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RESUMO

Este artigo sugere que Marx tem um método para lidar com interacdo entre financas e
inovagdo. A simultaneidade entre causa e efeito e a identificacdo de efeitos reciprocos entre mudangas
na dimensdo monetdrio-financeira e industrial-inovativa sdo dois pontos de partida de sua
contribuicdo. Para investigar esse método de Marx, este artigo inicialmente define uma interpretagdo
dinamica do conceito de dinheiro. Posteriormente, as conexodes entre as duas dimensoes sdo avaliadas
em seus elementos histéricos e tedricos. Finalmente, é apresentada uma sintese das conexdes mais

importantes dessa interacdo complexa.

ABSTRACT

Marx has a method for the evaluation of patterns of interaction between finance and
innovation. Two starting points of this method are the simultaneity of cause and effect and the
identification of reciprocal effects between the monetary-financial dimension and the industrial-
innovative dimension. This paper investigates this method firstly defining a dynamic concept of
money. The connections between the monetary-financial dimension and the industrial-innovative
dimension are examined through their historical and theoretical elements. Finally, the most important

connections of this complex interaction are presented.
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“A conexdo entre o sistema monetdrio e a origem e o desenvolvimento da maquinaria é tdo estreita

que ndo necessita demonstragdo” (Georg Simmel, 1907, p. 197).

INTRODUCAO

A simultaneidade entre causa e efeito e a identificacdo de efeitos reciprocos entre mudancas na
dimensao monetario-financeira e industrial-inovativa, sintetizam um enfoque introdutério de Marx
sobre o tema e justificam uma andlise mais detalhada da sua elaboracdo. Além disso, esse enfoque
apresenta um padrdo de causalidade e de dindmica que pode dialogar com a literatura evolucionista a

partir de conceitos como “co-evolucio de institui¢des” (Nelson, 1995).

Nos tltimos anos a elaboragao evoluciondria tem dedicado uma atengao crescente ao tema da
articulagdo entre inovagdo e financas. Certamente a dindmica da globalizagdo e o papel de lideranca da
dimensao financeira no processo atual de internacionalizacio estimulam esse interesse tedrico. Entre
os trabalhos que expressam essa preocupacgdo tedrica destacam-se O’Sullivan (2004), Chesnais (2004,
2006) e Perez (2002).

Esses trabalhos véem preencher uma lacuna importante, explicitamente reconhecida por
O’Sullivan (2004). De certa forma, esses trabalhos fazem justica a um autor muito apreciado pela
elaboracdo evolucionista: o papel do sistema financeiro para a dindmica inovativa é central na
elaboragdo inicial de Schumpeter (1911), que define o “mercado monetirio” como o “quartel-general”
do sistema capitalista. Para Schumpeter “a funcdo principal do mercado monetario ou de capital é o

comércio de crédito com o propésito de financiar o desenvolvimento” (p. 86)."

Francgois Chesnais tem trabalhado hd mais tempo em torno das metamorfoses do capitalismo,
em especial na articulacio entre a globalizacdo e finangas internacionais (Chesnais, 1994 e 1996). Em
trabalhos mais recentes tem chamado ateng¢do para uma possivel nova fase do capitalismo com a
emergéncia de um regime de acumulacdo global dominado pelo capital financeiro (ver como exemplo
Chesnais, 2004). Mais recentemente, Chesnais (2006) tem tentado fundamentar na elaboracdo de Marx

a hipétese desse novo regime de acumulacao financeira.

Carlota Perez (2002) apresenta uma articulagdo entre a dindmica das revolugdes tecnoldgicas
que impulsiona as “ondas longas do desenvolvimento capitalista” e o papel da relacdo entre o “capital
produtivo” e o “capital financeiro” nas diversas fases do movimento ciclico. Perez focaliza as novas
empresas € novas indudstrias que alimentam a revolugdo tecnoldgica que abre cada nova fase do
capitalismo e investiga como sao financiadas. A partir da existéncia de acoplamento e desacoplamento
entre instituicdes ao longo das mudancas de paradigmas, Perez sugere quatro tipos de relacionamento
entre o capital produtivo e o financeiro (p. 74): 1) irrup¢do (“love affair”); 2) frenesi

(“desacoplamento”); 3) sinergia (“re-acoplamento”); 4) maturidade (‘“‘sinais de separacio”).

! A sistemitica preocupagio de Schumpeter com a questio financeira pode ser constatada em duas obras péstumas: History of
EconomicAnalysis e Das Wesen dés Geldes. Na primeira (Schumpeter, 1954) os temas relacionados ao dinheiro,
articulagdes financeiras, desenvolvimento dos bancos na historia do pensamento econdmico sdo avaliados cuidadosamente
(isso € percebido por autores pos-keynesianos, como Chick, 1986). Na segunda (Schumpeter, 1970), um desenvolvimento
ambicioso de sua teoria sobre o dinheiro é apresentado (uma boa apresentacdo das vicissitudes dessa elaborag¢do e da
publicagdo desse livro é realizada por Messori,1998).



Mary O’Sullivan (2004) discute o papel das financas na economia da inovacao, identificando a
negligéncia da questdo financeira na economia da inovagdo contemporinea. E um texto e um
programa de pesquisa bastante interessante, apoiado na proposta de integracdo entre economistas da
inovacdo e historiadores especializados na questdo financeira. E uma agenda que aparentemente tem

progredido, com contribui¢des muito ricas (ver O’ Sullivan, 2005; Lamoreaux et al, 2004).

Essas contribuicdes sdo importantes, mas algumas limitacdes podem ser indicadas: 1) uma
definicdo pouco trabalhada do que seria o “capital financeiro” (especialmente em Perez, 2002); 2) uma
excessiva clivagem/separacdo entre as duas dimensdes, articulada com um certo impressionismo em
relacdo a expansdo financeira atual (identificado na andlise de Chesnais); 3) uma certa subestimagdo
das transformacdes institucionais que sofrem as institui¢des financeiras para dar conta da interagdo
com a dimensao industrial-inovativa; 4) enfim, a falta de um quadro tedrico consistente para captar as

inter-relagdes entre a dimensao financeira e a dimensao industrial-inovativa.

Este artigo sugere que um didlogo com a elaboragdo de Marx enriqueceria esse esforco
evolucionista, ao contribuir para a constru¢io de um quadro teérico mais abrangente e consistente.”

Esse esforgo ndo é simples, envolve didlogos inter-disciplinares.

