo desaparece, € preciso apenas vender, cumprir seu ciclo restrito a circulacao
sem as intempéries da producao para alcancar seu devido lucro. (Marx, 2014)

Mesmo sem criar valor, o capital comercial possibilita o0 aumento da taxa de
mais-valor por abreviar o tempo de rotacao do capital, encurta o tempo de circulacao
do capital liberando-o para aplicacdo na producdo, aumenta a produtividade da pro-
ducdo e amplia o mercado. Como o lucro do capital comercial j& estd contido na taxa
média de lucro, o comerciante compra a mercadoria abaixo do valor tendo seu direito
de se apropriar de valor garantido, pois contribuiu para a diminuicdo dos custos deste
valor. Marx, 2014)
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O maior montante possivel de dinheiro tem que tornar-se mercadoria o mais
breve possivel. Entdo, ja no inicio do ciclo global do capital industrial as formas finan-
ceiras e ficticias se apresentam como uma necessidade para que o valor possa vir a ser
valor valorizado. Essa necessidade se aprofunda conforme o capitalismo se desen-
volve, pois vao se agigantando os conglomerados com exigéncias cada vez maiores de
montantes iniciais de capital para fazer frente ao tamanho do investimento e se colo-
car, no minimo, em pé de igualdade com os concorrentes. Logo, para que ocorra a re-
producdo e valorizacado do capital, ja na sua primeira transformacao se coloca o capital
portador de juros e ficticio como fundamentais para iniciar o ciclo, principalmente na
etapa atual do capitalismo dominado por grandes conglomerados.

Uma vez transformado em mercadorias forca de trabalho e meios de producao,
o capital pode iniciar o processo produtivo, entdo assume a forma produtiva P. Aqui o
capital finalmente esta no terreno da producio, da geracao de valor. Nessa fase, o ca-
pital assume a forma funcional de capital produtivo (P ... M'— D’ — M ... P’) onde os
elementos materiais do capital serdo consumidos no processo de criacdao de novos va-
lores de uso, mas com um valor acrescido. As mercadorias, forca de trabalho e meios
de producéo, sdo combinadas para cumprir a funcao de capital produtivo, onde P ini-
cial e P final indicam que a reproducao do capital € ininterrupta; é producao pela pro-
ducao. Contudo, a valorizacdo esta encoberta, pois neste ciclo o pressuposto € a pro-
ducdo de mercadorias e a finalidade é adquirir novas mercadorias, produzir para pro-
duzir e assim obter diferentes valores de uso. O lucro e o mais-valor estdo intensa-
mente mistificados. O capital-produtivo se autonomiza em capital produtivo, inica
forma que participa diretamente da producdo de valor que forma o sustentaculo da
reproducao capitalista. Mas o que é simbolo de sua natureza também é seu inforttinio.
Afinal capital ndo existe para produzir uma infinidade de valores de uso, mas para ser
valor valorizado, para ser mais de si mesmo e quanto mais tempo passa na forma pro-
dutiva, quanto mais energia gasta nessa forma, mais distante estd de assumir sua
forma de puro valor. Eis um obstaculo que deve ser superado. Assim, ndo por acaso,
sdo desenvolvidas inovacoes tecnologicas que permitem submeter cada vez mais o
ritmo humano ao da maquina e inovacoes gerenciais, que aliados a reformas traba-
lhistas, extensao da jornada de trabalho etc., no limite jogam o trabalhador nas formas
mais brutais de trabalho semelhantes a escravidao para abreviar custos e o tempo de
sua passagem pela producao. Por um lado, busca-se passar o mais rapido pela produ-
cdo, diminuir seus custos, espremé-los ao maximo, e por outro, como consequéncia,
extrair o maximo de mais-valor. Mais-valor que deve se transmutar numa nova mer-
cadoria, afinal sua jornada ainda nao esta completa, estda na producao apenas de pas-
sagem, logo deve abandond-la para seguir seu destino.

Superados os desafios da producao, o valor pode assumir a forma M’, de uma
mercadoria que porta valor acrescido, mais-valor. E o ciclo do capital mercadoria
(M’ — D'.. P... M"),em que o capital assume novamente a forma mercadoria, que pre-
cisa ser vendida, ter seu valor realizado. A mercadoria funciona como capital porque
ja é mercadoria valorizada que precisa transformar-se em dinheiro para realizar seu
valor. Ser uma colecao de valores de uso, mesmo que portando mais-valor, ndo é o
objetivo do capital, por isso o capitalista ndao pode descansar, ainda nao esta satisfeito,
o valor valorizado nessa forma para nada o serve se nio for realizado, levado ao mer-
cado. Contudo, ha dificuldades, custos, empecilhos para levar a mercadoria ao mer-
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cado além de toda a incerteza quanto a possibilidade de a mercadoria ser de fato rea-
lizada. Aqui, mais uma vez é necessario lancar toda sorte de artificios para garantir uma
maior velocidade com os menores custos para realizar a mercadoria.

O capital-dinheiro se autonomiza em capital de comércio de dinheiro ao se es-
pecializar nas funcodes puramente técnicas do dinheiro. Atua comprando e vendendo
dinheiro para operacionalizar/facilitar a realizacao das funcoes e determinacoes pro-
prias do dinheiro necessarias para toda a classe capitalista. Compra e vende dinheiro,
se distancia da producao e mesmo do comércio, mas reduz os custos de circulacao por
abreviar o tempo de rotacao do capital.

Como desdobramento do capital de comércio de dinheiro tem-se a forma au-
tonomizada do capital bancério, em termos mais aparentes, o sistema bancario e fi-
nanceiro do periodo atual, que centraliza e executa todas as funcoes técnicas do di-
nheiro e o proprio sistema de crédito. Essa forma coloca ainda mais mediacdes entre
producdo e apropriacao.

No ciclo completo do capital industrial, o conteido capital assume varias for-
mas em que o processo global de producdo é a unidade entre o processo de producao
e de circulacdo. Num momento, o processo de producdo aparece como mediador das
fases opostas e complementares da circulagdo, noutro momento, é o processo de cir-
culacdo que aparece como mediador da produg¢do para uma nova produgao.

