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MOEDA CREDITO:
UMA CONDICAO QUE PERMITE
A CRISE INFLACIONARIA *

Alain Lipietz™
Sumairio

Um exame sobre a nogao de moeda ceédito pura soh a Gtica da teoria marxis-

“ta da forma do valor. Sdo indicadas as condiges necessdrias dentro da teoria marxis-

ta para que qualquer instrumento sirva na qualidade de moeda, e investiga-se o de-
senvolvimenio do fetichisme do valor, sendo este percebido como a base da transi-
¢do de moeda mercadoria para moeda crédito. Os pré-requisitos tedricos e a génese
histdrica da moeda crédito sao entdo delineados com o objetivo de entender por que.
dentro do contexto de moeda crédito, a crise pode assumir a forma inflaciondria.

**e

Na literatura corrente, a presente crise é freqilentemente considerada como
sendo a conseqiiéncia de erros monetirios, particularmente com referéncia ao con-
ceito de disponibilidade de “‘crédita ficil™. A explicag@o maissimplista desse tipo &
aquela que se vincula ac déficit de longo prazo do orgamento dos Estados Unidos.
Diz-se que a corrente logica vai de um excesso da criagdo da moeda 4 inflagdo, 4 im-
possibitidade de cdleulos econdmicos de médio prazo, a crise nos setores industriais,
Os pesquisadores marxistas discordam radicalmente de tat argumento, colocando as
coisas em ordem inversa. A crise seria conseqiéncia da impossibilidade de manter o
regime de acumulacio existente, que € haseado em um mode particular de exirair a
mais-vatia. Durante os iltimos anos, muitos livros publicados na Franga, aproximan-

* Tradugdo de Béky Mordn de Macadar ¢ Marcelo Ramos Oliveira, Revisdo de Luiz Augustn
Cstrela Faria. Artigo original: LIPIETZ, Alain (1982). Credit money: a condition permitting
inflationary crisis. The review of Radical Political Econo-
mics, NewYork, Union for Radical Political Economics.,

14{21:49-57, Summer.

** Pesquisador do CEPRIEMAP, Paris,
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do-se do “marxismo ortodoxo’”, desenvolveram esta nogio’ . Suas conclusdes sFo
apreseniadas nesia segdo.

Apos a 2% Guerra Mundial, um novo modo de extrair mais-valia foi generali-
zado. Foi chamado de “*fordismo™ (Aglietea, 1979) e criou um grande aumenio na
peodutividade como contrapartida do crescimento na composigio téenica do capital.
Aprodugio rapidamente crescente encontrou mercados através da expansao dos pa-
drdes de consumo dos trabalhadores. O equilibrio dindmico  incluindo aumento
de produtividade, aumento na composigio técnica do capital ¢ aumento no saldrio
real - foi sustentado dentro de wm estdvel sistema de “acumulagdo intensiva™ atra-
vés de um conjunto fixo de processos institucionais, denominado de “'regulagio mo-
nopdlica”. Esse regime de acumulagio, no entanto, estd enfrentande os ctissicos sin-
tomas da crise: o crescimento da taxa de exploragdo ¢ da produtividade mio mais
compensa o crescimento da composi¢do técnica do capital, A taxa de lucro, conse-
quentemente, tem apresentado uma tendéncia a queda, e os esforgos dos capitalistas
em elevi-la, somados com o choque no prego do petrdleo, aceleraram a crise®

A Tsuperestrutura monetdria” proposta por esta analise permanece por ser
construida. Sem a construgio de tal estrutura nde se pode entender porque a pre-
sente crise tem virias facetas diferentes das crises capitalistas precedentes {incluindo
a dos anos 30). Antes, a recessdo estava relacionada com pregos declinantes, seguin-
do o crescimento dos pregos gue acompanhava a expansdo. Atualmente, porém, v
crescimento dos pregos acelerou-se no comego da crise, nos anos 70, e estabilizou-se
em patamares relativamente altos, mesmo com a continuagdo da estagnacio da pro-
dugde. A condigio que permile uma ocorréncia tio singulur € o predominio da moe-

' presente artigo clabora algumas idéias do Relatane i Benussy ot wdia, 19773 do Centre d'Ftu-
dey Prospectives d'Eeonomic Mathematique Appliquée i la Planification (CEPREMAP) ¢ 0
Lipwete (197 94). Nossa pesquisa fuz parte de uma grande corrente da literstura marxists fran-
cesa revente TAglictna, 1979; Boyver & Misteal, 1978 Cariat, 1979 ; Granou, Billaudor 8 Ba-
on, L4798y, No que respeita especificamente ao topico Jda moeda, veja Brunhott (197 1)
Grou{1977).

Muitos politicos ¢ economistas de direita na Franga simplesmente explicam a crise por um
arrocho des locros causados per uma excessiva clevaglo do saldrio real. Tal argumente igno-
ra 0 talo de que um crescimento constante dos saldrios reais durante as déradas Je 50 ¢ 60
proveu o consumo de massa que ery pré-requisito do crescimento da produtividade caracie-
ristice do regime da acumuelagio intensiva. Miy ndo houve nenhum declinio sipnaficante da
tuxa de exploragio antes da crise de 1974, tanto na Franga como em gualquer dos principais
pases industdulizados. Sendo assim, deve-se levar em conta o crescimento da composigio
orghnica do capital (Lipietz, 198%),

-

O crescimento da composicio orginica do capital nao € refulado pelo “argumento devasta-
dor do Teorema de Okishic™ (Van Parijs, 1980). Fase tearema baseia-se em ama dupls hipd-
tese de que o salirio real € constanie ¢ que a forga motivadora da mudanga tecnolégive ¢ a
caompeticio entre o8 capitalistas invés da luta de classes no processo de trabalhoe. A dupla hi-
pétese ndo se ventica nu contexio do furdismo, pertanto o teorema de Okishio & irrelevanee
(Lipictz, £480).
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da crédito. E elaro que uma acumulagdo de divida sempre existiv como fundamento
da moeda metatica. Historicamente, a crise habitualmenie comegaria com o colapso
do crédito. A corrida em diregdo 4 “moeda auténtica™ (o ouro) € entdo motor do
desmoronamento dos pregos durante o craque. Hoje, porém, parece ndo existir ou-
tra moeda além da moeda ciédito, pelo menos ndo dentro dos mercados nacionas,
86 existem folhas de papel, ordens de telex e registros contdbeis nos livros dos ban-
cos. Qual é o sfarus dessa moeda?