A hipétese deste artigo sugere que a obra de Marx contém elementos metodoldgicos
importantes para a constru¢do de uma articulacdo dindmica entre a dimensdo monetdria-financeira e a
dimensao industrial-inovativa. O carater inacabado dessa obra deve ser ressaltado, especialmente em
relacdo as questdes monetdrias e financeiras. Para tanto, as dificuldades de edi¢do do terceiro volume
de O Capital relatadas por Engels no seu preficio de 1894 devem ser relembradas. Nesse relato,
Engels € explicito ao afirmar que a maior dificuldade foi encontrada exatamente na Parte V (“a divisdo
do lucro em juros e ganho empresarial”). Krietke (2005), em um trabalho no qual relata investigacdes
realizadas a partir de manuscritos ainda inéditos de Marx, desvenda como a questdo monetério-
financeira era uma das preocupacdes centrais de Marx apds 1867. Notas de leitura e extratos
produzidos em 1868-1869 e em 1878-1879 envolvem mais de 700 paginas sobre o tema. O argumento
principal de Krietke contesta o mito que Marx nada mais teria feito em relacio a sua obra apés 1867.°
Para o raciocinio deste artigo, essas importantes observacdes servem para demonstrar o carater
inacabado da elaboracdo de Marx sobre o tema e o esfor¢co dedicado por ele para aperfeicoar a sua

compreensao.

Por isso, seria particularmente rica uma leitura de Marx que busca captar os elementos de
tensdo em sua elaboragdo, focalizando assim nos elementos dindmicos e nos potenciais
desenvolvimentos presentes na sua exposicdo. Numa palavra, a investigacdo ndo tinha se completado.
Uma releitura dessa obra em busca desses elementos pode ser muito ttil para a compreensdo de uma
articulacdo complexa e ndo-linear, em desenvolvimento entdo e em desenvolvimento ainda hoje, entre

as dimensdes monetario-financeira e industrial-inovativa.

Uma introducdo a abordagem de Marx pode ser obtida por duas referéncias bdsicas. A
primeira, nos Grundrisse, sugere uma formulacdo de causalidade dinimica, na medida em que

mudancas em uma dimensdo (industrial) podem ser causa e também efeito de mudangas na outra

? Este artigo pretende desenvolver alguns pontos apresentados inicialmente em Paula et al (2001), como parte da agenda do
grupo de pesquisa sobre Economia Politica Contemporanea.

3 Krietke (2005, p. 150), nota 9, informa a localizagdo desses manuscritos no IISG, em Amsterda.



dimensdo (monetério-financeira): nessa passagem Marx discute bancos, crédito e o processo de
concentracdo de capital (pp. 122-123). A segunda, no terceiro volume de O Capital, sugere a
existéncia de efeitos reciprocos entre as duas dimensdes, na medida em que desenvolvimento em uma

leva ao desenvolvimento em outra, e vice-versa (p. 612).

Dessa forma, o enfoque introdutério de Marx sobre o tema pode ser sintetizado nesses dois
pontos: a simultaneidade entre causa e efeito e a identificacio de efeitos reciprocos entre mudangas na

dimensiao monetario-financeira e industrial-inovativa.

A sugestdo de que Marx pode apresentar um método para lidar com essas duas dimensdes é
perfeitamente compativel com a abrangéncia de sua elaboracdo sobre o processo de producio

capitalista.

O esquema sintetizado na férmula D-M-D’, que alids recebeu um comentério favordvel de
Keynes, pode ser lido como uma indica¢@o da forte interligacdo e interdependéncia entre o dinheiro (e
capital monetdrio) e o processo produtivo (capital industrial ou produtivo). E uma férmula que
condensa um conjunto de relacdes que serdo desenvolvidas e explicitadas ao longo dos trés volumes
de O Capital (¢ importante lembrar que a férmula D-M-D’ € apresentada na Parte I do Volume I do

livro).

Ao longo de O Capital a discussdo da inter-relacio entre o dinheiro e o processo produtivo vai
transitando de um nivel de abstracdo mais alto - a generalidade, o capital em, geral, como no Volume I
— para um nivel menos abstrato — a singularidade, o conflito entre os varios capitais, como no Volume
IIL.* No volume 1III, as Partes IV e V apresentam divisdes funcionais entre os varios capitais, com a
discussdo dos capitalistas comerciantes de dinheiro, pos capitalistas monetarios e o desenvolvimento
correspondente de instituicdes como crédito, bancos e as metamorfoses do dinheiro e de seu

significado.

Quando se resgata a féormula D-M-D’ da vulgarizacdo de “manuais de marxismo” abre-se a
possibilidade de andlise do capitalismo no qual ha uma indissociabilidade entre dinheiro e produgao.
Afinal, na investigacdo de Marx € essencial a pergunta sobre “como o dinheiro se transforma em
capital” (1867, pp. 268-269).

As articulagdes entre a dimens@o monetario-financeira e a dimensdo industrial-inovativa sao
construidas ao longo dos trés volumes de O Capital. No primeiro volume Marx, ao tratar dos
processos de centralizacdo e concentracdo de capital (o processo de desenvolvimento da grande
empresa, no linguajar mais tradicional da economia industrial), processos decisivos na dinamica de
acumulacdo de capital, explicita o papel das sociedades por agdo como viabilizadoras dos
investimentos necessdrios. E as acdes sdo titulos, um exemplo de capital ficticio, tema para
desenvolvimento posterior (no terceiro volume). No segundo volume, ao tratar do processo de
producio e circulacio de capital, do processo como um todo, Marx indica sistematicamente o papel do
sistema de crédito e do sistema bancério para promover o encurtamento € o barateamento dos custos
de circulagdo e para acelerar a rotagcdo de capital (ambos movimentos com forte impacto sobre a massa
de lucros). No terceiro volume, a divisdo funcional entre diferentes capitais é apresentada, e a

contraposicao entre o capitalista monetario e o capitalista produtivo € desenvolvida (em antecipagdo

* Para uma apresentacio e discussio das transicGes entre os diferentes niveis de abstragio em O Capital, ver Paula (2003).



ao célebre esquema do segundo capitulo da Teoria do Desenvolvimento Econdémico, de Schumpeter).
Essa contraposi¢ao ¢ cristalizada na divis@o do lucro entre juros (a parte do capital monetario) e ganho

empresarial (a parte do capitalista produtivo).

Essas anotacdes preliminares contribuem para explicitar o objetivo deste artigo: investigar os
elementos mais importantes de um método elaborado por Marx para lidar com a inter-relacio entre a
dimensao monetario-financeira e a dimensao industrial-inovativa. Dessa forma, este artigo propde-se a

desenvolver exatamente o que Simmel considera tdo evidente que seria desnecessdrio demonstrar.

Nas préximas quatro segdes a investigacdo desse método de Marx € realizada, inicialmente
definindo uma interpretacdo dindmica do conceito de dinheiro (sec@o I) e posteriormente através da
avaliag@o de seus elementos histdricos (secdo II) e tedricos (secdo III) e de uma sintese preliminar dos

elementos mais importantes da interacdo entre as duas dimensdes (secio IV).