O processo de producao, como esséncia do capitalismo, aparece no ciclo do
capital-dinheiro como a mediacao entre as fases da circulacéo. E por isso, a
forma mais explicita em demonstrar que a esfera produtiva é o meio neces-
sario da criacdo de mais-valor. No ciclo do capital-produtivo, pelo oposto,
aparece como principio e fim, mediado, dessa vez, pela circulacao global de
mercadorias. A criacdo de valor ja ndo salta aos olhos, mas aparece como
pressuposto da circulacdo e como resultado dela. No ciclo do capital-mer-
cadoria o processo de producdo aparece justaposto ao processo de circula-
¢do. (Raposo, 2023, p. 16)

Cada polo pressupoe, condiciona e nega o outro mutuamente. O valor s6 é
acrescido no processo de producao pela forca de trabalho, contudo somente na circu-
lacdo é que este valor acrescido pode, de fato, ser realizado, convertido novamente em
dinheiro, apropriado pelos capitalistas, reinvestido.

Em suas formas concretas de existéncia, cada unidade individual de capital
reproduz o mesmo movimento ciclico: D —M (Mp + Ft) ..P.. M’ D’, arti-
culando-se entre eles e expressando-se concretamente como formas de
existéncia do capital em geral. Isso significa que cada empresa necessita
comprar continuamente matérias-primas e outros materiais de outras em-
presas, transforma-las em novas mercadorias e vender diariamente o resul-
tado de sua producéo, ou seja, efetuam cotidianamente o ciclo D — M — D’,
salvo a parte do que é chamado de capital fixo (constru¢des, maquinas,
equipamentos e ferramentas) cujo valor é incorporado gradativamente e
parcialmente na nova mercadoria. Cada unidade individual de capital pode
e deve estar continuamente e no mesmo momento sob as trés formas auto-
nomas: capital dinheiro, capital mercadoria e capital produtivo. (Nakatani
& Marques, 2020, p. 12-13)

Realizada a mercadoria, finalmente, o valor pode transmutar-se em dinheiro,
em valor valorizado, simbolo de si proprio, ser puro valor. Toda sua exaustiva jornada
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foi premiada, seu objetivo alcancado com sucesso, mas houve ao longo da jornada
toda sorte de interrupc¢oes, de incertezas e obstaculos. Entao fica claro, que abreviar os
passos da jornada ou talvez os eliminar por completo seja a melhor maneira de alcan-
car seu objetivo de valorizacdo. E preciso se desprender de suas formas materiais,
abandonar todo incomodo e ser valor que se valoriza por si mesmo. Afinal, todas as
partes do percurso apesar de essenciais para sua valorizacdo sdo também percalcos
que o acoitam, o distanciam de sua busca eterna por ser puro valor.

E preciso acelerar a rotacdo do capital para que o capital recomece seu ciclo
num espaco menor de tempo, o que aumenta a massa de mais-valor, como demons-
trado por Marx (2014). Como necessidade dessa abreviacao do tempo de valorizacao
0s capitais se autonomizam, € uma especializacao que aumenta a eficiéncia do capital.
Mas cada capital que se especializa coloca mediagoes que o distanciam da producao
do valor intensificando as contradicoes. Para se tornar mais eficiente na producao de
valor o capital necessita colocar media¢oes que ocultam/negam a producio de valor.

A autonomizacdo do ponto de vista individual é completa, hé valorizacdo sem
que se passe pelo ciclo global. Para o comerciante ou para o banqueiro é quase irrele-
vante o que se passa no campo da producao, mas ambos contribuem com o aumento
da produtividade do capital produtivo ao encurtar o tempo de circulacdo do capital e
o liberar para ser empregado na producao.

Para se tornar mais eficiente o capital necessita por um instante ocultar sua
fonte de valorizacdo, se apresentar como senhor de si mesmo no reino da circulacao.
Contudo, é nas formas financeiras, capital portador de juros e principalmente capital
ficticio, que encontra seu apice. Nessas formas o processo de producao pode, final-
mente, ser visto como um supérfluo, mero acessorio do movimento de valorizacao do
capital. Essa especializacdo torna o capital mais produtivo garantindo ganhos indivi-
duais e globais. O que cria mediacoes entre producdo e apropriacdo, com um maior
numero de capitais participando da apropriacdo com uma relacdo cada vez mais me-
diada, distante da producao de valor. Mas, no limite, s6 hd apropriacdo sobre valor
excedente produzido, o que exige que esta unidade, entre producao e apropriacao, seja
cobrada na crise. Quanto mais autonomizado o capital, mais mediacoes se apresentam
entre producdo e apropriacdo de valor, no entanto, a autonomizacao é sempre relativa,
na totalidade producdo e apropriacdo devem se complementar.

As autonomizacoes abreviam tempos e custos da producao, mas também re-
duzem a taxa média de lucro, pois aumentam ndo s6 o numero de capitais que parti-
cipam da apropriacdo em relacdo aqueles da producao como as proprias mediacoes
entre producdo e apropriacao. As autonomizacgoes fazem com que a producao apareca
cada vez mais, ndo como o terreno da geracdo de valor, mas como um obstaculo para
a valorizacao do valor.

Um destaque fundamental é que o movimento do capital sofre continuas inter-
rupcoes em cada uma de suas formas funcionais. Na forma dinheiro, a interrup¢ao
ocorre com o entesouramento. A forma produtiva interrompe o movimento da forma
dinheiro e na forma mercadoria, as interrupgdes na circulacdo ocorrem seja através de
estoques de capital na forma produtiva ou na forma de mercadorias acabadas. Nesses
momentos de interrupcao, uma parcela do capital estd se acumulando sob uma dessas
formas, mas sem funcionar como capital. (Nakatani, Teixeira & Gomes, 2023)
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O crédito surge como solucao para as perturbacées do ciclo. Para comecar ou-
tro ciclo de producao, o capitalista que ainda nado transformou sua mercadoria em di-
nheiro, pode comprar para pagar depois, pode emitir titulos de crédito. O sistema de
crédito viabiliza a aquisicdo de capital fixo ao mesmo tempo que dinamiza a rotacao
do capital, reduzindo custos em suas varias fases ciclicas.® (Teixeira & Gomes, 2021)