A maioria dos marxistas suspeitam da no¢do de moeda crédito (mesmo como
moeda legal} buse ados em um poderoso argumento captado por Max na frase : “Ouro €
(...) moeda com referéncia a 1odas as outras mercadorias somente porque era pre-
vismente uma simples mercadoria™ (Marx, 1967, p. 70). Essa frase geralmente € in-
terpretads no sentido de que uma verdadeirs moeda para poder cumpzir as tungdes
de mercaderia universal deve pelo menos ser corporificada em uma mercadoria par-
ticular, uma cristalizagdo do trabalho abstrato. Caso contririo, como poderia a moe-
du expressar valor? Nosso objetivo neste arligo € mostrar que essa condigdo estabe-
lecida por Marx ndo € tdo restritiva como pode parecer, e que, deatro da estrutura
da teoria marxista do valor, hd espago para a nogdo de moeda crédito pura.

Em primeire lugar, assinalarenos as condigdes necessdrias (de acordo com aten-
ria marxista) para que qualquer instrumento sirva na qualidade de moeda. Sendo a for-
ma da moeda baseada no fetichismo do valor, devemos entdo investigar o desenvolvi-
mento de tal fetichismo. Acharemos que este ultimo € a base da transi¢do da moeda
mercadoria para a moeda crédito, Apods, devemos delinear os pré-requisitos tedricos e
a génese histGricadesta abtima forma. A partir dai, poderemos compreender porque,
dentro do marco da moeda crédito, a crise pode assumir a forma inflaciondria.

Da forma valor 2 forma moeda

O valor pode ser reduzide & sua substincia - trabalho social abstrato -, e sua
medida é a quantidade de trabalhe incorperado. Isto é pacifico. Mas a questdo cru-
cial relaciotase com o forma valor, Pur que exsa imcorpotagdo do trabalho assume o
forma de um valor inerente ao produto? A tesposta de Marx é porque a produgao
social se organiza como a soma das atividades das unidades “privadas”, operando in-
dependentemente umas das oulras. A socializagio do teabalho privado toma a for-
ma de uma 1roca de produlos, envolvende em si dois aspectos: ) a transferéncia de
valores de uso entre proprietdrios de acordo com os valores relativos, talvez “trans-
formada™ por cutras relagdes sociais, assim como a equalizagdo dos lucros, a forma-
¢do das rendas, etc. (Lipietz, 1979b; 1982); e 2) a confirmagio, por esse meio, da
validagdo social de cada unidade privada de trabatho.

Aqui exploraremos o segundo aspecto, sendo que o primeiro se discute na ex-
posi¢iu ertedoxa da “lei do valor”. Emn O Capital, Marx comeqgi com a relagio so-
cial que resalve concretamente a contradi¢do social/privado, isto €, a froca. A par-
tir dui, deduz s necessidade da moeda. O que é que acorre em relagdo a forma mais
simples do valor, na troca de uma guantidade x de uma mercadoria A por umia
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quantidade y de uma mercadoria B (tantas jardas de tecido por um casaco)? A ques.
(30 envolve nio apenas o aspecto quantitativo e a relagdo simétrica de igualdade 3
qual a anilise da troca ¢ freqientemente reduzida, isto é:

XA = yR

Também envolve a relagdo polar:

xA - yB

O termo 2 esquerda na segunda relagio é a forma relativa de valor; o termo
a direita € a forma equivalente. Qual & a distingfo/qualitativa entre estes? Primeiro,
XA priva-se do seu valor de uso. Na realidade, xA ¢ reduzido (e também na mente
do produtor de A) a um produto puro, cristalizado, de trabatho “em geral”. Nao
obstante, a0 mesmo tempo, a mercadoria B € elevada as alturas de representante de
trabatha universal. {y/x)B se converte na expressdo do valor de A, seu valor de
troca, ndo seu valor siricio sensu, mas a expressdo do seu valor, embora uma expres-
sa eventual e local dele. Por outro lado, B também possui um valor de uso para o
produtor de A. Portanto, B tem dois valores de uso para o produtor de A:um que
deriva de sua forma natural (a forma de um casaco), enquanto gue o cutro, de sua
capacidade (independente de sua forma natural) de feprésentar, na troca, o valor de
A; de ratificar, ou de validar socialmente, o trabalho gasto na produgdo de xA.

Portanto, a mais simples relagdo de troca assegura um valor de uso potencial que
pode ser adquirido por qualquer mercadoria. Qualquer mercadoria pode ser usada
como um equivalente de outras, que depois expressam seu valor em relagio a ela.
Ao destruir a simetriada equivaléncia na troca — ao colocar uma distingdo entre for-
mas relativas e equivalentes —, Marx resolve de um modo materialista o problema
que o deixara perplexo anteriormente (Marx, 1970)? . £ a troca efetiva que propor-
ciona & mercadoria utitizada como equivalente a propriedade que o valor de uso as-
sume sob a forma aparente de seu contririo, o valor, e, da mesma maneira, o traba-
tho privado assume a forma de seu contrério, isto €, o trabalho na sua forma direta-
mente social (Marx, 1967a, p. 72-5).

O problema da identidade do valor de uso e valor de troca nio se resolve
misticamente via moeda como em Para a Critica da Economia Politica. 14 esti
resolvido: 3o logo uma mercadoria mantenha-se como um equivalente de outra, seu
valor € estabelecido. Naturalmente, o problema fica totalmente resolvida apenas se
a mercadoria ndo precisa existir a0 longo do tempo na forma relativa. O problema é
solucionado socialmente, e no agregado, somente se uma mercadoria é excluida do
conjunio das mercadorias.

Partanto, a logica reclama (e a histéria procura) um subconjunto de mercado-
rias (vacas, metais e outros) aos quais se dé oficialmente o sfarus de equivalente ge-

? Para a Critica da Economia Politica, datada Jde 1857, apresenta um argumento hastante dife-
rente daquele de O Capital I, datado de 1867. Esses elementos dos dois 1ex10s ndo podem
ser intercambiados. Neste sentido, os grundrisse apresentam dois diferentes argumentos, aque-
le similar a0 do Para a Critlca ¢n Economis Politica ¢ rotulsbo idealista pelo préprio Marx.
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ral; sendo, individualmente, a mercadoria na qual qualquer outra mercadoria pode
expressar seu valor. Isso implica que qualquer outro valor de uso derivado da forma
natural de uma mercadornia neste subconjunto deve ser negado, ou pelo menos su-
bordinado, ao seu uso como equivalente geral. Gragas a essa caracteristica, somente
esta mercadoria tem a propriedade de troca incendicional, imediata, que se exige de-
la como representante do trabalho universal dispendido em qualquer Jugar dentro da
divisdo social do trabalho. A equivaléncia geral em si, que sfricto sensu ¢ o que deno-
minamos “moeda”’, ndo pode expressar sen préprio valor, exceto na série infinita de
todas as ouiras mercadorias que sdo seu “poder de compra’’.