I. UMA NOTA PRELIMINAR: UMA CONCEPCAO DINAMICA DE DINHEIRO

Um pressuposto de toda a elaboracio de Marx € o cardter histérico do dinheiro e uma
dinamica especifica as metamorfoses que o dinheiro passa ao longo da histéria. Os elementos tedricos
para essa dindmica encontram-se em vdrias obras. Nos Grundrisse Marx menciona formas inferiores e
superiores de dinheiro (p. 145), como o dinheiro aparece mais cedo como medida do que como meio
de troca (p. 160), os metais preciosos formando uma “transi¢do natural da primeira forma do dinheiro”
(p. 166). Ainda nos Grundrisse hd uma referéncia importante sobre o papel moeda e seu significado:
“no curso do desenvolvimento,o valor de troca do dinheiro pode mais uma vez existir separadamente

de sua matéria, de sua substancia, como no caso do papel moeda” (p. 167).

Através do raciocinio sobre formas superiores e formas inferiores de dinheiro, Marx nos
Grundrisse chega a conexdo com o capital, sugerindo o estabelecimento de uma nova fase com a
emergéncia do modo de produgdo capitalista: “dinheiro como capital € um aspecto do dinheiro que vai
além do seu simples cardter como dinheiro. Pode ser visto como a sua mais elevada realizacdo.... De
qualquer forma, dinheiro como capital € distinto de dinheiro como dinheiro. Por outro lado, capital
como dinheiro parece ser a regressdo do capital a uma forma menos forma inferior” (1857-1858, pp.
250-251). A era do capital impde ao dinheiro uma nova dindmica, cujas caracteristicas mais
importantes Marx busca captar ao longo de O Capital. Essa nova dindmica impde ao dinheiro
transformacdes qualitativas para aperfeicoar, facilitar e multiplicar as possibilidades de sua
transformacdo em capital. Historicamente € um processo complexo, cheio de experimentagdes, de
eventos acidentais e aprendizado, que acontecimentos como a nio-convertibilidade da libra em ouro
de 1797 a 1821 (Villar, 1974, pp. 314-319).

A identificacdo desse ponto na elaboragdo de Marx (a dindmica do capital subjugando e
impondo uma nova dindmica ao dinheiro e suas formas) permite um conjunto de didlogos teéricos. Em
primeiro lugar, uma articulacdo com a elabora¢do combinada de Simmel, Knapp e Keynes, na medida

em que a transformacgdo qualitativa no dinheiro em simbolo (na linguagem de Simmel) exige a entrada



do Estado bancando o valor desse simbolo (Simmel, 1907, p. 184). As metamorfoses no dinheiro
exigem a criacdo de novas instituicdes, novamente um processo histérico de longa dura¢do e muita
experimentacdo. Escrevendo em um novo contexto histérico e monetario, Keynes (1930, p. 4) afirma
que “it is when this stage in the evolution of money has been reached that Knapp’s chartalism — the

doctrine that money is peculiarly a creation of the state — is fully realised”.

Ao longo de O Capital identifica-se uma tensdo na elaboragdo de Marx, que de forma
sistemdtica aponta as limitacdes da circulagdo metdlica para o desenvolvimento do modo de producdo
capitalista: a producdo capitalista , em sua escala atual, seria impossivel com a circulagdo meramente
metdlica, uma passagem que indica a (limitada) producdo de metais preciosos como uma barreira a
producio capitalista (volume II, p. 420). Dessa forma, o desenvolvimento do crédito e do papel moeda
¢ indispensével para a producio capitalista. No denso e sintético capitulo sobre o dinheiro na Parte I
do Volume I de O Capital, encontram-se todos os elementos impulsionadores de desenvolvimentos

como o sistema de crédito e do papel moeda na histéria do modo de producio capitalista.

Uma apreensdo dessa elaborac@o dinamica sobre o dinheiro pode ser enriquecida por didlogos
com Braudel (1986) e Simmel (1900).

A leitura de Braudel contribui para indicar a permanente dindmica para o que a literatura
contemporanea chama de inovagdes financeiras. Braudel apresenta o contexto histérico da retomada
da cunhagem de moedas em cidades-estado italianas (p. 95), a0 mesmo tempo em que indica o
surgimento de outras inovagdes como o cheque, a contabilidade das entradas duplas, os bancos, e
seguros sem notdrios (p. 112), as operagdes de crédito dos comerciantes italianos nas feiras de
Champagne (p. 96). Wolff (1986) em sua discussdo sobre a origem dos bancos, discute a letra de
cambio (pp. 120-122).

Simmel, autor que apresenta pioneiramente o conceito de reificagdo em sua obra sobre a
filosofia do dinheiro, especifica que “o dinheiro pertence a essa categoria de funcdes sociais
reificadas” (p. 175). Apresenta uma dinidmica singular do dinheiro que combina um declinio do
“significado do dinheiro como substancia” e um aumento do “significado do dinheiro como valor”

(como “puro simbolo”) (pp. 191-2002).

7

Para compreender a grandeza e os limites da elaboracdo de Marx, é importante situd-lo
historicamente. Alias, Marx localizou historicamente os horizontes tedricos de Hume e Ricardo, em
uma passagem célebre do Para a critica da economia politica: “o que as minas americanas
significaram para Hume, as prensas de notas de Threadneedle Street significaram para Ricardo” (1859,
p. 121). Cameron (1967) sintetiza em uma tabela (Tabela I1.2, p. 42) as mudancas quantitativas no
estoque de dinheiro e de meios de pagamento na Inglaterra e Pais de Gales entre 1688 e 1913. Essa
tabela mostra o progressivo declinio da moeda metélica e a correspondente ascensdo do dinheiro
criado por bancos (p. 46-47): em 1688-89 dinheiro em espécie representava 83,3% do estoque
monetdrio e em 1913 apenas 11,5%. No tempo de Marx, em 1875, por exemplo, esse valor alcangou

19,2%. A elaboragdo de Marx investiga essas mudangas e avalia a sua dindmica historica.

5 “The concept of abstract value detached from any specific form — value that is not guaranteed by na objective quality but
only by the state or the individual person ...” (Simmel, p. 184).



Essa observacdo inicial e os didlogos tedricos ai implicitos servem para questionar elaboracoes
que situam Marx como um metalista ou como um autor que ndo foi capaz de superar uma visdo do
dinheiro-mercadoria. Anitra Nelson (1999) ¢ um exemplo recente dessa visdo e Krietke (2001)
apresenta argumentos que refutam tal avaliagdo. Em suma, uma interpretagdo de Marx como autor de

uma elaboracdo dindmica do dinheiro € um pressuposto para o conjunto da discussdo desta secao.

II. ACUMULACAO MONETARIA, BANCOS E CREDITO COMO PRECONDICAO PARA O
MODO DE PRODUCAO CAPITALISTA

A partir dessa elaboracdo dindmica sobre o dinheiro, as transformacdes institucionais e os pré-
requisitos monetdrio-financeiros para a emergéncia do modo de producdo capitalista podem ser melhor
tratados. Essas precondi¢cdes monetdrio-financeiras deixam clara a importincia atribuida por Marx ao
tema, além de indicar uma primeira relacdo causal entre esses desenvolvimentos e o0s

desenvolvimentos industriais-inovativos: precondi¢do, pressuposto.