[...] para realizar o “milagre da multiplicacdo” — por meio da exploracdo do
trabalho - o capital precisa estar em constante movimento. Mas para ganhar
dinheiro com esse movimento o capitalista ndo precisa necessariamente in-
vestir na producao. Pode ser que ele nao tenha o capital na quantidade sufi-
ciente para isso, ou pode ser que ele ache esse tipo de investimento muito
arriscado ou muito trabalhoso, dado o contexto. Seja como for, os empresa-
rios podem optar por emprestar seu dinheiro a juros, recebendo ao final do
periodo acordado o montante que ele emprestou, e mais esses juros de 5%,
10%, ou seja la o que foi combinado. (Soto & Mello, 2021, p. 72)

O capital possui uma insaciavel fome de mais-valor o que exige sua existéncia
em constante movimento, tendo como campo de atuacdo o mercado mundial. O cons-
tante movimento se da no sentido de buscar diminuir ao minimo o tempo em que se
encontra imobilizado em alguma de suas formas e acelerar ao maximo o tempo de ro-
tacdo. O que, por sua vez, exige o desenvolvimento do sistema de crédito e o aprofun-
damento da logica ficticia do capital para as demais formas do capital. Sdo as tenden-
cias da acumulacido de capital que possibilitam compreender o sistema de crédito e
seu apice, o espraiamento da logica ficticia. Tal légica é produto e pressuposto da pro-
ducao capitalista. A busca por valorizacao abreviando ao méaximo e no limite sem pas-
sar pela producao tensiona cada capital particular. As atividades financeiras que ope-
ram uma distribuicdo do mais-valor aparecem como prépria condi¢do de existéncia
do mais-valor, o lucro como um desdobramento dos juros e, no limite, o lucro ficticio
como indiferente ao mais-valor, como senhor da dindmica da acumulacao de capital.
Assim, o desenvolvimento das formas funcionais do capital atinge o dpice de seu feti-
che e de seu objetivo no capital ficticio.

3. Capital portador de juros e capital ficticio: valor em negacéo

O capital de comércio de dinheiro se autonomiza no capital bancario que cen-
traliza e executa todas as func¢oes técnicas do dinheiro e o proprio sistema de crédito.
O capital bancario € constituido por dinheiro e titulos publicos e privados de todos os
tipos que conformam o moderno sistema financeiro. No capital bancario, o capital
proprio dos agentes financeiros se junta as somas, recebiveis, dinheiro e capital dos
agentes ndo-financeiros — sejam capitalistas, trabalhadores e/ou o Estado — que podem
ser negociados e renegociados constantemente. Como consequéncia da necessidade

% “Se na virada do século XIX para XX o crédito compreendia parte especifica da sociedade,

como empresas e 0os Estados nacionais, sendo as dividas dos trabalhadores de pequena
importancia para a reproducao do capital, a situacdo é outra nesse comeco de século XXI. Nao
apenas as empresas e 0s Estados nacionais fazem essas dividas como também dependem da
incorporacao das mais diversas esferas da vida privada a légica do endividamento, de modo
que os gastos cotidianos dos trabalhadores sdo transformados em operacdes de crédito, cujo
volume compde a sustentacdo da turbulenta reproducdo do capital no seu atual estdgio”.
(Nakatani & Braga, 2021, p. 101)
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de abreviar tempos e custos o capital bancéario operacionaliza o uso das formas mone-
tario-financeiras do dinheiro e do capital, o que permite de maneira mais acentuada
que o capital se torne uma mercadoria com o valor de uso de funcionar como capital,
de produzir lucro. Emerge dessa dinamica o capital portador de juros e o capital ficti-
cio, formas que ocultam completamente a producio de valor.

Toda a massa de dinheiro amontoada no capital bancario pode atuar como
uma nova mercadoria que ao ser cedida funciona como capital gerando lucro. A acdo
do capital portador de juros dinamiza o processo de acumulacao de capital, haja vista
que supre os problemas de demanda causados pelas eventuais acoes de entesoura-
mento. E mais, como para o emprestador ndo importa como o empréstimo sera utili-
zado, ndo importa o processo de valorizacao, ganha peso a ilusdao de que o capital pode
se valorizar de maneira independente da extracdo de mais-valor. A capacidade de mul-
tiplicacao/valorizacdo aparece como uma propriedade imanente do dinheiro, e como
consequéncia do capital. (Soto & Mello, 2021)

Assim, o dinheiro enquanto tal é potencialmente capital, e por isso pode, de
objeto de mediacao por exceléncia, transformar-se em coisa mediada. Dito de
outro modo: toda soma de valor (que deve se expressar em dinheiro, esteja ou
ndo corporificada nele) possui, neste modo de producao datado e localizado,
o valor de uso de proporcionar lucro e, como tal, transforma-se em mercado-
ria: mercadoria-capital ou, de maneira mais adequada, mercadoria-dinheiro
(pois, como vimos, o dinheiro aparece como encarnacao do valor). E é exata-
mente isso que Marx chama de capital portador de juros. (Hofig, 2012, p. 52)

No capital portador de juros, a valorizacao ocorre exclusivamente fora da tran-
sacao dele. O juro é parte do lucro, mas aparece invertido, como algo que provém do
dinheiro enquanto capital. E o dinheiro/capital aparecendo completamente como su-
jeito das relacdes, senhor de si mesmo, em que o juro cabe ao capital enquanto tal —
aparece como sua contrapartida natural, resultado de sua autovalorizacao —logo, nes-
ses termos, a contrapartida do lucro, que para o capitalista aparece como uma dedu-
cao dos juros, o que resta apos o pagamento dos juros, s6 pode ser a remuneracao de
um trabalho especifico, o trabalho de supervisdo. O ganho empresarial se apresenta ao
empresario, ndo como remuneracao de um proprietario, mas como remuneracao de
um trabalhador. Desta maneira:

[...] o aparecimento do dinheiro [capital] como sujeito corresponde ao de-
saparecimento do carater conflituoso do modo de producéo capitalista. Pois
quando o verdadeiro sujeito fica escondido, invisivel, o capitalismo aparece
como um sistema puramente mercantil, e o lucro como salario; e quando o
metabolismo social parece caber a uma reles coisa, a aparéncia de pura ob-
jetividade nas relacoes sociais estd plenamente consolidada, e esconde per-
feitamente o seu carater de relacdo entre homens e entre classes. Portanto,
o capital portador de juros vela o sistema como um todo, ja que sua existén-
cia implica a negagdo fenoménica deste mesmo sistema. (Hofig, 2012, p. 56)