A possibilidade e a necessidade 1ogica de elevar uma mercadoria em particular
a equivalente geral ficam, portanto, demonstradas pela forma de troca mais simples.
O processo historico dessa elevagao € outra questdo. E um zto de forga, que acompa-
nha o surgimento da pofitica (em outras palavras, do Estado) naquelas comunidades
em que se desenvolve a divisdo social do trabalho, Guilbert (1976}, usando a andlise
freudiana ¢ lacaniana, faz uma cemparagdo relacionando esse movimento de sele-
¢Iofexclusio e os mitos da criagdo; os vincutos sociais, na forma de totern no nasci-
mento da histdria social. O proprio Marx compara a eleigdo da moeda entre todas as
mercadorias com a eleigdo de um papa entre todos os catolicos. A necessidade logi-
ca dessa elei¢do ndo implica a eleigdo de uma mercadoria em particular. Isto € o re-
sultado de nm conjunto complexo de circunstincias histéricas. Podemos ver que a
escalha ndo precisa ser de vma mercadornia qualquer.

Examinemos cuidadosamente as condigBes em que a moeda atinge o privilégio
le ser oinico equivalente que ndo assume a forma relativa — o representante do tra-
balho privado que é imediatamente social. Em primeiro lugar, qualquer trabalho pri-
vado, cujo produto é eventualmente trocado, €, em consequéncia, um trabalho social.
Nio obstante, o trabalho representado pela moeda é o tnico trabalho a ser canoni-
zado,a priori, como social. E uma decisdo da sociedade, isto &, de seu represeniante,
o Estado. Em segundo lugar, esse privilégio parece ser outorgado a um produto {ou-
ra). Nao obstante, isto € apenas um efeito do mesmo fetichismo que faz aparecer o
valor como uma propriedade das coisas.

Suponhamos que uma economia produtora de mercadorias fosse de tal formas
que as mercadorias ainda ndo validadas pela troca pudessem ser, até certo ponto,
“pré-validadas’. Nesse caso, os representanies dessas mercadorias e até o trabalho
privado do qual sdo o produtn, podertam, teoricamente, assumir o papel da moeda.
Esta € a tese que vamos desenvolver. Antes de fazer isso, porém, daremos uma olha-
da no fenémeno, “tetichismo’™, por meio do qual a sociabilidade do trabalho toma a
aparéncia de valor, e por meio do qual o valor consegue um representante,

O desenvolvimento do fetichismo

Entende-se por fetichismo o tuto de, numa sociedade produtora de mercado-
rias, as rejagdes entre as pessoas aparecerem, necessariamente, como sendo proprie-
Jdade dus produlus. Ndo se costwma dizer que Pedro ¢ Paulo alocaram seu trabalho
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de acordo com a divisio social do trabalho. Normatmente, diz-se que cada um deles
produz mercadorias de igual valor. Numa economia capitalista, contudo, o fetichis-
mo alcanga uma maior magnitude. Nessa economia, o valor é o objetivo principal da
produg¢iio. Nio se diz apenas que as duas mercadorias tém o mesmo valor, mas tam-
bém que o valor sofre uma metamorfose, de uma mercadoria em outra, até mesmo
com uma expansio da magnitude do valor.

O valar e o valor em processo sfo dois fendmenos diferentes. O primeiro é so-
cial € sincronico: € um mapa da divisdo social do trabalho na forma de proporgdes
quantitativas entre os produtos. O outro € individual e diacronico: trata-se de um va-
lor preservado no lempo, que se metamorfoseia. Fora da corrente de trocas bilate-
rais — A = B,B - C, etc. — emerge uma nova entidade econémica - A—+B—>C _, .
— chamada de “valor em processo autdénomo” (Marx, 19674, p. 146-55): uma série
de mercadorias passando pelas mios de um Onico proprietdrio no processo de circu-
tagdo. O fato de que este processo estd entrecortado por fases durante as quais o va-
lor em processo se expande ndo é relevante no momente {embora seja o tema de
quase todo O Capital 11 ),

Naturalmente, o segundo fenémeno deriva do primeiro, A sua substincia é o
trabatho social abstrato. A sua forma é um desenvolvimento da forma elementar do
valor. A sua magnitude é a medida instantanea do valor daquela mercadoria na qual
se encontra provisoamente incorporada, Ambos os fendmenos, porém, sdo igual-
mente “reais”, uma vez que sJo objeto de fetichismo. Por analogia, poder-se-ia dizer
tanto que as oscilagdes sucessivas das moléculas na superficie da dgua acionam o apa-
recimento da onda, quanto que a propagagdo de uma onda pde em movimento as
molécutas sucessivas. Da mesma maneira, poder-se-ia dizer que dentro da circulagdo,
trocas sucessivas fazem cireular mercadorias do mesmo valor, ou que o valor em pro-
cesso flui de mercadorias em mercadorias, circulando entre elas.

No capitalismo, a segunda fase do fetichismo é preponderante. Sob a reguta-
¢do monopolista, ela & gradualmente dotada de uma maior consisténcia. Neste con-
texio, a rede da produgio e reprodugdo social aparece como o entrelagado de dois
tipos de valor em processo:

1) valor em processo como capitais que toma a forma cldssica.. .~ D~ P ...
M — D' - {0 capital dinheiro é trocado por c. pital produtivo, que se transforma
em capital mercadoria, através do processo produtivo, sendo que esse capital merca-
doria, por sua vez, € realizado num fluxo monetdrio);

2) valor em processo como forga de trabatho, que assume a forma FT - § -
-+ C. .. FT — (aforga de trabalho é vendida por satdrios, os saldrios sdo trocados por
bens de consume, usados para a reprodugdo da forca de trabalho nas unidades fami-
lires).

