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Resumo 

 

O objetivo desta dissertação de mestrado é fazer uma revisão de literatura do 

debate recente sobre a teoria monetária de Marx. Para tanto, foram escolhidos autores 

brasileiros e estrangeiros que possuem produção relevante sobre o tema nas últimas 

duas décadas, preferencialmente. Após verificar a literatura, o debate foi dividido em 

três grandes temas que compuseram os três capítulos dessa dissertação. Os temas 

tratados foram: a relação do dinheiro com a teoria do valor; a problemática do fim do 

padrão dólar-ouro para a teoria monetária de Marx, e, por fim, a determinação do valor 

da Moeda para Marx. Após cada capítulo procurou-se fazer uma reconstituição critica 

do que fora apresentado, bem como, estabelecer pontos de ligação e afastamento entre 

os autores. 

 

Palavras-chave: Dinheiro; Valor; Marx; Teoria Monetária 



Abstract  

 

This work has the goal of to execute a review at the recent literature on the Marx‘s 

theory of money. For this, relevant works produced at last two decades by Brazilian and 

foreign authors were elected. Those works were divided at three major themes, who 

comprise the three chapters of this dissertation. The themes are: the relation between the 

Marx‘s theory of value and the concept of money; the problem brought to Marx‘s 

theory of money by the ending of dollar-gold standard, and, the determination of the 

value of the money. At the end of this work was made a critical review of the ideas 

exposed in which has sought to establish points of connection and dissent between the 

authors. 

 

 

Key Words: Money, Value, Marx, Monetary Theory 

 



 

Sumário 

Introdução ............................................................................................................. 11 

1. Valor e Dinheiro n‘O Capital ....................................................................... 15 

1.1. O dinheiro como resolução da contradição entre trabalho abstrato e 

trabalho particular de Steve Fleetwood. ..................................................................... 17 

1.2. A Habilidade de Comprar, o Equivalente Geral e a Gênese do Dinheiro 

de Costas Lapavitisas ................................................................................................. 23 

1.3. O Dinheiro como o Polo Extrovertido do Valor de Geert Reuten ........ 31 

1.4. Questões de Método – O Debate entre Mollo e Paulani ....................... 42 

1.5. Pontos de ligação e Afastamento entre os autores ................................ 56 

2. Dinheiro Sem Valor e a Moeda Mundial ..................................................... 62 

2.1. Uma teoria sem problemas – A moeda mercadoria e a crítica ao 

conceito de padrão ouro de Class Germer .................................................................. 65 

2.2. O dinheiro com Forma do Valor - A visão de Gentil Corazza e sua 

polêmica com Clauss Germer ..................................................................................... 74 

2.3. A constituição da autonomização do dinheiro para Leda Paulani ........ 81 

2.4. O problema está na Moeda – Os limites da teoria monetária de Marx 

para Rotta e Paulani. ................................................................................................... 89 

2.5. Pontos de Ligação e Afastamento – Retomando algumas ideais ........ 104 

3. O valor do Dinheiro na Circulação ............................................................ 107 

3.1. As dificuldades e Vantagens da MELT e a ligação do Valor da Moeda 

com as Finanças ........................................................................................................ 108 

3.2. A Formalização da MELT nas equações de Fred Moseley ................ 121 

3.3. Pontos de Ligação e Afastamento – A difícil construção do valor da 

moeda sem lastro em Marx ....................................................................................... 131 

4. Considerações Finais .................................................................................. 134 

Referencias Bibliográficas .................................................................................. 143 



 

Índice de Figuras 

Figura 1: Forma expandida do valor ..................................................................... 28 

Figura2: Formas Expandidas e Relativas para Lapavitsas (2005) ........................ 29 

Figura 3: A sucessão das formas do valor para Rotta e Paulani (2009) ................ 94 

Figura 4: Quadro Comparativo Circulação de Ouro e de Papel Moeda Lastreado 

(Rotta e Paulani, 2009) ................................................................................................. 100 

Figura 5: Dupla determinação do papel moeda (Rotta e Paulani, 2009) ............ 101 



11 

 

 

 

Introdução 

 

Após o rompimento do padrão de Bretton Woods pelo governo americano, em 

1973, muito se tem discutido sobre o funcionamento da moeda americana que passou a 

ser ―livre‖ de qualquer conversibilidade. É dentro deste contexto que surge um debate 

sobre a atualidade ou não da teoria de Marx, bem como das possibilidades explicativas 

dessa teoria. 