Aparece como principal conflito do modo de producao capitalista a relacdo en-
tre o capital enquanto funcao e enquanto propriedade. E uma oposicéo entre a esfera
financeira e produtiva que obscurece o conflito entre capital e trabalho. O capital por-
tador de juros implica o capital enquanto sujeito autonomo das relacoes, negacdo do
processo de valorizacao e ja oculta a esfera financeira como parte, necessidade e resul-
tado do proprio movimento do capital.
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Com o desenvolvimento do sistema de crédito capitalista, emerge a aparén-
cia de que é “propriedade do dinheiro criar valor, render juros, quanto da
pereira produzir peras” (Marx, 2015, p. 493). E, uma vez que essa ilusdo so-
cialmente objetiva é reificada por sua repetida validacdo na esfera da circu-
lacdo — onde depdsitos ndo gastos podem sempre render juros —, uma trans-
formacdo adicional ocorre: o rompimento, na consciéncia dos agentes, da co-
nexdo entre juros e o ato de emprestar. Como assinala Marx, embora “a taxa
de juros ndo existiria” (ibidem, p. 485) na auséncia de empréstimos, o de-
senvolvimento do modo de producdo capitalista cria a aparéncia de que o
fen6meno do juro precede, e, portanto, é independente do ato de emprestar.
Sob o capitalismo, portanto, o juro aparece como uma forma de renda que
pertence ao capital-dinheiro em si mesmo, independentemente de “ser em-
prestado ou, entdo, disponivel para o processo de reproducdo” — caso em
que “rende juros ao capitalista funcionante como seu proprietario, separado
do lucro” (ibidem, p. 494). (Hofig & Miiller, 2022, p. 22)

Como necessidade de sua busca por valorizacdo, o capital pode ser temporaria-
mente alienado, emprestado sob condicoes definidas previamente, seja na forma de
uma maquina ou de dinheiro, garantindo o recebimento de juros ao emprestador. Ao
emergir, o capital portador de juros, fundamento do sistema de crédito, faz com que seus
ganhos aparecam como decorrentes da mera propriedade do capital, afinal o que acon-
tece no processo de valorizacdo em nada importa para o emprestador. As mediac6es
com o processo real de valorizacao sao ocultadas e a nocdo de que o capital é automati-
camente valorizado se mostra pujante. Com a generalizacao das operacoes de crédito os
juros aparecem aos capitalistas como a forma de remuneracao do capital por exceléncia.
Todo capital, proprio ou emprestado, aparenta render juros, e a diferenca entre juros e
o ganho total da empresa aparece como lucro do empresdrio, cuja origem esconde o
mais-valor e remonta ao trabalho de gestao como ja indicado. (Mello & Sabadini, 2023)

O que se tem com o capital portador de juros é a aparéncia de que uma mera
operacdo juridica permite a canalizacdao de um fluxo de rendimentos na forma de ju-
ros, como produto natural do capital, como restrito a esfera da circulacao, sem qual-
quer conexao com a esfera da producado. Nesse movimento, o capital portador de juros
se apresenta totalmente externo a producio de valor, a mediacao é ocultada por com-
pleto. Assim, todo capital aparece como fonte de juros e todo fluxo potencial de rendi-
mento passa a originar, por meio do processo de capitalizacdo, um tipo especifico de
capital, o capital ficticio.

O capital ficticio é um titulo de propriedade gerado a partir do processo de ca-
pitalizacdo, baseado na expectativa futura de fluxos de rendimentos, que possui um
movimento proprio — mas nao indiferente — em relacdo aos processos efetivos de ex-
tracdo de mais-valor. (Teixeira & Gomes, 2021; Mello, 2023)

A massa de dinheiro amontoada no capital bancdrio a partir de um desdobra-
mento do capital portador de juros pode consumar uma valorizacao sem que se passe
pelo processo de valorizacao. O sistema de crédito possibilita que todos ganhem juros
e torna o rendimento o pressuposto do capital. E criada a ilusao de que o capital se
valoriza por si mesmo, pois todo capital onde quer que esteja passa a ter direito a um
fluxo de rendimentos. Assim, a maior parte do capital bancario passa a se constituir de
capital ficticio.
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A formacdo do capital ficticio tem o nome de capitalizacdo. Para capitalizar
cada receita que se repete com regularidade, o que se faz é calculd-la sobre a
base da taxa média de juros, como o rendimento que um capital, emprestado a
essa taxa de juros, proporcionaria; se, por exemplo, a receita anual é =£100 e a
taxa de juros é = 5%, entdo £100 seriam os juros anuais de £2.000, que poderiam
ser agora consideradas o valor -capital do titulo juridico de propriedade sobre
as £100 anuais. Para a pessoa que compra esse titulo de propriedade, as £100 de
receita anual representam, de fato, os juros de seu capital investido a 5%. Desse
modo, apaga-se até o ultimo rastro toda a conexao com o processo real de valo-
rizacdo do capital e se reforca a concepcao do capital como um autémato que
se valoriza por si mesmo. (Marx, 2017, p. 571; énfase adicionada)

As formas elementares do capital ficticio analisadas por Marx (2017) foram as
acoes e os titulos publicos.” O essencial dessas formas é a capitalizacdo dos ganhos es-
perados, de modo que o preco dos titulos varia de acordo com as condicoes de con-
corréncia nos mercados financeiros, com os movimentos especulativos e em funcao
da demanda e oferta, autonomizando-se do valor por breves instantes.’