Esses valores aytdnomos, nfo obstante, vinvulam-se através da troca de bens
de capital e pelas relagdes entre as mercadorias e a forga de trabalho que se regutam
por relagdes de valor instantdneas. Assim, a distribuigZo de valores em processo, atra-
vés da divisTo social do trabalho fica sujeita a restrigdes sociais e econdmicas. Marx
(1967b) expressou essas testrigbes como fungdes de relagGes de valor instantaneas.
Quando se obedece a um esquema de reprodugdo (ou padrio de reprodugdo), istu
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equivale ao fato de que, ou as equagdes do esquema de reprodugfo expressam uma
distribuigio correta, socialmente validada, de valores auténomos entre os deparia-
menlos, ou uma distribuigdo correta de trabalho vivo e trabalho absirato cristaliza-
do entre os departamentos®.

A esse significado duat do valor, expresso pelos esquemas de reprodugdo, cha-
mamos de “dualidade wrdidura- trama’™ . Consideremos a textura de um lecido.
O tecido serd liso, sem dobras ou rasgles, se e somente s¢ os flos da trama guiados
pela langadeira sdo devidamente apertados em fileiras entre os fios da urdidura -- de
modo anilogo & sucessdo de mapeamentos instantineo de valor. A dualidade man-
tém-s¢ enquanto as pormas de produgdo e troca (que determinam as razdes de va-
lor} permanecem constantes, ou pelo menes variam junitas em alguma proporgao de-
finida. Do contririo, haverd inchagdes ou fendas, indicando que os valores em pro-
cesso ndo podem, simultaneamente, respeitar sua prépria légica de conversdo e ex-
pansdo, bem como desempenha. também as exigéncias de distribuigio designadas
pelos valores existentes dentro de um cerlo regime de acumulagdo®.

Todos os segredos da crise, & sua forma, repousam na impossibilidade de man-
ter esta dualidade trama—urdidura, devido a revolugdes contfntuas no padrio de va-
lores s.acronicos. Essas revolugdes expressam as tutas de classe dentro da produgio
e da distribuigdo. Naturalmente, as pequenas perturbagdes sdo sempre atenuadas
arravés do mecanismo regulador de pregos do mercado. Contudo, a tendéncia a lon-
po prazo da acumulagfo capitalista (0 aumento da mais-valia relativa, o aumento da
<umposi¢do orginica do capital, a tendéncia 3 queda da taxa de lucro, ete.), resulla
numa “(. ..) gradual acumulagdo de divergénciss que ora levam i crise, ora s¢ afir-
mam gradativamente e sdo reconhecidas como uma mudanga nas condigdes” (Marx,
1967c: 518).

A disting@o enlre valor sincrdnico ¢ o valor auténomo £, portanto, uma con-
tradigdo real. E a base da teoria de Marx sobre a crise,

4 Por exemplo, s¢ um estoque de capital Cl + \-'1 + Sl ¢ aplicado no departamento | ¢ s um
estogue de capita) C; + V2 + 82 & aplicalo no departamento 11, entdo € subida que o siste-
ma econdmico experimenta a eprodgugio simples C2 = V] + Sl; isto &, # quanlidade de tra-
balho vivo alocad o (instantancamente) no departamento | deve ser igual ao trabalho corpori-
ficado nas meios de produgio consumidos no mesmo periodo no departamento §F.

A urdidura representa o regime de acumulagdo que domina a iniciativa privada dos produto-
res (Lipietz, §979a).

Uz analogia tomada emprestads de Einstein € a tentativa de extender uina malha quadra-
da, por ptojegin, sobre uma superficie distorcida, A formalidade geral ¢ aquela da geometria
diterencial, a matnz Jdas neimas de produgdo ¢ consume fazendo o papel da tonna nems-
M que permite, ¢n cerntos cdsoy, ¢ movimento de uma medida ao longu Jde uma cuiva
fagul, av longo do tempo de circulagao).
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“*Aqueles que acham que o ganho, por parte do valor, de uma existéncia
independente seja apenas uma abstragdo esquecem que o movimenio do
capital industrial ¢ esta abstragdo in acti. O valor aqui passa por varias
formas, virios movimentos em que se reproduz e, a0 mesmo tempo, se
expande, aumenta. Como aqui estamos preocupados principalmente
com a simples forma deste movimento, ndo levaremos em conside ragdes
as revolugBes que o valor capital poderd sofrer durante o circuito. Mas,
¢ claro que ndio obstante todas as revolugdes do valor, a produgdo capi-
talista existe e pode perdurar contanto que o valor capital seja levado a
criar mais-valia, isto £, contanto que descreva seu circuito como um va-
lor que garthou independéncia, portanto, desde que as revolugoes em va-
lor sejam equilibradas de algum modo. Essas revolugdes periodicas no
valor, pois, confirmam o que supostamente devem refutar, isto é, que o
valor como capital adquiriu existéncia independente, que se mantém e
se acentua através de seu movimento” (Marx, 1967b, p. 105-6).

“"Superadas e equilibradas de algum modo”, escreve Marx. Muito vai depender
do tipo de moeda que subsista, o que, por sua vez, depender do modo existente de
regulagdo capitalista.

O desenvolvimento das formas de moeda

Agora que ji comentamos os dois estdgios de desenvolvimento da forma de
valor e os correspondentes estigios do fetichismo, podemos logicamente associd-los
a duas formas do simbolo do valor, da moeda.

Da consolidagdo do valor em processo 4 moeda crédito

O valor sincronico delineia o equivalente entre grupos de mercadorias que
possuem o mesmo valor. O processo realizado fundamentalmente pelo Estado, pelo
qual uma determinada mercadoria € selecionada destes grupos equivalentes, estabe-
lece uma mercadoriaa como a moeda mercadoria. A caracteristica fisica dessa mer-
cadoria, ouro — que € quase infinitamente divisivel —, permite a representagao de
cada grupo por uma quantidade de moeda de igual valor. A moeda ouru preenche gs
pré-requisitos tedricos da moeda. Esta, classicamente, deve preencher irés fungées:
1) padrda de prego; 2) meio de circulagdo; e 3) meio de pagamento e de reserva de
valor. Como Marx observou, somente a terceira fungao implica a forma social carac-
teristica ds moeda auténtica, qual seja, a capacidade de socialmente validar a pro-
dugio privada sem ser ¢la mesmo validada. Moeda guardada fora da esfera de cir-
culagdo (i e., reserva de valor) sempre representa valor social. Quando usada para sal-
dar um débito (meio de pagamento), ela sanciona uma transagdo cuja validade social
pode somente ser antecipada.
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Supenhamos que o processo de reprodugdo realizado por valores em processo
baseado na produgdo capitalista adquira uma certa regularidade, Entendemos por
isto que qualquer mercadoria € bem sucedida em realizar o salte mortale (Marx,
1967a, p. 106) quando encontra a prova de sua validagdo social; ou seja, quando
conseguiu ser convertida em moeda. Supomos, em outras palavias, que os produtos
sdo sempre vendidos e que a forga de trabalho é sempre comprada. Valores em pro-
cesso sdo, portanto, determinados 3 serem preservados {(no caso da forga de traba-
ko) ou serem expandidos (no caso do capital).