 Após o início do padrão internacional monetário do dólar flexível, alguns textos 

passaram a abordar a teoria monetária de Marx como obsoleta, outros, pelo contrário, 

procuraram demonstrar a atualidade dessa teoria, muito embora vários autores nela 

vejam problemas e, por isso, sugerem revisões.  

É por isso que o presente trabalho faz-se relevante. Seu objetivo principal é 

sintetizar as principais ideias que pontuam o debate moderno acerca da teoria monetária 

de Marx, se concentrando nos autores que avaliam os impactos da inconversibilidade 

nessa teoria e julgam que ela é atual. Dentre esses autores, há uma boa gama de opiniões 

que garantem um debate amplo e relevante sobre tema. 

A seleção dos autores teve como principais critérios a relevância do autor no 

debate recente, a disponibilidade de literatura e as possíveis contribuições de autores 

brasileiros para o debate. 

O tema tem sido tratado por muitos autores que lecionam e pesquisam em 

universidades americanas e inglesas, bem como se encontra disponível em bancos de 

periódicos em língua inglesa, por isso a exceção dos autores brasileiros, os textos 

selecionados são todos em língua inglesa. Uma parte destes textos está disponível em 

sites pessoais dos autores, que generosamente disponibilizam versões dos seus textos 

publicados, ou na coletânea elaborada por Fred Moseley em 2005
1
. A atual pesquisa 

parte do livro de Moseley (2005) como sendo a referência sistematizada mais atual do 

                                                 
1
MOSELEY, F (org.). Marx‘s Theory of Money: Modern Appraisals. Hampshire: PALGRAVE 

MACMILLAN, 2005. 
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debate e procura relacionar criticamente alguns dos autores presentes nessa obra, coisa 

que o próprio Moseley (2005) não faz. 

Com relação aos textos mencionados acima as citações foram feitas em inglês. 

Nas passagens as quais a tradução de uma expressão ou mesmo a oferta de sinônimos 

em inglês agregou poder explicativo à citação esse expediente foi utilizado. No capítulo 

primeiro na seção 1.3 alçou-se mão de algumas passagens de Marx no alemão quando 

necessário. 

No que diz respeito à relevância dos autores, foram escolhidos aqueles mais 

citados em textos recentes sobre o tema, buscou-se na bibliografia dos textos 

disponíveis aqueles autores que mais recorrentemente foram citados. A seleção de 

artigos procurou concentrar nos recentes, do início do século XXI e década de 90 do 

século passado. 

Algumas exceções merecem destaques. A primeira é o caso do livro A Moeda em 

Marx de Suzanne de Brunhoff que foi originalmente editado em 1976. Ainda que não 

seja muito citado nos textos mais recentes, esse livro configura-se um clássico sobre o 

tema da teoria monetária de Marx, especialmente no Brasil. Além disso, De Brunhoff é 

alvo de críticas de uma das autoras selecionadas nessa pesquisa, Leda Paulani (1994). A 

parte do texto de Suzanne de Brunhoff criticada por Paulani (1994) é retomada na seção 

1.4. 

Há ainda os casos de Foley (1983) citado por Moseley (2005) que afirma ter 

partido do trabalho do primeiro autor. E de textos de autores brasileiros que estão mais 

espaçados no tempo. Não há registros de uma coletânea de textos de autores brasileiros 

sobre o tema.  