Para o deflagrar histérico do processo D-M-D’ (nomeado por Marx nos Manuscritos
Econdmicos de 1861-1863 como dinheiro-em-processo, pp. 16-17, expressdo também utilizada no
primeiro volume de O Capital, p. 256) a acumulacdo prévia de massas monetdrias foi fundamental.
Isso pode ser discutido a partir das notas de Marx sobre a usura e sua relagdo com a emergéncia do
novo modo de produgdo. A importancia histdrica da usura deve-se ao fato dela, ao lado do capital
mercantil, ter originado a forma¢do de uma riqueza monetdria independente da propriedade da terra
(1894, pp. 732-733). Quando os meios de producdo sdo fragmentados, a usura centraliza a riqueza
monetdria. Ao lado do papel de “arruinar os proprietdrios das antigas condicdes de trabalho™, a usura
forma uma riqueza monetéria autbnoma ao mesmo tempo que uma classe de mercadores (p. 745) e
com esse “efeito duplo” a usura é uma “poderosa alavanca na formacgdo das precondi¢cdes para o
capital industrial”. Para o argumento deste artigo, o que se quer enfatizar aqui € a emergéncia da uma

“riqueza monetdria autbnoma” como uma precondi¢do para o capitalismo industrial.

A identificacdo de “riqueza monetdria autbnoma” como uma precondi¢do permite um novo
ponto de didlogo com a elaboragdo de Braudel, em especial com a sua discussdo das expansdes
financeiras. Em uma conexio empirica explorada teoricamente na elabora¢do de Arrighi sobre os
“ciclos sistémicos de acumulacdo”, Braudel apresenta como os recursos excedentes gerados no
periodo histérico da hegemonia de Amsterdd migram para a Inglaterra. Braudel mostra como a
Inglaterra era o destino dos capitais excedentes dos negociantes holandeses e como “o afluxo de

A

dinheiro holandés deu folego ao crédito inglés” (1986, p. 240).

Por outro lado, a luta contra a usura, especialmente na Inglaterra no século XVIII, € vista por
Marx como tentativas de submissdo do capital portador de juros ao capital industrial. O
desenvolvimento do crédito e de suas institui¢des, incluindo os bancos modernos, é analisado por
Marx como esforcos de novos mercadores e comerciantes para se emanciparem da usura (pp. 736-
740). Nesse processo, um longo processo histérico (e de novos desenvolvimentos institucionais) ha
uma passagem que merece ser citada pelo que oferece de elementos para a compreensdo do cardter

eminentemente dindmico da elaboragdo de Marx sobre esse tema. Por um lado, Marx identifica “a

10



demanda para a subjugacdo do capital portador de juros ao capital industrial” simplesmente como
precursora (Vorldufer) das “criagdes organicas que essas condi¢des da produgdo capitalista produzem
na forma do moderno sistema bancdrio” (p. 738). Por outro lado, esse “moderno sistema bancédrio”
rouba do capital usurdrio o seu monopélio (pois concentra todos as reservas monetdrias e as coloca no
mercado monetdrio) e restringe o monopdlio dos metais preciosos através da criagdo de dinheiro de
crédito (p. 738).°

Adiante, Marx indica que o “cardter social do capital”, ¢ mediado e completamente realizado
apenas com o “desenvolvimento pleno do sistema bancario e de crédito” (p. 742). Novamente, para o
argumento deste artigo, essa passagem ¢ importante porque explicita como o desenvolvimento dos
bancos e do crédito € um pré-requisito para o modo de producdo capitalista. Desde o inicio, esse
desenvolvimento institucional possibilita a emergéncia de uma divisdo mais complexa entre os
diversos capitais, com uma divisdo de trabalho funcional entre eles. Isso traz novas possibilidades de
desenvolvimento, com o sistema bancdrio impulsionado a producgdo capitalista para além de seus

limites, ao mesmo tempo em que abre novas fontes de crises.

Outro elemento importante nas precondi¢cdes para o desenvolvimento capitalista, encontra-se
descrito no capitulo sobre a acumulag@o primitiva. Entre os seus elementos constitutivos Marx destaca
a divida publica (1867, p. 918) — “uma das alavancas mais poderosas da acumulagdo primitiva”. A
relacdo entre a divida publica e o Banco da Inglaterra (1986, pp. 347-350) e entre o sistema bancdrio
inglés e o Banco da Inglaterra (1986, p. 558-565) é descrito com riqueza por Braudel (1986, p. 347). O
resultado € uma avaliacdo da relacdo entre financas e o capitalismo (na verdade € a relagdo entre
finangas e revolucdo industrial). Para Braudel, na Inglaterra “houve mesmo uma revolugdo financeira
que correu misturada coma industrializacdo do pafs, que se ndo a provocou, pelo menos a acompanhou

e até mesmo a tornou possivel” (p. 559).

O papel da divida publica para o sistema bancério inglés leva a uma observag¢do importante: o
capital ficticio, segundo o conceito de Marx, faz parte dos mecanismos da acumulacdo primitiva

(titulos da divida piblica constituem um exemplo de capital ficticio).’

Assim, massas monetdrias independentes, bancos, crédito e divida publica ja estdo presentes
na origem do modo de producdo capitalista, constituindo precondi¢cdes e pressupostos para o seu
desenvolvimento. Os desenvolvimentos institucionais sumarizados nesta se¢@o ilustram os processos
histéricos para a deflagracio do esquema D-M-D’. E razodvel supor que esses desenvolvimentos
foram, por um lado, causa dos desenvolvimentos do capitalismo industrial posterior e, por outro lado,
conseqiiéncia de demandas e pressdes advindas desses desenvolvimentos. A relagdo de causa e efeito

opera desde o inicio.

III. ELEMENTOS PARA A CONSTRUCAO DE UMA INTERACAO COMPLEXA

® Essa passagem contribui para esclarecer como desenvolvimentos institucionais influem sobre a natureza do dinheiro e
enriquece a discussdo sumdria da sec¢do 1.