Tal regularidade, que pode ser antecipada porque € garantida pelo mecanismo
de pré-validaglo, constitui a esséncia da regulagio monopolista. Suas condigdes so-
ciais sdo: 1} contratos regulares para os trabathadores apoiados em um sistema de sa-
larios indiretos (beneficios adicionais), pelos quais os trabalhadores sic garantidos
de que o poder de compra de seus sabirios serd mantido —no pico do sistema, anies
da crise que agora se desloca, os saldrios reais dos trabalhadores aurnentaram na pro-
porgio das revolugdes no valor ocasionados pela intensificagdo do fordismo; 2) cen-
tralizagdo do capital financeiro permitindo aos capitalistas nfo somente orientar
suas produgdes dentro das mudangas da divisfo social do trabalho, mas até mesmo
trazé-la parcialmente sob controle, moldar a divisdo do trabalho; e 3) intervencio
do Estado, que garante as duas condighes precedentes, bem como a nova forma da
criagdo da moeda abaixo discutida (Brunhoff, 1976).

Essas condigdes, que 5o necessdrias para um sistema de acumulagdo intensiva,
niio sIo objeto deste estudo. Elas estdo consideravelmente desenvolvidas em outro
estudo {Lipietz, 1979a). Listamo-as aqui simplesmente para enfatizar a importincia
das condigdes soctais que estdo por trds do dominio da moeda fiducidria.

Em geral, quando tais condigdes existem, podemos assumir que o “duplo mo-
linete”” opera uniformemente (a forga de trabalho é regularmente contratada, ou
pelo menos estd sempre A disposigio, ¢ o capital é regularmente jucrativo. Enquanto
o trabalhador esté trabalhande, ele percebe um tanto por més; enquanto o capilal
investido estd percebendo seu 1anto por ano.

Que banqueiro hesitaria em suprir tais clientes com meios de circulagfo basea-
dos na renda antecipada? E que banco central hesitaria em garantir tais meios de
circulagdo, que s3o tio prudentemente assegurados como meios de pagamentos”

E claro, as coisas ndo sfo tio simples. Mas presumindo que o sistemna de tro-
<a da produgdo, do consumo e da distribuig@o permanega estivel, ou pouco mu-

! Doub le moulinet em francés. A expansdo alemi Zedeckmukle, que literatniente significa um
duplo moinho ou “duplo carretel”, € empregada por Marx em seu sentido fGigursdo signili-
cando um dilema, A expressia € usada seguidamente por marxistas franceses modernos, A
tradugdo inglesa de O Capital (Marx, 1967a; p. 577), no entanto, omite a expressio. L o
dilema de] o processo mesmo gue incessamente joga de volta o wabalhador a0 mercada co-
mo vendedor de sua forga de trabalho que incessantemente converte seu prdprio produto em
um meio pelo qual um outro homem pode compri-lo’'.
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de - ¢ que tudo produzido seja realizado ao seu “preco regulador™® —, entio se,
por exemplo, a taxa de lucro geral é de dez por cento, as quatro afinrmagdes seguin-
tes sdo equivalentes, quinhentos dolares representam: 1) o valor de x gramas de ouro;
2) o valor da cesta de consumo dos trabalhadores que € igual ao valor de x gramas de
ouro; 3) o saldrio mensal normal de um trabathador com uma determinada especia-
lizagdo que possa consumir a mencionada cesta basica; 4) o crescimento anual de
cinco mil délares de capital, ou seia, o capital suficiente para contratar por um més
dez trabalhadores com nivel de especializagio mencionado em 3),

Devido 4 estabilidade do sistema ¢ & plena realizagdo da produgfo, € possivel
deslizar sub-repticiamente da defini¢io do délar em termos de “valor sincrénico” i
definigdo em termos de valor em processo; valor em processo, sendo uma sucessdo
de formas que sfo imaginadas como sendo sempre realizadas sob z forma de moeda.
A medida desse valor € a quantidade de moeda na qual pode ser transformada sob
condigdes normais. Moeda crédito € a quantidade de meios de pagamenio propor-
cionada pelas institui¢des criadoras de crédito aos agenies econdmicos i base da rea-
lizagdo antecipada do valor em processo comumente existindo sob formas nio mo-
netdrias, tais como estoques. E justamente porque a moeda crédito representa um
valor ainda nio realizado que ela pode cumprir 0 papel de moeda auténtica, isto €,
de meio de pagamento. Mesmo sendo um simbolo — sem ser o produto do traba-
lho — a moeda crédito nem por isso € menos capaz de socialmente validar o 1raha-
lho privado; trabalho corporificado em determinadas mercadorias procurando a rea-
lizagdo. Em vez de tratar o produto pronto, o que estamos examinando aqui é o tra.
balho sendo realizado. Assim, em vez da lei de que o ouro é um valor de troca, en-
contramos em seu lugar a lei de que valor em processo pode ser realizado.

A origem ¢ a logica da moeda crédito

T4 discutimos as condigOes sociais que embasam a criagfo da moeda através da
pré-validacdo dos valores em processo, o que aquela moeda representa. A forma
concreta tomada por esta criagio de moeda varia de pais a pais, mas wn modelo ge-
ral pode ser discemido.

Com a generalizagdo do crédito, um débito reconhecido —i. e, um débito que
simboliza uma reivindicag@o sobre um valor em processo — é capaz de funcionar co-
mo moeda por tanto tempo quanto houver confianga de que este débito serd pago,
Por isso, o termo “'crédito”. Tais reivindica¢Bes represeniam a antecipagio do paga-
mento em “meios de pagamentos auténticos”. Essa antecipagdo € baseada: 1) no
“hom risco” do tomador, como no caso da hipoteca; 2) na capacidade de auferir

B Essa € uma nogio mais geral que o “‘prego de produgdo”, que inclui impostos indiretos, alu-
guel, etc.
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renda do trabalhador, como no caso da usura, ou no crédito ao consumidor; 3) na
posse de mercadorias A espera de realizagfo, como no caso dos titulos de crédito co-
merciais; ou 4) na posse de capital produtivo que pode ser usado para produzir mer-
cadorias para venda no mercado, como ne caso dos titulos industriais.