Após selecionar os autores e textos que seriam levados em consideração 

procurou-se agrupá-los em temas comuns. A análise da literatura selecionada 

demonstrou que os autores, em geral, abordam com mais frequência quatro temas da 

teoria monetária de Marx: 

a) A relação do dinheiro com a teoria do valor de Marx de maneira geral, ou 

seja, uma abordagem geral sobre o tema monetário em Marx; 

b) O debate específico sobre o fim do padrão dólar-ouro e as implicações 

desse evento para a teoria de Marx; 
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c) A determinação do valor da moeda na circulação monetária e as 

implicações da perda da materialidade da moeda na determinação deste 

valor; 

d) A relação entre o valor da moeda, os preços e a transformação do valor em 

preços; 

O presente trabalho aborda três destas quatro questões. Isso porque a relação do 

valor da moeda com a determinação dos preços e a transformação dos valores em preço 

é um tema complexo cercado de muitas polêmicas. Esse tema mereceria uma 

dissertação de mestrado só para si. Assim, procurou-se concentrar a revisão de literatura 

nos três primeiros temas com o intuito de garantir uma pesquisa com um recorte que 

privilegiasse a profundidade da abordagem em face de cobrir de maneira sintética os 

quatro temas. 

Além desta introdução e das considerações finais, este trabalho está divido em três 

capítulos, cada um deles trata de um dos temas elencados acima. O primeiro capítulo 

trata da relação entre a teoria do valor e o dinheiro n‘O Capital. Neste capítulo estão 

presentes textos que abordam a gênese do dinheiro e a sua relação com a teoria do valor, 

além da polêmica entre Paulani (1994) e Mollo (1991 e 1993) acerca de questões 

metodológicas que envolvem o tema. 

Os pontos de vistas abordados nesse capítulo são os dos seguintes autores: Costas 

Lapavitsas (2005); Geert Reuten (2005); Steve Fleetwood (2000); Maria de Lourdes 

Rollemberg Mollo (1991 e 1994); Leda Paulani (1994). 

O segundo capítulo aborda a questão da necessidade ou não da moeda possuir 

valor, ou seja, esse capítulo trata especificamente de textos que tratam do impacto do 

fim do padrão dólar-ouro na teoria de Marx, bem como da atualidade da mesma. 

Podemos resumir o core do debate em duas questões, o dinheiro, em Marx, deve ser 

uma mercadoria? Para que algo sirva de dinheiro é necessário que esse algo possua 

valor? 

Essas questões são abordadas através do ponto de vista de quatro autores, Clauss 

Germer (1999, 2002 e 2005); Gentil Corazza (1998, 2002); Leda Paulani (2009) e 

Tomás Nielsen Rotta e Leda Paulani (2009). 
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O terceiro capítulo trata da definição do valor do dinheiro na circulação de 

mercadorias. Nesse capítulo são abordados os textos daqueles autores que articulam 

dentro da teoria de Marx uma forma de avaliar o valor da moeda fiduciária na 

circulação monetária, através de uma série de equações conhecidas como Monetary 

Expression of Labor Time. Os autores utilizados nesse capítulo são Foley (1983 e 2005) 

e Moseley (2005). 

Nas seções finais de cada capitulo são levantadas as semelhanças e diferenças 

entre os autores, bem como a possibilidade da complementariedade dos temas dispostos 

em cada capítulo. 

Nas considerações finais deste trabalho é feito um retrospecto dos principais 

pontos de vista apresentados do qual se pretende retirar um panorama geral do ―estado 

da arte‖ no que diz respeito aos temas escolhidos. Como este trabalho é um survey das 

contribuições recentes na teoria monetária marxista nos três temas escolhidos, e como 

muitos temas afeitos a esse debate encontram-se em aberto, - ao longo do trabalho isso 

fica claro -, o intuito último dessa dissertação de mestrado é ser útil como um guia 

possível de um debate instigante e aberto.  
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1. Valor e Dinheiro n‘O Capital 

 

Marx começa O Capital por aquilo que a acumulação capitalista tem de mais 

simples, no sentido de elementar: a mercadoria, isso porque: 

 ―A riqueza das sociedades em que domina o modo de produção capitalista 

aparece como ―uma imensa coleção de mercadorias‖, e a mercadoria 

individual como sua forma elementar. Nossa investigação começa, portanto, 

com a análise da mercadoria.‖ (MARX, 1983, p. 45). 