" Ndo custa mencionar que os titulos da divida publica dos Estados Unidos no periodo imediatamente posterior ao da
independéncia foram novamente importantes, tendo nesse caso constituido os primeiros titulos negociados no que veio a
ser a Bolsa de Valores de Nova York (Geisst, 2004, p. xx).
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Como uma nota prévia a discussoes entre as relacdes entre dinheiro e tecnologia € como uma
introducio a investigagdes sobre a génese das relagdes entre dinheiro e tecnologia, uma rapida mengao
a Simmel seria util: o autor de Philosophie des Gelds associa o desenvolvimento da economia
monetdria e o crescimento de habilidades intelectuais (p. 152). Nessa mesma linha, Seaford (2004)
associa a emergéncia da cosmologia filos6fica na Grécia Antiga ao pioneirismo na cunhagem da
moeda (um expressivo salto qualitativo na histéria do dinheiro), propondo uma relagdo direta entre o
dinheiro em uma nova forma e novas habilidades necessarias do raciocinio abstrato, ou como o
dinheiro em geral exige e possibilita um certo nivel de operagdes intelectuais. Em um comentdrio
sobre a elaboracdo de Seaford, o Prof. Marcelo Pimenta Marques sugere um conjunto mais amplo de
fatores como criadores das condi¢des para a emergéncia do pensamento grego (condicdes politicas,
influéncia da democracia, desenvolvimento de profissdes etc). Com essa ressalva, nesse contexto mais
amplo faria sentido discutir o papel do dinheiro para a experiéncia do pensamento.® A lideranca da
Grécia classica nas esferas monetdria e tecnoldgico-cientifica é reconhecida. Essa associagdo
geogrifica e temporal, entre pioneirismo e lideranca monetario-financeira e realizagdes em ciéncia e
tecnologia, persiste ao longo da histéria: ela pode ser captada no grande painel histérico elaborado por
Braudel (1986). Basta acompanhar a seqiiéncia de centros hegemonicos e identificar neles a lideranga
nas duas dimensdes: Veneza (1378-1498), Génova (1557-1627), Amsterda (1627-1773/1783), Londres

(1773) e Nova York que substitui Londres no inicio do século XX.

Possivelmente a 16gica que fundamenta tal associagdo vem discutida desde os Grundrisse, nos
quais Marx indica uma relacdo entre o dinheiro, a divisao de trabalho e o seu aperfeicoamento. O
dinheiro e as relacdes monetérias desenvolvem-se em sintonia com a divisdo de trabalho, isto é, diz
Marx, com o crescente cardter social da producdo (1857-1858, p. 146). Na medida em que cresce o
cardter social da producgdo, portanto a divisdo do trabalho, também cresce o “poder do dinheiro” (p.
146). Mais adiante, Marx especifica ainda mais essa relagdo, especificando a sua génese, ao afirmar
que “o dinheiro oferece a possibilidade de uma divisdo absoluta do trabalho” (p. 200). Evidentemente
esse ponto é derivado de Adam Smith, que no Capitulo IV, Livro I, ao tratar da “Origem e uso do

dinheiro”, aponta o papel da divisdo de trabalho (1776, pp. 126-131) nessa génese.

Essa relacdo entre dinheiro e divisdo de trabalho pode ser traduzida como uma relagdo entre o
dinheiro (e sistema monetério) e melhoras na produtividade, logo, progresso técnico. A primeira forma
de progresso técnico exposta pela nascente economia politica é exatamente a divisdo do trabalho,
exemplificada na célebre descri¢do e andlise de Adam Smith sobre a manufatura de alfinetes. Essa
descricdo € apropriada pela economia industrial contemporinea nas suas discussdes sobre o progresso
técnico e seus determinantes (Scherer, 1990), indicando alids a divisao de trabalho e sua contrapartida,
a especializacdo, como um dos motores persistentes do progresso tecnolégico ao longo dos séculos
XIX e XX.

O percurso da exposicdo de Marx na Parte IV do primeiro volume de O Capital, na qual a
dindmica do progresso técnico estd exposta (“o impulso permanente do capital pela ampliagdo da
produtividade do trabalho”, pp. 436-437), absorve essa elaboragdo de Adam Smith, a0 mostrar a

transicdo da cooperagdo para a manufatura e da manufatura para a fibrica e a “grande industria”,

8 O Prof. Marcelo Pimenta Marques apresentou dois semindrios no Cedeplar (o primeiro em 2003 e o segundo no dia
28/08/2006) para discutir as origens do pensamento cientifico na Grécia.
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integrando-a em uma perspectiva histérica mais ampla. Dessa forma, ha por um lado um elemento
genético na relacdo entre dinheiro e divisao de trabalho, que posteriormente passard por um conjunto

de mutagdes e transformacdes, apresentado por Marx ao longo de O Capital.

Nos trés volumes de O Capital a questdo do dinheiro, de suas metamorfoses, do
desenvolvimento do sistema monetdrio e de crédito e de suas relagdes com a dimensdo industrial-
inovativa vai se desdobrando e acompanhando os diversos niveis de abstracio que Marx adota. E
possivel insistir que Marx, em cada um dos volumes, deixa claro as articulagdes entre as dimensdes
monetdria-financeira e industrial-inovativa. Uma leitura integrada dos trés volumes de O Capital, ja
sugerida em Paula et al (2001), € um pressuposto bdsico para a correta compreensdo do tema deste
artigo.

Como visto na secdo III, o ponto de partida do modo de produgdo capitalista pressupde o
sistema bancario e de crédito, indispensdveis para a subjugagdo do capital produtor de juros ao capital
industrial. Talvez, poderia ser acrescentado, tratam-se de construgdes institucionais para impedir a
permanéncia do dinheiro na ociosidade (ou seja, rompendo bloqueios a sua permanente transformacao
em capital). O que Simmel (1907, p. 212) corretamente trata como a “restlessness of money”
pressupde essas bases institucionais apresentadas pela andlise de Marx. Por isso, na densa
apresentacdo do papel do dinheiro na Parte I do primeiro volume de O Capital, o dinheiro aparece
como passivel de um conjunto de metamorfoses, de mudancgas funcionais, de potencial evolutivo em
direcdo ao papel moeda, a sofisticacdo do crédito, ao capital ficticio. Todo o desenvolvimento
realizado na Parte V do terceiro volume ja estd contido em germe na discussdo na introducdo do
primeiro volume. Nessa Parte V, hd um capitulo bastante sintético (Capitulo 27), que Marx deixou em
uma forma bastante acabada: a fun¢@o do crédito na sociedade capitalista. Localizado apds a exposi¢do
da divisdo funcional entre os vdrios capitais (com a emergéncia e crescimento dos capitais de
comércio de mercadorias e de comércio de dinheiro, o amadurecimento e a diferenciacdo de
capitalistas monetdrios, as relacdes entre o capital portador de juros e os capitais ativos, o
desenvolvimento do capital ficticio), Marx pode mostrar como o desenvolvimento das institui¢des de
crédito (o crédito e seus instrumentos s@o desenvolvimentos do dinheiro como meio de pagamento)
eleva as possibilidades de acumulagdo de capital, multiplicando as fontes para o que Hilferding
posteriormente identificaria como “mobilizacdo de capital”’. Nesse ponto, Marx ja discute a
emergéncia das sociedades por acdes e o papel das bolsas de valores, entdo em fase de transicdo para
um papel maior nas economias capitalistas (como discutido por Engels em um apéndice do terceiro
volume e por Hilferding). Mas os elementos dindmicos essenciais 14 estdo, em especial os impactos do
desenvolvimento do crédito sobre a substituicdo do dinheiro metélico por papel moeda (1894, p. 567).
Nesse capitulo, o sistema de crédito € reconhecido explicitamente como acelerando o desenvolvimento
material das forcas produtivas e a criacdo do mercado mundial (1894, p. 572). Esse sentido de
causalidade acompanha o comentdrio de Marx sobre as ferrovias, centralizacdo de capitais e as
sociedades por acdo (1867, p. 780).