O capital ficticio em suas inameras formas interfere de modo decisivo na to-
mada de decisGes do capitalista e incrementa fortemente a mobilidade do capital,
além de intensificar o processo de centralizacdo de capital. As formas ficticias torna-
ram-se centrais para as decisoes de investimento e para a alocacao de capital em escala
global.’ (Mello & Sabadini, 2023) Com o esgotamento da expansao do pds-guerra a acu-
mulacao financeira se impde como uma necessidade para a continuidade da valoriza-
cdo capitalista. A inauguracdo do neoliberalismo num mundo de transnacionais im-
bricadas no sistema financeiro busca eliminar as barreiras para a valorizacao ficticia
através de um Estado forte na protecdo das condicoes de funcionamento do mercado

7 “Afinal, na propria medida em que se apresenta como uma forma do juro, o dividendo aparece
também como algo que deve caber ao capital em decorréncia de sua mera existéncia como
coisa de valor. E, por mais irracional que pareca tal representacio, ela é, para cada agente
individual, absolutamente verdadeira. Pois, enquanto titulos imediatamente negocidveis nos
mercados secundarios, as agoes podem ser transformadas a qualquer momento numa soma de
valor sob a forma do dinheiro. Esta Gltima, como sabemos, teré o valor de uso de funcionar como
capital, ou seja, aparecera como algo em si mesmo capaz de gerar um excedente na forma do juro.
Eisso significa que, ao exigir seus dividendos, o acionista apenas reivindica aquilo que seu capital
é, por si mesmo, capaz de gerar: longe de se comportar injustamente, ele apenas exige o
cumprimento daquilo que se lhe aparece como uma lei natural”. (Hofig, 2017, p. 941-949)

® Além das formas do capital ficticio analisadas por Marx, cabe mencionar os derivativos. Forma
que se desdobra daquelas e que ganhou enorme importancia nas ultimas décadas juntamente
com a securitizacao, sendo fundamental no estudo do movimento aparente dos mercados
financeiros e suas instabilidades. Tal forma aprofunda o fetichismo do capital, como apontam
Mello & Sabadini (2023, p. 135): “[...] o capital ficticio, em particular os derivativos, fazem com
que cada empresa, cada Estado, e mesmo cada individuo, cada trabalhador, seja encarado
como um potencial gerador de fluxos de rendimento e lhes seja atribuido certo risco concreto
especifico, que interferird, por exemplo, em seu acesso ao sistema de crédito (Sotiropoulos &
Lapatsioras, 2014). Além de uma pretensa universalizacao da forma capital ficticio, que tende a
ser projetada sobre tudo e todos, um poderoso mecanismo de controle e gestdo social,
condicionando comportamentos e decisoes, |[...]".

? Aspecto trabalhado por Chesnais (1996).
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bancério-financeiro através das desregulamentacées e desintermedia¢6es, bem como
com o uso da divida publica para sustentar e reciclar os ativos ficticios.

O capital ficticio é um titulo que tem como pressuposto a expectativa de fluxos
de rendimentos futuros, sua variacdo no presente se d4 devido ao que se espera do
futuro e isto mobiliza o agir do capitalista. Contudo, vale lembrar, que as mercadorias
adquirem valor em seu processo produtivo, em funcao do trabalho abstrato nelas ob-
jetivado, mas a realizacdo desse valor s6 se d4 na circulacdo em condi¢cdes que esca-
pam do controle do capitalista. O valor é determinado socialmente num processo con-
correncial e andrquico. A acumulacao de capital é, nestes termos, especulativa por na-
tureza e tem no capital ficticio sua expressao maxima. Afinal, a variacao de preco dos
titulos do capital ficticio pode ocorrer de modo independente das condi¢coes e do mo-
vimento real da acumulacao de capital a partir das condicdes de concorréncia de seu
proprio mercado. Tudo se passa como se producao real de valor fosse um mero supér-
fluo da acumulacao capitalista, da producao de valor. O seu rendimento, o lucro ficti-
cio, se apresenta como totalmente desconectado do processo de valorizagao.

[...] o capital ficticio aparece aos capitalistas individuais como a forma pre-
cipua de riqueza, e que os lucros ficticios que lhe correspondem tornam-se
referéncia fundamental para a acdo empresarial nos mais distintos setores
da economia, influenciando os fluxos e as aplicacoes de capital em escala
mundial. (Mello & Sabadini, 2023, p. 142)

O capital ficticio ndo cria valor, mas estabelece um direito de apropriacao sobre
um valor que pode ou nao ser produzido e no seu mercado particular pode multiplicar,
se valorizar quase que totalmente independente do que ocorre no terreno da produ-
cao. E capital que se valoriza sem compromisso com a producdo de mais-valor. Mesmo
assim, o capital ficticio é fundamental para acelerar o tempo de rotacao do capital, o
que aumenta a taxa de lucro. Mas quando a exacerbacao da sua légica encontra um
limite, reduz a taxa média de lucro, dado a menor geracdo de valor com mais capitais
participando da apropriacao, desemboca em crise. H4 a transferéncia da légica do ca-
pital ficticio até a esfera da forma produtiva do capital. Produc¢ao e apropriacdo devem
obedecer aos critérios de acumulacao do capital ficticio.

Com o desenvolvimento do sistema financeiro que se entrelaca cada vez mais
com todos os momentos do movimento do capital, cada unidade de capital tem sua
metamorfose imbricada com o mercado financeiro. O D inicial provém da esfera fi-
nanceira permitindo que se inicie o processo produtivo. Findado o processo produ-
tivo, a mercadoria com valor acrescido M’, s6 pode sair do campo da producdo para
chegar ao lugar de sua venda ao se envolver com o setor bancério/financeiro por meio
de seguros, financiamentos, derivativos, garantias e protecoes financeiras de todos os
tipos. Por fim, cada vez mais precisa para ser realizada que os seus consumidores tam-
bém estejam envolvidos no sistema bancario/financeiro, que a comprem aumentando
sua divida. Todas as metamorfoses do capital industrial ndo s6 necessitam se imiscuir
- hoje mais do que antes — com o sistema bancario/financeiro, como precisam se su-
bordinar aos seus desideratos: o que, como, quando, onde e em que velocidade pro-
duzir dependem da voracidade bancéario/financeira. E essa voracidade tem como sus-
tentaculo o Estado através da divida publica.