Posteriormente, Marx trata do dinheiro na seção intitulada Mercadoria e 

Dinheiro, título que já traz com sigo a preocupação com o desdobramento das 

contradições da mercadoria, exploradas por ele no primeiro capítulo, e a constituição do 

dinheiro, como reconhece Grespan (2001): 

―De fato, é desde a análise da mercadoria, reveladora da oposição entre valor 

de uso e valor, que Marx consegue expor o movimento progressivo da 

negação e assim deduzir o dinheiro como resultado da manifestação e 

desdobramento sucessivo daquela oposição elementar (GRESPAN, 2001, p. 

69)‖. 

O próprio Marx (1983) explicita claramente a relação entre o capítulo dedicado ao 

dinheiro e àquele dedicado à mercadoria. Há diversas passagens, nas quais o autor 

menciona a ligação entre aquilo que ficou conhecido como sua teoria do valor, exposta 

no primeiro capítulo de O Capital, e a parcela do seu texto dedicada ao dinheiro. 

Numa dessas passagens Marx (1983) avalia que a relação entre teoria do valor e 

dinheiro é o que possibilita desvendar os segredos que haveria no dinheiro: 

 ―A dificuldade no conceito da forma dinheiro se limita à compreensão da 

forma equivalente geral, portanto, da forma valor geral como tal, da forma 

III. A forma III se resolve, retroativamente, na forma II, a forma valor 

desdobrada e seu elemento constitutivo é a forma I: 20 varas de linhos = 1 

casaco (...). A forma mercadoria simples é, por isso, o germe da forma 

Dinheiro (MARX, 1983, p. 69).‖ 

Partir inicialmente do dinheiro seria, para Marx (1983), incorrer no mesmo 

equívoco dos economistas clássicos que não entenderam que a forma simples do valor 

já contêm os segredos da forma equivalente e buscam as origens do dinheiro na história 

de mercadorias como ouro e a prata (MARX, 1983, p. 61). 
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Em obras que buscam sintetizar as ideias de Marx expostas n’O Capital, como é o 

caso de Suzanne de Brunhoff (1978) em seu livro A Moeda em Marx
2
, e de David 

Harvey (2010) em A Companion to Marx Capital
3
, por exemplo, a ordenação dos 

capítulos é clara, inicia-se a apresentação com a teoria do valor e posteriormente 

adentra-se na apresentação do dinheiro. 

Parece suficientemente claro, portanto, que existe na obra de Marx uma relação na 

qual o dinheiro ―nasce‖ dentro do próprio desenvolvimento da teoria do valor ao longo 

da exposição de Marx sobre as formas do valor. Nesse ponto parece haver consenso 

entre os marxistas. Porém, na maneira de relacionar a teoria do valor e o dinheiro, 

surgem alguns pontos de vista diferentes. 

Alguns desses pontos de vistas são abordados nesse capítulo, os autores utilizados 

para essa empreitada foram: 

Costas Lapavitsas (2005); Geert Reuten (2005); Steve Fleetwood (2000), Maria 

de Lourdes Rollemberg Mollo (1991 e 1993) e Leda Maria Paulani (1994). 

Nesses autores alguns pontos de vista sobre como a teoria do valor se interliga 

com a gênese da moeda em Marx estão presentes. Podemos distingui-los 

resumidamente da seguinte maneira: 

Steve Flettwood (2000) pretende deduzir a moeda da contradição entre o abstrato 

e o particular presente tanto no trabalho contido na mercadoria quanto na própria 

mercadoria. 

Costas Lapavitsas (2005) acredita, no entanto, que um ponto de partida como o de 

Fleetwood não chama atenção para o problema central da passagem do valor para o 

dinheiro. Para o autor, a passagem do equivalente geral para o dinheiro seria a chave 

para uma interpretação correta e moderna da relação entre o valor e o dinheiro. Tal 

passagem levaria em conta questões históricas e sociais que devem ser investigadas a 

luz da evolução das formas do valor apresentadas por Marx (1983) no primeiro capítulo 

d‘O Capital. 