A monetarizagdo dos titulos financeiros, i. e., a transformaglo destes em meio
de circulagdo, é o que cria a moeda crédito, No que diz respeito ao uso pritico pelos
individuos, 2 moeda crédito nfo € facilmente distinguida da moeda ouro. **Local-
menlte”, ou seja, entre um niimero limitado de individuos, a moeda crédito pode
funcionar como um verdadeiro meio de pagamento. A distingdo entre as duas for-
mas de moeda é posteriormente apagada a medida que a moeda mercadoria desapa-
rece de circulagd@o e € substitufda por simbolos tais como titules bancdrios e che-
ques. Nio obstante, enquanto seu uso permangce restrito a um nimero limitado de
individuos, 2 moeda auténtica, possuida pelos bancos, permanece moeda mercado-
ria (ouro). Este € o caso que prevaleceu desde 0 nascimento da burguesia comercial
durante a Idade Média, até o comeco do século XIX. Titulos bancdrios eram um ti-
po de instrumento de divida que, por sua vez, representava valores em processo que
o banco esperava fossem realizados como moeda auténtica. Os titulos bancdrios por
si, entretanto, nJo eram considerados como moeda auténtica.

A histéria da moeda pode ser entendida como o progressivo reconhecimento
como moeda auténtica daquela moeda que previamente representava a moeda au-
téntica no circuito da circulagdo; sendo a moeda auténtica aquela que ndo circulava,
mas que ¢ra guardada em reservas como meio de pagamento em ultimo recurso”
Levi-Garboua {1981, p. 154} corretamente abserva:

“Novas formas de moeda somente sfio aceitas lentamente e raramenie
sdo percebidas até que a forma anterior, a qual complementavam desa-
pareca. As novas formas surgem mais como ‘promessas de pagar moeda
auténtica’ gue instrumentos técnicos para ajudar a circulagdo da moeda
{auténtica). Na medida emn que os novos instrumentos tomam-se co-
muns, eles deixam de ser vistos como meios de economizar moeda e tor-
nam-se progressivamente indistinguiveis da propria moeda (ou, s¢ dese-
jar, eles aceleram a circulagio da moeda). A perspectiva muda, o instru-
mento logo 10rna-se reconhecido como moeda. A hierarquia das formas
monetirias evolui, e 0s limites da moeda sdo indistinguiveis. Alguns ins-
irumentos podem ser analisados 1anto como meios de acelerar a circula-
¢du da moeda comuo também formas de moeda totalmente desenvolvidas™.

O processo historico ocorreu em duas etapas. Primeiro, os bancos centrais
conseguiram o monopdlio sobre a emissdo de moeda-papel, enquanto esta ainda re-

* laio ¢ reflendo historicamente pela substituicdo do curreacy principie (prevaléncia do meio
cireuiante - N, do T.) pela banking principle (prevaléncia das normas bancirias -N.do'l' )y nu
pensamento ¢ condmice oriodoxo.
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presentava o ouro. Os demais bancos eram capazes de trocar seus instrumentos de
débito por estas notas de acordo com normas pré-estabelecidas. Apos 1914, as notas
¢ depdsitos nos bancos centrais sIo declarados inconversiveis em ouro. Todo o cré-
dito concedido pelos sistemas bancdrios poderia, assim, ser potencialmente transfor-
mado em emissdo de moeda — uma potencialidade que poderia ser realizada a qual-
quer momento via operagées de mercado aberto ou por empréstimos da carteira de
descontos'®. A politica monetaria, entfo, representa a imposigdo pelo banco cen-
tral de seu julgamento face a como fazer consistentes as escolhas dos bancos - tais
escolhas sendo feitas em antecipagfo a validagdo social do trabatho privado de seus
clientes.

Utilizamos o termos “validagdo ex-gnite™ para expressar a validagdo antecipa-
da das mercadorias pelos bancos através de suas realizagées e pela correspondenie
emissdo de meios de circulagdo.Utilizaremos o termo “pseudo-validagdo™ para aludir
a transformagdo desses meios de circulagio em meios de pagamentos pelos bancos
Centras.

Pode ser notado que até este ponto a argumentagdo esteve limitada i estrutu-
ra nacional. A altima fungfio da moeda ouro descrita por Marx & a de moeda univer-
sal ao mercado mundial, a qual ¢ dividida entre Estados-Nagdes; ou seja, entre “zo-
nas sociais” homogeneas, com uma tinica forma de moeda empregada em cada zona.
E muito cedo, de fate, o ouro foi considerado como sendo a moeda universal, mas is-
to ndo ¢ por si uma situagdo “natural”. De fato, hoje (e talvez desde 1945), podemos
estar testemunhando um terceiro estégio na histéria monetdria. Os Direitos Especiais
de Saque (DES) podem estar sucedendo 2o d6lar, que por sua vez sucedem 20 ouro.

Os DES podem representar o reconhecimento de uma moeda fiducidria interna-
cional.

Moeda e crédito

Moeda e crédito ndo se tomaram idénticas apesar de a moeda transformar-se
em moeda crédito. Meeda é um meio de circulagdo e um meio de pagamento. Crédi-
to é um uso dado 4 meeda. O possuidor de moeda empresta-a a um dono de valor
em processo. Esse pode usar a moeda imediatamente. Em troca, deve pagar uma par-
te da expansio de seu valor em processo ao emprestador, por exemplo, o pagamen-
to de juros.

A grande “conitradigio da moeda crédito” (Levy-Garboua, 1981) ¢ o fato de
que todo crédito bancirio, até mesmo aquele que aparece como simples intermedia-

L uma difereiga dbvia entre 0s TUA € a Franga no gue resperta a condugde da politica ma
ackdtia. Na Franga, os bancos de seginda linli tonsan extensamente secunas Jdo banas con
tral. Lyso difere da pritica americana de finunciamento direto do déticit governamental aira
vés da criagio de mouvda, Na I'ranga o débito do governo exia em posse dos bancos de segun-
da Jinha.
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¢fo financeira, é acompanhado pela criagdo de moeda crédito. A criagdo da moeda
crédito ndo € determinada pela “necessidade™ do sistema; a moeda crédito nio é
criada pelos bancos em favor de economias produtoras de mercadorias. Como qual-
quer agente privado, os bancos cumprem esta fungdo por que é do seu interesse'!
fazer.