Em mais detalhes, na férmula geral do capital industrial (D —M (ft/
mp) ...P ..M’ — D), o valor que inicia o ciclo na forma dinheiro precisa se valorizar, se
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tornar dinheiro quantitativamente distinto, mas ndo o pode magicamente, é preciso
passar pelo processo de valorizacdo. O objetivo do valor é tornar-se valor valorizado,
logo todo o percurso percorrido até o objetivo por mais que seja uma necessidade é tam-
bém um obstaculo, uma limitacdo que impede o valor de valorizar-se de imediato. Nao
por acaso ocorrem as autonomizacoes das formas do capital industrial que o permitem
percorrer seu ciclo completo mais rapidamente. A autonomizac¢ao do capital ficticio, por
um lado, torna possivel uma mobilizacdo de uma maior massa de valor que pode servir
como investimento para qualquer das fases do ciclo industrial e, por outro, possibilita
acessar o rendimento antes da conclusao do ciclo, um rendimento que pode ser quanti-
tativamente maior do que as possibilidades dadas pela producao presente. O capital
bancério constituido principalmente de capital ficticio pode operacionalizar essa massa
de valor para os mais variados ramos viabilizando a obtencao de lucro, e ao fazé-lo per-
mite que o ciclo industrial seja perpassado mais rapidamente aumentando a taxa de lu-
cro, pois ao criar as condi¢coes para que a rotacdo do capital se acelere aumenta a sua
eficiéncia. Mas a massa de capital ficticio ndao responde as necessidades da producao,
sua existéncia realca a negacao da producio na obtencao de lucro, coloca a possibilidade
de acessar o rendimento de modo imediato sem passar pela producdo, logo, é de sua
natureza o agigantamento que culmina em mais direitos de apropriacao do que a pro-
ducio pode acompanhar. E a propriedade sobre o capital que aparece como fonte de
lucro dissimulando as relacdes de producao de valor. Como aborda Paulani (2016), a so-
ciedade passa a ter como protagonista o rentista, aquele que tem direito a uma parcela
do valor social produzido meramente por ser proprietario, no caso aqui em tela, propri-
etario de um capital que se valoriza de maneira independente no seu mercado préprio.
Como se vé, num primeiro momento o capital ficticio viabiliza uma producdo maior e
uma maior aceleracao da rotagdo do capital, mas seu destino é esconder a fonte de valor
e buscar valorizar-se por si mesmo. Trata-se de uma categoria que deriva da mera pro-
priedade e tem sua magnitude determinada por varidveis que sao externas ao processo
produtivo e, como tal, passa a reger/determinar todo o ciclo industrial. Afinal, ndo im-
porta em qual forma esté o capital industrial, ele deve responder a necessidade de valo-
rizacdo, de garantir o rendimento do capital ficticio. O rendimento aparece como deter-
minante do tamanho do capital, o capitalista ndo investe para ter lucros, mas define o
tamanho do seu investimento porque ja pode auferir um rendimento, os lucros ficticios.

O caréter temporal da riqueza ganha ainda mais destaque. Aquilo que ainda sera
produzido ja pode ser comercializado, e mais, no ambito individual pode ser realizado,
apropriado. A origem do lucro é obscurecida, bem como a exploracao da for¢a de trabalho.

A apropriacao de valor pelo capital ficticio € um caminho espinhoso, afinal os
canais usuais de transferéncia e apropriacdo de valor dentro do ciclo do capital ndo
parecem suficientes para explicar a natureza dos lucros ficticios, sendo possivel no
momento apenas pequenas elucubracdes sobre as possiveis mediacoes desse pro-
cesso." O capital ficticio dissimula as conex6es com o processo de valorizacdo capita-

' A perspectiva empreitada por um grupo de intelectuais ligados a Universidade Federal do
Espirito Santo (UFES), que tem no capital ficticio a centralidade da andlise, defende que os
lucros ficticios ndo correspondem a uma fracdo do mais-valor gerado no processo produtivo.
Essa abordagem conta com os seguintes trabalhos basilares: Carcanholo & Nakatani (1999),
Carcanholo & Nakatani (2001), Carcanholo & Sabadini (2009).
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lista. Sua valorizacao se apresenta como totalmente desconectada da producao de va-
lor num ciclo encurtado D-D’, na perspectiva individual, que nega completamente o
trabalho como fonte de valor. Consolida uma relacao juridica desdobrada do capital
portador de juros, de que todo capital seja fonte de juros, de rendimentos e a eleva ao
dar direito a efetivacdo de um ganho pela mera expectativa de sua existéncia em algum
momento do futuro. Toda conexdo com o processo real de producao vai se perdendo
e o capital parece alcancar finalmente seu auge, seu maior objetivo, o de valorizar por
si mesmo prescindindo da producdo e, portanto, do trabalho. Contudo, tem como
pressuposto o valor, sua geracao e valorizagdo, e como tal o capital ficticio estd circuns-
crito, limitado pelas possibilidades comuns ao movimento do valor.

Essa aparente abreviacdo do ciclo compreendido entre o abreviamento de
determinado valor em dinheiro e a obtencao de mais-valor sugere um grau
mais elevado de complexificacdo e autonomizacdo da reproducao finan-
ceira, correspondendo também a uma forma mais fetichizada do capital. No
plano da aparéncia, trata-se de dinheiro gerando dinheiro, sendo represen-
tado por formas como titulos publicos e privados, bem como por acoes. (Ne-
ves, 2022, p. 141)

No ambito individual o determinante ndo é a producao de valor, mas a apro-
priacdo do maior montante possivel de mais-valor em qualquer de suas formas, seja
lucro, juros, dividendos etc. Contudo, na perspectiva da totalidade, o crescimento de
formas de apropriacdo que minam formas produtivas de investimento intensifica as
contradicoes capitalistas e conduz a violentas crises cada vez mais rotineiras. Crises
cuja desvalorizacdo do capital é postergada, principalmente pela acdo do Estado na
atual fase neoliberal.

Desde a crise de estagflacdo da primeira metade de 1970, o Estado se destaca
como executor de politicas de repressao salarial e de recomposicdo do exér-
cito industrial de reserva, de desoneracdo fiscal para o grande capital e de
incremento do cardter regressivo do sistema tributério; de politicas de sal-
vamento e de injecdo de capital-dinheiro (ficticio) nos grandes conglomera-
dos econdmicos, por meio do rebaixamento de juros e de compra de titulos
“podres”, junto com outras politicas que catapultam a producdo de capital
ficticio e a centralizacao de capital, a custa de galopante endividamento es-
tatal. (Mello, 2023, p. 10)

O sentido do movimento do capital alcanca sua plenitude no capital ficticio.
Um capital se constitui a partir da mera expectativa de apropriacao futura de um valor
que pode ou nao ser produzido. E enquanto o futuro nao chega pode individualmente
ser realizado, apropriado, o que gera objetivamente riqueza para o seu possuidor. A
negacao do trabalho, dos processos de producao esta completa, todas as mediagoes
com a producdio e valorizagdo do valor sdo ocultadas. O valor se apresenta como capaz
de valorizar-se por si mesmo.