                                                 
2
DE BRUNHOFF, S. A Moeda em Marx. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1978. 

3
 HARVEY. D. A Companion to Marx Capital. New York: Verso, 2010. 
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Geert Reuten, além de se dedicar a questões relevantes acerca da correção nas 

traduções inglesas de O Capital se empenha em apresentar os elos entre valor e 

dinheiro: a necessidade do dinheiro como único modo de expressão do valor e a relação 

do dinheiro com a medida do valor. 

Após o resumo dos pontos mais relevantes dos autores mencionados acima é 

tratada, de modo bastante sucinto, uma polêmica metodológica envolvendo Maria de 

Lourdes Rollemberg Mollo (1991 e 1993) e Leda Paulani (1994). Essa polêmica aborda, 

de maneira mais ampla, duas vertentes de interpretação da obra de Marx e suas 

contribuições para o tema da ligação da teoria do valor e o dinheiro. Veremos ao longo 

da seção 1.4 que, no caso de Mollo (1991), como aponta Paulani (1994), trata-se de 

mais de um recorte metodológico da obra de Marx inserido no contexto do valor e do 

dinheiro do que um modo de articular as duas categorias. 

No final dos capítulos retomamos pontos de contato e de afastamento entre os 

autores que possam colocar luz no debate sobre o dinheiro em Marx na atualidade. 

 

1.1. O dinheiro como resolução da contradição entre trabalho abstrato e 

trabalho particular de Steve Fleetwood. 

 

Fleetwood (2000) procura demonstrar através das contradições entre o processo 

de trabalho, particular e atomizado, e os frutos do trabalho, socializado como 

mercadoria, como Marx elabora a sua teoria monetária. A mercadoria dinheiro seria a 

mercadoria que ―resolve‖ aquela contradição. O autor acredita, no entanto, que a teoria 

de Marx seria anacrônica
4
, porém, com alguns ajustes é possível devolver a ela o seu 

potencial explicativo. Vejamos como Fleetwood (2000) pretende fazer isso e quais são 

os ajustes necessários à teoria de Marx na visão do autor.  

Antes de iniciar a sua argumentação, Fleetwood (2000, p. 175) faz um preambulo 

metodológico, no qual se vincula ao que ele chama de ―method of systematic 

presentation‖, que nada mais é do que a apresentação partindo das categorias mais 

                                                 
4
 ―I revisit Marx‘s theory of commodity money in full knowledge of the commonly-held notion 

that because the contemporary capitalist system is dominated by credit (…) Marx‘s theory is 

anachronistic.‖ (FLEETWOOD, 2000, p. 174). 
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abstratas para as mais concretas, de maneira que para o autor não é possível entender o 

dinheiro partindo dele mesmo. Sendo assim, Fleetwood (2000), parte do trabalho, em 

particular do modo como o trabalho é coordenado no capitalismo, e da contradição da 

atividade laboral.  

Segundo o autor, no sistema capitalista a realização do trabalho é atomizada e 

isolada, quer seja realizado individualmente ou em firmas (FLEETWOOD, 2000, p. 

176). Porém, para Fleetwood (2000), ainda que o trabalho seja realizado de modo 

atomizado, deve haver algum tipo de coordenação externa que permita que o sistema 

não seja constantemente interrompido.  

Para o autor esse sistema de coordenação externa é o sistemático intercâmbio dos 

frutos do trabalho, as mercadorias. Durante as trocas das mercadorias os trabalhos são 

socialmente avaliados através da magnitude dos valores das mercadorias que estão 

sendo trocadas. Esse procedimento regularia o mercado, vejamos como isso funciona 

para o autor. 