O significado do sistema de crédito no sistema capitalista € uma antiga preocupagdo de Marx,
certamente alimentada pela forma como os socialistas proudhonianos abordavam o tema. O tema do
primeiro capitulo dos Grundrisse é o dinheiro e esse capitulo é iniciado por uma leitura critica de um
livro sobre bancos de um autor proudhoniano (Alfred Darimon). Nessa critica, que se relaciona a todo

um esfor¢o de pesquisa e investigacdo de Marx sobre o dinheiro, as posi¢des de socialistas em relacio
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ao moderno sistema de crédito sdo avaliadas detalhadamente (o tema reaparece no terceiro volume de
O Capital, no qual os saint-simonianos sdo o objeto principal da critica). Nessas reflexdes, Marx
indica uma certa unilateralidade nas andlises de Darimon e outros que insistiram no papel do crédito
na formacgdo evolugdo do sistema capitalista. Essa unilateralidade tem importantes implicacdes
politicas, pois dessa forma propostas de transformacdo limitadas a esfera da circulagdo seriam
suficientes para superar o sistema capitalista (dai as propostas de crédito gratuito, substituicdo do
dinheiro por bonus de trabalho etc). Marx, ao criticar essa unilateralidade afirma que “as modernas

institui¢cdes de crédito seriam tanto uma causa como um efeito da concentracio de capital” (p. 122).

Apbs as pesquisas e elaboracgdes realizadas ap6s os Grundrisse Marx mantém esse padrdo de
relacdo entre as duas dimensdes. No primeiro dos capitulos de uma série de trés sobre “capital
monetdrio e capital real”, Marx discute as relacdes entre crédito comercial e a producido em grande
escala para mercados distantes, anotando que o crédito é indispensdvel aqui. Na seqiiéncia do
raciocinio, Marx novamente sugere a existéncia de efeitos reciprocos entre crédito e industria: *
crédito que cresce em volume com o crescimento e cresce em duragdo com o aumento da distancia dos
mercados”. Dai, “um efeito reciproco tem lugar aqui. O desenvolvimento do processo de produgdo
expande o crédito enquanto o crédito por sua vez leva a uma expansio de operacdes industriais e

comerciais” (1894, p. 612).

Essas relagdes de causa e efeito e de efeitos reciprocos, entretanto estdo longe de ser relacdes

lineares e sem crises.

IV. AS CONEXOES MAIS IMPORTANTES NESSA INTERACAO COMPLEXA

A identificacdo de bancos e sistema de crédito como um dos pressupostos para o
desenvolvimento inicial do modo de produgdo capitalista articula-se necessariamente com a
compreensdo do desenvolvimento da divisdo funcional entre os vdrios capitais, com a especializacdo
de capitalistas no comércio de mercadorias, comércio de dinheiro e a emergéncia de capitalistas
monetdrios. Essa divisdo funcional € cristalizada na diferenciacdo entre juros e lucro empresarial. A
divisdo funcional e a especializacio dai derivada abrem uma nova dindmica na relag@o entre os varios
capitais. Posteriormente, a emergéncia de dividendos como uma forma especifica de remuneracio (de
acdes), uma contribuicdo tedrica de Hilferding, exemplifica essa dindmica histérica. Dindmica cada

vez mais complexa e rica, em desenvolvimento até hoje.’

Uma primeira conexio articula a expansdo da producdo material com a expansdo da
acumulacdo monetdria. Ela ¢ apontada por Marx na sua discussdo nos capitulos sobre o capital
monetdrio e o capital real, os capitulos 30 a 32, Parte V (€ importante lembrar que segundo Engels em
seu prefécio, é como capitulo 30 que a dificuldade de edi¢do realmente comeca). O capitulo 32 abre-se
com uma referéncia a “massiva soma de dinheiro que .... é o resultado da escala massiva do processo
de reproducdo”. Vale repetir: o processo de produgcdo material gera enormes massas monetdrias. Essas

massas monetdrias devem ser re-transformadas em capital. Essas massas monetdrias em expansao

° Para uma visdo da complexidade dessa divisdo funcional atualmente, ver um survey sobre os centros financeiros globais
preparado pelo The Economist (“Magnets for money: a special report on financial centres”, September 15, 2007).
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implicam na expansdo dos capitalistas monetdrios. Adiante, hd uma passagem importante para o
raciocinio deste artigo, Marx explica: “na medida em que a riqueza material aumenta, a classe de
capitalistas monetérios cresce. Por um lado, hd um aumento no niimero e na riqueza de capitalistas que
se retiram (zuriickziehenden Kapitalisten), os rentiers. Por outro lado, o sistema de crédito deve se
desenvolver mais, o que significa um crescimento no nimero de banqueiros, emprestadores de
dinheiro, financistas etc. Com a expansdo do capital monetdrio disponivel, também se expande o

volume dos papéis portadores de juros, os titulos do governo, as acdes etc...” (1894, pp. 642-643).

Essa conexdo é explorada por Arrighi (1994) na sua elaboracdo sobre “ciclos sist€émicos de
acumulacdo”: fases de expansdo material geram fases de expansdo financeira, em uma generalizacdo
do esquema D-M-D’ para além dos circuitos mais especificos do capital. Arrighi também se inspira
em Braudel (1986), que apresenta os movimentos histéricos entre expansdes materiais € expansoes
financeiras, sugerindo ai que as expansodes financeiras poderiam ser um sinal do inicio da transi¢cdo de
hegemonia na economia-mundo (na medida em que essas massas monetdrias encontrariam
oportunidades de investimento em outros paises). Essa associag¢do e esse encadeamento temporal entre
as expansoOes materiais e as expansdes financeiras talvez sejam importantes contribui¢cdes de Arrighi e
Braudel ao debate contemporaneo, em especial para contextualizar as elaboragdes sobre a emergéncia
de “regimes de acumulacio financeira”, pois as expansdes financeiras seriam um fendmeno histérico

mais geral e recorrente do que pode ser suposto a primeira vista.

Dessa forma, é necessario compreender a inevitabilidade da acumulacdo de massas monetdrias

como resultado de fases de prosperidade industrial-produtiva.

Uma segunda conexdo articula a expansdo monetdria com novos empreendimentos. Essa
expansdo, que também pode ser conseqii€éncia da expansdo do sistema bancério (1894, p. 619). Em
uma discussdo ainda nos limites dos capitulos sobre “capital monetdrio e capital real”, Marx discute
questdes referentes a dindmica ciclica (pp. 619-620), indicando uma fase de prosperidade na qual,
apesar do aumento da demanda por capital de empréstimo, a taxa de juros ndo subiria em fungdo das
condi¢des de oferta de recursos monetérios. Esse seria um momento no qual indmeros investidores
industriais poderiam operar sem capital de reserva e apenas com base em dinheiro de crédito.
Momento no qual, prossegue Marx, haveria uma “grande expansado de capital fixo em todas as formas”

e a “abertura de um grande nimero de novas empresas” (pp. 619-620).