A forma ficticia pode na atual etapa histérica impor-se ao movimento do capi-
tal. E a l6gica do capital ficticio o principal determinante da acumulacao capitalista.
Com isso entende-se que o sentido do movimento do capital desde sua origem tende
para as formas ficticias de riqueza, para a negacdo dos processos produtivos, como ja
enfatizado e, dadas as condic¢oes histdricas apresentadas na década de 1970, o capital
ficticio finalmente assume a vanguarda da acumulacdo. O sentido do movimento do
capital é o da busca por ser puro valor que se valoriza por si mesmo, e, como tal, em
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cada etapa de seu desenvolvimento cria mediac6es que ocultam o trabalho como fonte
do valor, o que faz do capital ficticio sua forma por exceléncia a ser perseguida. Uma
vez que as condic¢oes historicas permitem o alvorecer da logica ficticia do capital, todo
o movimento do capital se apresenta como subordinado ao capital ficticio. O capital
deve produzir para garantir a riqueza ficticia. O capital produtivo ou comercial obe-
dece alogica ficticia.

O que existe desde o inicio do processo, do ciclo industrial é uma expectativa
de apropriacao que pode alavancar a producao. Ha uma inversao, pois antes, no capi-
tal portador de juros, um capital realmente existente é emprestado para funcionar
como capital produtivo e produzir mais-valor donde se obtém um rendimento. No ca-
pital ficticio, a partir de um rendimento é que se constitui uma massa de dinheiro que
pode vir a funcionar como capital. E uma légica que atinge todos os mercados, seja
financeiro ou produtivo, na fase atual. E a autonomizacao da logica de apropriacao
sobre a da producdo de valor que alcanca seu limite na crise. O capital dinheiro para
fazer frente aos investimentos produtivos s6 é possivel em quantidade suficiente se
preexiste um fluxo de ganhos no presente sobre o resultado futuro desse investimento.
O capitalista mobiliza seu capital para determinado investimento, ndo porque espera
um lucro ao fim do processo, mas porque no presente ja pode auferir lucro ficticio,
tanto para si quanto para outros capitalistas envolvidos. E uma inversao extraordindria
dalogica de acumulacdo, um investimento ocorre ndo porque dara lucro, mas porque
ja deu ou estd dando lucro. Como o mesmo ocorre com qualquer capitalista em qual-
quer de sua especialidade, seja um capitalista produtivo ou comercial, o capital ficticio
dé o tom da jornada dos distintos capitais.

Os capitais investidos na chamada acumulacao real devem operar para garantir
os ganhos, muitas vezes, ja realizados/apropriados. Por um lado, todo capital no pre-
sente se apresenta como fruto de um fluxo de rendimentos do futuro, é resultado de
algo que ainda vai ocorrer e, por outro lado, todo capital no presente deve operar no
ritmo e nas condicoes que permita que o fluxo futuro de ganhos seja produzido.

Todo capital, esteja nos mercados financeiros, na producao ou no comercio,
deve operar no presente como se fosse resultado de um fluxo de ganhos do futuro. Ga-
rante individualmente apropriacdo a qualquer tempo, torna a produ¢ao um supérfluo
em dois pontos: ao se valorizar independente da producédo no seu mercado préprio e
garantir a apropriacdo individual e por tornar a producao factivel (iniciar o ciclo global)
por preexistir a renda possivel de apropriacdo antes mesmo da produgdo comecar, é
como se fosse totalmente desnecessario que o capital percorresse todo o ciclo global
para alcancar seu objetivo. O capital ficticio torna, no campo da aparéncia, o trabalho
e a producao um obstaculo totalmente superado para sua valorizacdo. Finalmente
pode ser puro valor que se movimenta por si mesmo e alcanca valorizacgao.

O mais-valor s6 surge da exploracdo do trabalho e s6 pode ser apropriado de-
pois de o capital ter percorrido todo o ciclo global, o que é um limite, um obstéaculo, de
fato intransponivel para o capital ficticio. Se na perspectiva individual o valor ndo pro-
duzido é apropriado, na totalidade ha que se produzir o valor, producao e apropriacao
devem se complementar nem que seja na crise. Mas até que a crise chegue o capital
ficticio opera sem muitos transtornos, mesmo estando aparentemente tao distante da
producado com o rendimento aparecendo como fruto de um direito de propriedade so-
bre o capital.
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Uma hip6tese inicial é que a apropriacao que advém do capital ficticio se dd em
cima dos valores que sdo produzidos e realizados no presente, é o tempo como elemento
mediador. O lucro ficticio apropriado, por mais que se refira a uma producao de valor
que ainda ocorrer4d, é apropriado do valor que foi produzido. O descompasso temporal
entre producdo e apropriacdo é levado ao extremo. Em sintese, é sobre os capitais no
presente que recai o peso de suprir o valor que talvez se realizasse no futuro.

E possivel supor que quando o capitalista ou mesmo o trabalhador individual-
mente aufere seus ganhos do capital ficticio estd se apropriando de uma massa de va-
lor, de parte do lucro que foi produzido, e ndo como seu capital indica, de um valor
inexistente ou que sera produzido. Contudo, trata-se de uma forma de apropriacao em
que o tamanho dos ganhos se define por si mesmo, no seu mercado préprio indepen-
dente da producado de mais-valor, logo a massa de lucros produzida é pressionada, pois
precisa ceder partes constantemente maiores para os lucros ficticios. Certamente, di-
ante de tal perspectiva, a producao tem que lidar com um lucro médio menor e uma
necessidade crescente, ainda mais que em outras etapas do capitalismo, de aumento
da producao de mais-valor. O capital ficticio leva a uma pressao para baixo da pers-
pectiva de ganho nos setores produtivos, o que exige que estes busquem aumentar
suas possibilidades de ganhos, com aceleracdo da rotacdo do capital e suas conse-
quéncias sintetizadas em aumento da extracao de mais-valor, seja em ambito absoluto
ou/e relativo. Mas, ao final, a maior extracdo de mais-valor serd apropriada pelas for-
mas ficticias retroalimentando a necessidade de expansao do mais-valor.