A avaliação de cada mercadoria como um produto intercambiável pressupõe um 

mecanismo de avaliação que possa contrapor objetos concretos diferentes, ou seja, é 

preciso criar um mecanismo de comensurabilidade de coisas distintas umas das outras, 

Esse mecanismo advém da condição de fruto do trabalho humano que as mercadorias 

possuem. São esses trabalhos que são avaliados, e, a partir dessa avaliação é possível 

estabelecer uma equivalência na troca (FLEETWOOD, 2000, p. 176). Fleetwood (2000) 

pretende extrair do problema da comensurabilidade a teoria do valor de Marx, que seria 

o ponto de partida para se entender o dinheiro. 

O autor prossegue afirmando, contudo, que é impossível comparar dois trabalhos 

de naturezas distintas. Para que isso seja possível, as características particulares de cada 

trabalho devem ser abstraídas e os trabalhos particulares devem adotar uma forma que é 

social, abstrata e universal. O mercado, ou as trocas, fariam essa transformação dos 

trabalhos particulares em trabalhos sociais abstratos e universais.  

Por trabalho social o autor entende a interligação entre os diversos ramos de 

atividade e a interdependência de cada empreendimento. Assim, o trabalho de um 

tecelão é social porque está interligado a vários outros trabalhos, como o de fiar, por 
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exemplo, e, além disso, a atividade de cada tecelão individual está interligada através do 

mercado de tecelagem (FLEETWOOD, 2000, p. 176). 

Para que seja possível trocar armas por casacos, por exemplo, é necessário que se 

reduza o esforço particular à esforço humano não diferençável, por isso, na troca, o 

trabalho é também abstrato para Fleetwood (2000). O Autor alerta, que esse processo 

de abstração não é um processo da mente humana, mas sim um processo prático, 

ontológico, que ocorre através do mercado. Por fim, para Fleetwood (2000, p. 177) o 

trabalho é universal porque é abstrato e social, o autor não explicita o que entende por 

universal, contudo, parece concluir que o trabalho social e abstrato, sendo o trabalho em 

geral, é universal.  

Apesar da comensurabilidade estar ligada à redução dos trabalhos contidos nas 

mercadorias à trabalhos sociais, abstratos e universais, aquilo que se observa no 

mercado são os trabalhos particulares de cada mercadoria, diz Fleetwood (2000, p. 177). 

O que implicaria, segundo o autor, na manifestação dupla do trabalho, isso porque, o 

trabalho particular não possui a condição de ser comensurável e o trabalho social 

abstrato não pode se manifestar em uma mercadoria particular. Essa condição de dupla 

manifestação do trabalho é o que autor chama de contradição da atividade laboral.  

Clarificada a questão da contradição presente na atividade laboral produtora de 

mercadorias, Feetwood (2000) parte para o que ele chama de contradição da 

mercadoria, que se relaciona com a dupla manifestação da mercadoria como valor de 

uso e valor. 

Antes de percorrer o tema Fletwood (2000, p. 172-179) faz uma série de 

ponderações metodológicas sobre como é possível encarar o conceito de mercadoria, 

que para o autor raramente é bem colocado, isso porque, resumidamente: 

 Para Fleetwood (2000) a mercadoria não é uma unidade de valor de uso e 

valor que se relacionam internamente; 

 O valor de uso de uma mercadoria não está relacionado à suas 

características físicas. Valor de uso para o autor é uma categoria social na 

qual a forma corporal das mercadorias se manifesta; 
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 Por fim, as mercadorias são entidades potenciais
5
, e não efetivas;  

Feitas as devidas ponderações, Fleetwood (2000) adentra ao que ele considera a 

contradição entre o valor de uso e o valor. 

Para o autor, o valor de uso é uma forma social, ele explica o aspecto social do 

valor de uso em um exemplo. Poderíamos nos referir a um casaco enquanto tal, nesse 

sentido, estaríamos nos referindo ao corpo do casaco com suas características físicas. 

Contudo, quando nos referimos ao casaco como valor de uso, nos referimos ao casaco 

que teve a sua utilidade avaliada socialmente, um casaco que passou pelo mercado e 

teve reconhecida socialmente a utilidade de sua forma corpórea (FLEETWOOD, 2000, 

p. 180). 