Por isso, essa segunda conexdo indica a expansdo monetdria contribuindo para novos

investimentos e, portanto, para nova expansao material.

Uma terceira conexdo articula uma dindmica entre mudancas quantitativas e qualitativas. A
acumulacdo de massas monetdrias maiores e a maior disseminagao dos mecanismos de crédito abrem
espaco para inovagdes institucionais na esfera monetdrio-financeira. Ainda na Parte IV do terceiro
volume, Marx indica uma dindmica de dupla divisdo de trabalho. Por um lado, ha a especializacdo de
funcgdes entre os capitais, com a emergéncia de um capital comercial de dinheiro e de uma fungdo
especifica de capital monetdrio, como um ramo especial de negdécios. Por outro lado, hd um
aperfeicoamento da divisdo de trabalho no interior desse ramo especial de negocios. Trata-se de um
“desenvolvimento entre varios ramos independentes uns dos outros e de um desenvolvimento dos

locais de trabalho no interior desses ramos (escritérios grandes, numerosos contadores e caixas, uma
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divisdo de trabalho altamente desenvolvida). Pagamento e recebimento de dinheiro, acerto dos
balangos, manutencdo de contas correntes, armazenamento de dinheiro etc... transformam o capital

adiantado nessas funcdes em capital de comércio de dinheiro” (p. 433).

O desenvolvimento posterior do sistema bancério, o permanente aperfeicoamento da divisdo
de trabalho nos dois aspectos indicados por Marx (entre os capitais e no interior do capital monetario,
bancério e posteriormente financeiro) tem a sua dinidmica inicial apontada nessas passagens. A
localizagdo histérica da elaboracdo de Marx e a é€nfase nos elementos dindmicos aqui apontados
permitem didlogos com elaboragdes que investigam a histéria dessas mudancas institucionais. Grosso
modo, Marx estd discutindo e investigando o que Victoria Chick (1986) consideraria como os estagios
1 a 3 da evolugdo do sistema bancdrio. Por sua vez, a descricdo de Chick sobre o aprendizado e a
evolucdo institucional indica a multiplicacdo de possibilidades de financiamento da acumulagdo
capitalista oferecidas pelo sistema bancério ao longo do século XX, que tem relagdo com a ruptura de
limites ineldsticos oferecidos pela circulagdo metdlica e mesmo pelo padrido ouro e o aparecimento de
novas fontes para a acumulagdo de capital como a capacidade de criagdo de meios de pagamento pelo
sistema bancdrio, relacionadas as fases 4 e 5 do esquema de Chick (essas duas ultimas fases significam
uma mudanga qualitativa no cardter do dinheiro, certamente facilitando em muito a sua transformagao

em capital).

Em um outro nivel, o desenvolvimento do venture capital, tao importante no final do século
XX para o desenvolvimento de novas empresas relacionadas a novas tecnologias nos Estados Unidos
(Gompers & Lerner, 1999), pode ser compreendido como resultante da acumulagdo monetaria e
financeira alcancada pelo pafs. A divisdo de trabalho no interior do setor financeiro possibilitou a

emergéncia de uma forma de financiamento que conecta diretamente recursos financeiros e inovacao.

Uma quarta conexao envolve ainda a relagdo entre mudancas qualitativas e quantitativas, mas
em um sentido inverso ao do anterior. A ampliacdo da escala da producdo, a maior importancia dos
investimentos em capital fixo (a tendéncia histérica ao crescimento da composi¢do organica do
capital) determina a dimensdo industrial-inovativa novas demandas sobre o capital monetirio e seu
ramo especial de negdcios. Para a realizacdo de investimentos maiores, novas instituigdes sdo
necessdrias. Certamente viabilizados pela dindmica exposta na terceira conexdo acima,
empreendimentos como ferrovias exigem/estimulam o aperfeicoamento de sociedades por agdes.
Essas por sua vez, contribuem para o aperfeicoamento (novamente, mudancas quantitativas e
qualitativas) de bolsas de valores, que tendo amadurecido podem posteriormente contribuir para novos
saltos nos processos de centralizacdo e concentragdo de capital. Essas articulacdes podem ser
acompanhadas pela histéria de Wall Street e pela emergéncia das sociedades an6nimas nos Estados
Unidos no final do século XIX e inicio do século XX (Myers, 1931; Chandler, 1977; Geisst, 2004).
Como Minsky (1986, p. 317) coloca, um mercado de titulos e de agdes é um “complemento

necessario” (necessary adjunct) para a sociedade andnima como forma de organizar negdcios.

Um painel histérico mais abrangente contribui para uma melhor percepc¢io dessa dindmica de
transformacdes mutuamente determinadas. Freeman & Perez (1988) oferecem um esquema que
sumariza essa relagdo dindmica e as mutacdes que se processam nas duas esferas. No roteiro em que
sumarizam as caracteristicas principais das diversas ondas longas, na coluna relativa a organizagdo das

firmas, indicam como na primeira onda longa as firmas pequenas e os empresarios tinham acesso a
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capital local e a riqueza individual, na segunda onda longa as firmas j4 um pouco maiores contavam
com sociedades por acdes e na onda longa a emergéncia da grande empresa estava associada a
concentracdo das atividades bancdrias e ao capital financeiro, na quarta onda longa a difusdo das
multinacionais implica no papel dos investimentos diretos no estrangeiro e na quinta onda longa ha
referéncia a estruturas como mercados de capitais internos as grandes corporacdes. No geral, o

esquema sugere uma necessdria co-evolucao entre as duas dimensoes.

Finalmente, a conexdo entre as duas dimensdes estd longe de ser simétrica, equilibrada e
destituida de conflitos. Por um lado ha as crises, por outro hd disputas entre os diversos capitais
(industrial, monetdrio, financeiro, comercial). As fases de expansdo financeira que se repetem na

histéria, como formulam Braudel e Arrighi, podem ser uma expressdo singular desse ponto.

Em relacdo as crises, um dos pontos fortes da elaboracdo de Marx é o papel contraditério que
o crédito desempenha para a dinamica capitalista. Se por um lado, como até aqui foi ressaltado neste
texto, o crédito garante a fluidez do processo de producdo e multiplica as oportunidades do processo
de acumulacdo de capital, por outro abre novas possibilidades de irrup¢do de crises, ampliando a
instabilidade do sistema. Novos desenvolvimentos levam necessariamente a novas fontes de
instabilidade: um exemplo € o papel maior das bolsas de valores na estrutura financeira do capitalismo
e a emergéncia da especulacdo com agdes (mercado secunddrio) como uma nova fonte de crises, na
andlise de Hilferding. Esses desenvolvimentos combinados preparam o campo para o que Keynes, em
um cendrio institucional distinto, formula como dois circuitos distintos, mas relacionados: a circulacdo

industrial e a circulagdo financeira (1930, pp. 217).