O mais-valor deve ser produzido no presente para alimentar formas que se re-
metem a ganhos futuros, bem como as demais formas de apropriacdo. Por mais que o
capitalista produtivo vislumbre apenas seu lucro proprio, agora ele deve mobilizar seu
capital num ritmo, tamanho e capacidade suficiente para responder aos interesses do
capital ficticio, seja tanto porque seu capital inicial se lhe apresenta como resultado de
um fluxo futuro de ganhos, seja porque seu mais-valor produzido é canalizado para se
tornar o ganho ficticio realizado. Agora sua pressa em superar os obstaculos que im-
pedem a imediata valorizacao do valor é ainda maior, bem como sua necessidade em
se imiscuir nos mercados financeiros para sobreviver. O capital deve ser valor valori-
zado de imediato porque responde a uma sanha de valorizacdo imediata, se impoe
uma logica de apropriacao no presente de ganho futuro.

Como ja dito, o capital ndo pode alcancar valorizacao de imediato, é um limite
intransponivel. Nesses termos, apresenta uma tendéncia que estd sempre distante de
ser alcancada. Mas se apresenta no capital ficticio como se isso possivel fosse e subor-
dina os demais capitais dentro dessa logica. Com isso, a massa de capitais ficticios se
agiganta, os direitos de apropriacao de um valor que ainda nao foi produzido se tor-
nam muito maiores do que a producao de fato pode responder, seja no tamanho ou na
velocidade requerida. A divergéncia entre as condi¢oes de producao e de apropriacao
sdo levadas as ultimas consequéncias e s6 podem ser resolvidas na crise.

O capital ficticio aumenta a eficiéncia dos demais capitais, mas sua sede de
apropriacdo nao se mede pela eficiéncia ao qual colabora. E a sede mais intima e pura
do capital, de ser valor que se valoriza por si mesmo independente do processo de pro-
ducido de mais-valor e por isso deve se agigantar em relacao ao valor produzido e su-
bordinar todas as formas de capital a sua légica. Ao fazé-lo, de tendéncia do desenvol-
vimento do capital torna-se um limite, uma barreira a sua continuada expansao que
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desemboca em crises cada vez mais rotineiras e crises de grande envergadura como a
do subprime. Contudo, aparentemente na etapa do capital ficticio o que resta ao capi-
tal é se aprofundar em suas amarras, entdo sobrevive aprofundando a légica ficticia e
postergando/evitando a queima dos capitais ficticios. Nao por acaso, é neste sentido
que se dao as politicas de gestado das crises atuais bem como as estratégias dos proprios
capitalistas de busca de continuidade de seus negbcios que s6 podem continuar a exis-
tir imbricados nas formas ficticias. Assim, o capital ficticio intensifica a crise capitalista
ao mesmo tempo que é condi¢do para a continuidade do capitalismo, mesmo que cada
vez mais sobre bases mais frageis.

A proeminéncia do capital ficticio, de evento ocasional, circunscrito a determi-
nada fase do ciclo econémico, torna-se estruturante da fase atual do capitalismo. Su-
bordina o funcionamento do modo de producao a sua légica e se prolifera para as va-
rias instancias da vida social, que se expressa de forma mais imediata no crescimento
exponencial da riqueza dita financeira e das dividas das familias, Estado e empresas. O
que é resultado da propria natureza do capital, sua natureza expansiva, de busca in-
cessante por valorizacdo, em que o caréter ficticio se apresenta como potencialidade
capaz de alcancar o objetivo maximo de valorizacdo sem passar pelo inforttinio da pro-
ducao de valor. E o capital ficticio como elemento central do funcionamento do capi-
talismo que pressiona pelo aumento da exploracdo do trabalho, seja via mais-valor re-
lativo ou absoluto ou os dois, além de toda depredacao social e ambiental que acom-
panha essa jornada do capital.

Consideracoes finais

A financeirizacdo marca a atual etapa histdrica do capitalismo, € um fenomeno
que precisa ser compreendido em seus pormenores. A apreensdo desse fendmeno re-
quer uma andlise a partir do movimento do valor. E o valor em movimento negando a
si mesmo que poe as condicoes de existéncia de uma etapa financeirizada, uma etapa
em que é a logica do capital ficticio que d4 sentido ao movimento das demais formas
do capital. A categoria de capital ficticio é resultado de uma necessidade do capital se
valorizar negando a producdo de valor e sua preponderancia no processo de acumu-
lacao é entendido como financeirizagao.

O capital em seu movimento que leva a autonomizacoes e substantivacoes — as
quais elevam sua eficiéncia ao mesmo tempo que intensificam as contradicdes entre
producao e apropriacdo — necessita rumar para uma forma que mistifique sua fonte de
valor. O movimento do capital assumindo as varias formas do capital industrial tem o
sentido de negacdo do valor. O objetivo é o de superar todos os obstaculos, ser puro
valor, o que conduz o capital para a forma ficticia, uma forma que cumpre tais objeti-
vos e impoe novas contradicoes que s6 podem ser resolvidas na crise. A tendéncia a
negacao do valor se expressa plenamente na financeirizacao através da imposicao da
l6gica ficticia, umalégica marcada pela preponderancia do rendimento, onde o capital
sO existe porque preexiste rendimento, logo o processo de producao de valor se apre-
senta como totalmente irrelevante para acessar os ganhos. E a mera propriedade sobre
o capital que garante o direito a lucros ficticios, de modo que esse lucro se apresenta
como totalmente desconectado dos processos reais de producao, é o valor sendo puro
valor por um instante.
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A apropriacao de um valor que se refere a producao futura se da em cima da
producao presente levando ao extremo as relacoes entre producdo e apropriacdo. E
uma apropriacdo ainda mais mediada e mistificada com o capital ficticio como princi-
pal determinante da logica de acumulacgio capitalista. E, como tal, configura o feno-
meno da financeirizacdo como central na atual etapa histérica em que a producao se
dé nos moldes do capital ficticio, como resultado da necessidade do capitalismo se de-
senvolver negando/mistificando sua fonte valor. O capital precisa se apresentar como
capaz de criar por si s6 valor, abreviar ao maximo seu tempo de valorizagdo. O que é
possivel, de maneira mediada, com a légica do capital ficticio.
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