A concessio de crédito correponde 3 demanda do capital produtivo (que anfe-
cipa a plena valorizagdo e a realizagdo) e assim a circulagao de moeda n3o mais fun-
ciona como ‘‘varidvel controtadora’. Ela torna-se endégena ao sistema econdmico.
Ela é limitada peas estimativas dos bancos das oportunidades abertas para o uso do cré-
dito por parte de seus clienies. Aumentos nas taxas de juros para desencorajar 0s emprés-
timos (por capitalistas ou consumidores) fazem pouco para limitar a criagfo de moeda,
como demonstrado por recente experiéncia da Gra-Bretanha e Estados Unidos.

Podemos rejeitar, portanto, a teoria do “muttiplicador da oferta de moeda”,
pela qual a “quantidade de moeda™ ¢ regulada pela “'base monetdria” emitida pelo
banco central. E mais correto propor um “divisor” monetario, que na pratica é um
indice daquela parte do valor validada ex-ante pelos bancos privados, que também é
pseudo validado pelo banco central. A continua diminwvigdo da magaitude deste di-
visor indica a erescente autonomia dos valores em processo dentro do sistema de re-
gulagdo monopolista.

A restri¢do de ajustamento e a reconciliagdo
das divergéncias

Apesar da existéncia da regulagdo monopolista ¢ da moeda crédito, o capitalis-
mo permanece uma economia produtora de mercadorias na qual nada garante que a
onentagio do capital existente e a distribui¢io de renda continuardo compativeis
com um dado esquema de reprodugio. As constantes revolugdes no processo de tra-
ballio que estao ligadas ao fordismo eria cataclismas nas relagBes de valor. Os esque-
mas de reprodugio correspondentes aos regimes de intensa acumulagio podem ser
expressos formalmente (Billadout, 1976), mas o methor planejamento, coordenagio
e regulagfo n3o podem garantir, g priori, que esses serdo respeitados. Na prdtica, a
estrutura de capital nunca deixa de ter dobras e rasgBes; a extensao ¢ a compressio
do tecido 530 determinados pelas transformagoes nas retagGes de valor.

A teoria marxista entende isfo como um desenvolvimento desigual, rtendéncia
de queda da taxa de lucro, etc. Descartada uma revolugdo social, tais irregularidades
devem ser eliminadas de uma manetra ou outra, Alguns valores em processos devem
parecer, ou pelo menos, ser desvalorizados. Em outras palavras, a “‘oferia de traba-
tho privado’ nio serd dompletamenite validada socialmente.

Yo aqui um trocadilho intraduzivel em torno dos dois sentidos do lermo interesse, qur em
gles, como em francés, ouw e espanhol, lambém quer dizer juros (N, du 1.



Devemos examinar brevemente o sistema de formagdo de pregos nominais an-
tes de examinar como a forma da moeda influencia o método de reconciliar a diver-
géncia entre as obrigagdes privadas sobre os valores em processo, por um lado, e as
relagBes sdcio-econdmicas que determinam a consisténcia requerida pela acumula-
¢Jo. Os marxistas ddo grande énfase na decomposigio do valor em seus componen-
tes: o valor adicionado € dividido entre valor da for¢ade trabalho e mais-valia; a mais-
-valia € dividida entre lucro, juros e aluguéis. O objetive é enfatizar que toda renda
corresponde a alguma parcela do trabalho socialmente validado. Limitar a andlise a
isto, todavia, € permanecer no primeiro estigio da obra de Marx — a anilise das re-
lagdes internas 2 vida sécio-econdomica. Referindo-se a Smith, Marx chamou esta de
“economia esotérica” (Marx, 1968, p. 169). Para além disto, deve ser explicado co-
mo tais relagdes internas surgem no mundo do fetichismo; ou seja, como sfo tyans-
formadas em restrigdes aos agentes econdmicos e em orientag¥o a ser seguida pelos
mesmos. Da teoria esotérica do valor deve derivar a “‘economia exotérica”, o mundo
encantado dos pregos e da renda, onde as verdadeiras relagOes estdo invertidas (Marx,
1967¢; 1971; Lipietz, 1979). Em vez de valor que pode ser subdividido, a economia
exotérica baseia-se nos precos nominais de oferta que parecem ser a soma de seus
compaonentes — custo das matérias-primas, saldrios, hacros, juros, renda, etc. — e que
estdo interligados peto que Marx referiu-se como as relagdes superficiais dos “fato-
res de produgio’ (capital, trabalhe, terra).

Desde que a produgdo seja realizada, confirmando as relagdes internas codifi-
cadas nos esquemas de reproducdo, entdo os produtos podem ser negociados no mer-
cado aos pregos de oferta decorrente dessas relages. As relagGes extemas sdo elas
proprias derivadas das relagBes de valor, de acorde com leis tais como a famosa lei
de transformacfo de valoresem pregos de produgéo. O sistema de valores €, nio obs-
tante, periodicamente distorcido por revolugtes no processo de trabalho, nas rela-
¢Oes entye as classes, etc, Tais mudangas ndo sdo diretamente refletidas pelas relagdes
extemas que regulam aevolugdo dos v lores nominais dos valores em processo. A di-
vergéncia entre pre¢o de oferta e o preyo realizado € uma indicagdo disso. E o que
nds chamamos de *‘problema do ajustamento’™.

Um exemplo disto € o que encontramos no modelo simples de Sraffavon Neu-
mann popularizado pela controvérsiaenvolvenaw . < “‘marxistas algébricos’ e o *pro-
blema de transformagio™. Nesse modelo, as relagSes externas (prego) sfio: 1) de que
o saldrio ¢ igual ao prego da cesta de consumo comandada pelos trabalhadores (ou,
alternativamente, para facilitar o processo de transformagao, os saldrios igualam uma
dada fragdo do prego do produto liquido (Lipietz, 1981); 2} de que o prego de ofer-
ta de uma mercadoria ¢ igual ao seu custo de produgdo mais o mark up correspon-
dente i taxa de lucro normal auferida pelos capitalistas. Deve ser observado que am-
bas as leis sdo “derivadas™ de relagdes de valor instantineas através do mecanismo
de transformagio (Lipietz, 1982). Tais leis, portanto, definem somente um sistema
de pregos relativos instantineos, Sendo relagdes externas, contudo, tais leis servem
como elos intertemporais, j& que os precos de oferta em um periodo sfo derivados
dos custos gerados no periodo anterior. Se o mark up splicado €, de fato, a taxa de
lucro baseada na relagdo entre mais-valia ¢ capital investido, ento o nivel geral de
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pregos se manterd constante. O que poderia acontecer, porém,se a taxa de lucro real
— como definida pelas relagdes intemas de valor — declinasse, enquanto os capitalis-
tas continuassem a marcar os pregos baseados na taxa maior?