Nesse sentido, a elaboracdo de Marx pode dialogar com a de Minsky (1986), que desde outro
referencial tedrico afirma ser a estrutura financeira ‘“causa tanto da adaptabilidade como da
instabilidade do capitalismo” (p. 175). A percep¢do de Marx acerca dessa instabilidade potencial pode
contribui para entender a origem de inovacdes institucionais como o Banco Central e o New Deal
(com suas medidas sobre regulacdo bancdria e do mercado aciondrio), tdo importantes para responder
as conseqiiéncias das novas fontes de instabilidade (ou, de forma mais geral e mais atual, hd toda uma
dindmica que relaciona inovagdes financeiras e novas necessidades de regulagdo). De certa forma,
essas notas sobre crises podem dialogar com a elabora¢do de Freeman & Perez (1988) acerca dos
encaixes e desencaixes (matching e mismatching) entre instituicdes nos processos de co-evolugdo
implicitos nas transformacdes estruturais das ondas longas do desenvolvimento capitalista. Freeman &
Perez sugerem a existéncia de crises estruturais de ajustamento nas transi¢cdes entre diferentes ondas

longas. Em suma, ndo hd nenhuma garantia de simetria no desenvolvimento das duas dimensdes.

7

Outra fonte de conflitos é a disputa entre os varios capitais por sua remuneragdo. Essas
disputas estdo no Volume III, no qual Marx estd no nivel dos diversos capitais (os intimeros
capitalistas industriais, os capitalistas comerciais, os capitalistas monetdrios,os proprietarios de terra
etc). Esses diversos capitais disputam a maior participagcdo possivel na massa de lucros gerados pelo
processo de produgdo e reproducdo de capital. Uma disputa importante, detalhadamente descrita por
Marx, € a divisdo entre juros e ganho empresarial, a disputa ente o capitalista monetério e o capitalista
industrial ativo. Essa disputa, na medida em que hd o crescimento e a sofisticacdo tanto do lado
industrial como do lado monetdrio-financeiro, vai se tornando mais complexa e envolvendo um

nimero maior de atores (acionistas, banqueiros, industriais, comerciantes, distribuidores, etc etc),
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maior nimero de titulos e papéis negocidveis, maior nimero de institui¢des (desenvolvimento que

chega aos modernos fundos de pensao, ao peso das institui¢des de seguro, etc etc).

Esses desenvolvimentos institucionais multiplicam o total de deducdes a ser realizado da
massa de mais-valia gerada. A funcionalidade desses desenvolvimentos para a dindmica capitalista
tem um custo, que o conjunto do sistema estd disposto a pagar. Esses acertos ndo sdo simples,
envolvem uma complexidade crescente nessas disputas o que demanda tempo para a realizacdo dos

acertos institucionais necessdarios. E certamente multiplicam também potenciais fontes de crise.

V. COMENTARIOS FINAIS

O padrao de causalidade sugerido no inicio deste artigo (simultaneidade entre causa e efeito,
efeitos reciprocos) é uma introdug@o a vasta contribuicdo que a obra de Marx tem a oferecer para a
compreensdo do relacionamento entre as mudancas nas dimensdes monetdrio-financeira e industrial-
inovativa. Diversos aspectos desse relacionamento foram indicados neste artigo. O ponto inicial € a
identificacdo de um método para tratar desse relacionamento. Discutido ao longo do texto, esse
método, além das relacdes bdsicas de causalidade, envolve a identificagdo do entrelacamento entre as
duas dimensdes, um padrdo de crescimento quantitativo e qualitativo que sio justapostos, os impactos
da maior disponibilidade de recursos sobre as possibilidades de investimentos, a repercussdo da
sofistica¢do da divisdo de trabalho externa (entre os vérios capitais) e interna (ao capital monetario - e
bancério e financeiro) sobre os mecanismos de acumulacdo, os impactos reversos das demandas dos
resultados dos processos de concentragao e centralizagdo de capital sobre o setor monetario-financeiro
e, finalmente, o cariter conflituoso e pleno de potencial de crises apresentado por essas mudangas

quantitativas e qualitativas ao longo do tempo.

Ao explicitar os multiplos canais de intera¢do entre as duas dimensdes e a importancia de cada
um deles, esse método pode ser um canal importante para um didlogo tedrico frutuoso entre as
abordagens evolucionista e pds-keynesiana, Esse método oferece inimeros pontos de contato entre as
duas agendas. Por sua vez, as agendas evolucionista e pds-keynesiana t€m muito a oferecer a uma
abordagem inspirada em Marx, na medida em que investigam as metamorfoses nas duas dimensdes ao

longo do século XX.

A argumentacdo deste artigo enfatizou a natureza histdrica e inter-temporal das relagdes entre
as duas dimensdes, em especial nos comentarios sobre as crises estruturais de ajustamento durante as
transicdes de ondas longas. Nesses comentdrios finais um outro aspecto pode ser introduzido: a
investigacdo de padrdoes de co-evolugcdo entre as duas dimensdes entre diferentes estdgios de
desenvolvimento. A obra de Gerschenkron (1962) pode ser um excelente ponto de partida: na
discussdo dos processos de catching up o papel dos bancos para a superacdo do atraso econdmico é
destacado. A forma particular tanto da simultaneidade entre causa e efeito como da dindmica de
efeitos reciprocos pode ser objeto de investigacdo. Recentemente, a literatura econdmica tem buscado
investigar esse tema mais geral, resenhada por Levine (1997). Nessa literatura o sentido da causalidade

entre institui¢des financeiras e desenvolvimento das nacoes.
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Como uma sistematizagdo de informacdes estatisticas relacionadas ao tema, Herskovic (2007)
indica uma correlagdo entre dados relativos a riqueza das nacdes, produgdo cientifico-tecnolégica e a

dimensiao monetario-financeira.

GRAFICO 1

PIB

Gréfico 1: Logaritmo de PIB per capita (2003), TEC (variavel que engloba a
producgéo cientifica e tecnolégica, média do periodo 1999-2003) e FIN (variavel
que engloba a dimensdo dos bancos e das bolsas de valores, dados para
2003).

FONTE: HERSKOVIC (2007), elaboragdo a partir do USPTO, ISI e Banco
Mundial.

O Griéfico 1, construido a partir desses dados, sugere uma articulagdo entre o estdgio de
construgdo dos sistemas financeiros (bancos e bolsas de valores), sistemas de inovacdo (avaliados pela

producdo cientifica e tecnoldgica) e riqueza das nacdes (medida pelo PIB per capita).

Para o tema deste artigo, a sugestao dessa articulacio tri-dimensional estimula a investigacdo
da natureza das conexdes entre as dimensdes monetdrio-financeira e industrial-inovativa entre
diferentes estdgios de desenvolvimento. Tema importante € um préoximo passo de uma agenda de

pesquisa sobre finangas e inovacao.
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