A resposta a esta questio depende de a forma de moeda em uso ser a moeda
mercadoria ou a moeda crédito. No primeiro caso, o ajustamento é alcangado auto-
maticamente através de uma mercadoria. No segundo caso, o ajustamento € global,
¢ o0s efeitos da reconciliagdo das divergéncias sdio difusos. O efeito das conexdes in-
tertemporais nos sistemas de pregos nominais € sentido em uma, de duas maneiras.
No caso da moeda mereadoria, um grama de ouro sempre possui 0 mesmo prego.
Os pregos assim declinardo, a fim de que sejam realinhados com as relag8es internas.
No caso da moeda crédito, por outro lado, a renda monetiria das duas classes so-
ciais ¢ definida em termos nominais — um tanto por més para os trabathadores e uma
dada taxa anual de retomo ao capital. Segue, portanto, que os pregos aumentarfo a
uma taxa de inflagdo igual a difeienga entre a taxa de lucro real ¢ a taxa nominal
(Marx, 1967c, p. 180; Nikaito & Kobayashi, 1978).

Conclusdo

Nio pretendemoes de maneira alguma ter explicado todas as causas da presente
crise, muito menos estabelecer os elos entre os movimentos nas relagdes de valor,
produgdo e pregos' ?. Simplesmente indicamos como a instituigdo da moeda fidu-
cidria permitiu a forma inflaciondaria tomada pela atual crise. Nosso objetivo tem si-
do o de desenvolver um aspecto fundamental das economias produtoras de merca-
dorias. Esse aspecto é a “'resirigio monetdria” (Aglietta, 1979), i.e., a necessidade
de cada mercadoria fazer o “salto mortal” da validagdo social através de uma troca
por moeda. Esta restrigio n3o pode ser eliminada de uma economia produtora de
mercadorias, nao imporia quio sofisticado seja o método de planejamento, ou de
reguiagdo. Ndo importa, neste sentido, se¢ a moeda auténtica ndo mais ¢ uma “mer-
cadoria auténtica” (produto do trabalho humano). A restrigfo € meramente deslocada,

' As outras causas da inilagido sio: §) o esforqo de preservar o valar nominat daquele capital
produtive que foi empregado, mas que nio foi socialmente validado, isto €, capita! fixo obsa-
lete e trabalhadores que, por uma ou outra razio, ndo podem ser despedidas; 2) o cresci-
mento, ou av menos @ ndo redugio dos rendimentos devidos d 1uta de classes, is1e ¢, renda
da terra, rendimentos da pequena producic mercantil e lutas entre lucros e saldtios,

Ligando a inflag3o a0 processo de produgdo, a regulagdo monopolista, ao garantir poder de
compra, lunciona claramente como um “corddo de seguranga’, profegendo contrd us efieitos
va depressao como aquela dos anaos 30, O modelo econométrico de Boyer & Mistral (1978)
pode ser entendido comu um moedelo exotérice de formagdo dos pregos de oferta sob regula-
¢in mnopolista, Messe modele, as leasdes ne regime de acumulagdo sdo transformados cin
latozes inflaciondrivs que sdo sujcitos 3 estimagio empirica.
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Uma caracteristica da regulagdo monopolica € a considerdvel diminuigdo no
perigo deste salto de mercadoria convertida em receita monetdria(M-D), ou forga
de trabalho em salarios(FT—8). O perigo tem sido transferido, nZo obstante, a0 flu-
xo de moeda transformada em capital produtivo(D—P), e ao fluxo de salirios trans-
formados em artigos de consumo(S—C). As mercadorias podem ser vendidas a um
prego “administrado™, saldrios podem ser garantidos pela barganha coletiva, e os
pregos podem ser determinados pela imposicao de wm mark-up. Qual entdo serd o
poder de compra de moeda assim obtida? Além disso, qual serd seu poder de com-
pra em relagfo &s mercadorias importadas de outros paises com diferentes moedas
fiducidrias? Estes s§o os problemas! 2.

Por estas razdes, podemos rejeitar uma objegdo final levantada por certos mar-
Xistas contra a elevagio da moeda crédito a categoria de moeda auténtica, no senti-
do marxista. Marx (1973} utou contra esquemas utopicos como aquele de Proudhon
dos “vales—trabalho”, que previa, de uma forma favordvel ao proletariado, a intro-
dugio de moeda baseada em “valor-em-processo”, Proudhon preconizava que os tra-
balhadores recebessem “‘vales-trabalho™ na proporgdo de taxas trabathadas; que os
pregos das mercadorias fossem expressos como o nimero de horas trabalhadas cor-
porificadas em cada mercadoria. O erro de Proudhon foi em pensar que o trabalho &
imediaramente social, enquanto que a moeda crédilo somente antecipa a validagdo
social, quando aquele € ainda ingerto. As politicas do banco central, que pedem vir
a ser desviadas pelo risco reat de inflagdo, podem somente provisoriamente reforgar
tal validagio ex-arife através de pseudo validacdo.

Pode ser contestado que este complexo sistema de ex-ante e pseudo validagdo
ndo ¢ tdo efetivoe quanto o antigo sistema de moeda que era *'boa como ouro™. Issa
passa por ¢ima do fato de que nZo hd nada natural no monopdlio exercido pelo ou-
ro como a ferma de equivalente geral. O uso do ouro como equivalente geral foi o
resultado da exclusio de todas as mercadorias comuns de tal fungfo: um verdadeiro
awo de forga do Estado. Hoje, tais atos de forga do Estado tomam a forma de emis-
sio da moeda — como os Direitos Especiais de Saque (DES) — ou fixando determi-
nados niveis de reserva e assim por diante. A necessidade desse tipo de agdo do Esta-
do ¢ conseqiiéncia da impossibilidade da acumulagio intensiva baseada no sisterma
da moeda mercadoria.

13 0 caso limite é o do capitalismo de Estado Sovidtice, oende tudo que é posto i venda pelos
produtores € comprado pelo Estado. Nesse caso, o dinheiro n3o ¢ mais suficiente para garan-
dr o poder de compra. As crises de superacumutagio, enido, tomam a forma de escassez
(Bettelbheim, 1981),
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