Por isso mesmo, as mercadorias são entidades potenciais para Fleetwood (2000), 

pois, quando produzidas elas são apenas coisas potencialmente úteis para outrem. 

Somente após passarem pelo crivo do mercado, e no caso de serem avaliadas 

afirmativamente, é que se tornam valores de uso para outrem. 

Entretanto, para que as mercadorias possam ser avaliadas no mercado elas devem 

ser também valor. Vejamos como Fleetwood (2000) trabalha a questão. 

Nos termos do autor, uma coisa produzida por trabalho humano (um valor de uso 

potencial) duplica-se no mercado em valor de uso e valor. O valor de uso reconhece 

socialmente a utilidade daquela coisa produzida, já o valor lhe confere a condição de ser 

comparável e permutável por outra mercadoria.  

―Updating Marxist terminology, one could say the entity reflects (not 

embodies
6
) socially-necessary SAU

7
 labour. This means that the value of the 

socially-recognized bodily shape (use value) of commodity X is similar to the 

value of the socially- recognized bodily shape (use value) of commodities Y 

and Z.‖ (FLEETWOOD, 2000, p. 180). 

                                                 
5
 ―Commodities, the use value and value forms never are themselves, they become themselves. To 

differentiate between an entity that has not yet become itself, and an entity that has, I differentiate 

between potential entities and (actual) entities. Hence I differentiate between a potential commodity and a 

commodity; potential use value and use value; and potential value and value.‖ (FLEETWOOD, 2000, p. 

179). 
6
 Fleetwood faz questão de frisar que trata de refletir e não de corporificar (embodies), isso porque 

há autores como Geert Reuten (2005) que dizem se tratar exatamente de corporificar. No fundo trata-se de 

uma questão de atribuir o processo de abstração do trabalho ao mercado ou a constituição lógica-

ontológica da mercadoria. Veremos na seção 1.3 a posição de Reuten (2005). 
7
 Abreviação em inglês para Social Abstract and Universal. 
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A contradição entre o valor de uso e o valor e o problema do intercâmbio podem 

ser resumidos da seguinte maneira, para que uma mercadoria seja intercambiada por 

outra é necessário que elas sejam qualitativamente e quantitativamente semelhantes 

(FLEETWOOD, 2000, p. 181). 

Por qualitativamente semelhante Fleetwood (2000, p. 181) entende a redução das 

características físicas das mercadorias a um denominador comum, o trabalho social 

abstrato e universal. Já a semelhança quantitativa passa pelo reconhecimento desse 

trabalho abstrato refletido em um quantum do mesmo trabalho em outra mercadoria. 

Contudo, em uma troca envolvendo duas mercadorias cada uma representaria um 

dos polos da dualidade. Conclui então o autor que, para que as mercadorias possam 

realizar essa duplicação, deve haver uma mercadoria que ―freely take the place of a 

definite quantity of another commodity‖ (FLEETWOOD, 2000, p. 180). Essa 

mercadoria seria o equivalente geral. Para Fleetwood (2000) é necessário que exista 

uma mercadoria que atue simultaneamente nos dois polos para que a troca possa ser 

continua e frequente. 

Isso porque na relação de troca de uma mercadoria Y por uma mercadoria X, a 

mercadoria X assumiria a posição de expressar o valor da mercadoria Y, contudo essa 

seria uma relação particular, restrita a uma troca particular. Isso ocorreria em todos os 

casos particulares (aX = bY; cW = dZ; etc.), caso não haja uma mercadoria capaz de 

representar permanentemente o valor das outras mercadorias e ao mesmo tempo o seu 

valor.  

Fleetwood (2000, p. 181) afirma que não é uma mercadoria qualquer que pode 

entrar no mercado já duplicada como trabalho particular e ao mesmo tempo trabalho 

universal abstrato
8
. Adiantando a argumentação de Fleetwood (2000) A mercadoria que 

resolve esse ―problema‖ da troca e garante a comensurabilidade plena das mercadorias é 

a mercadoria dinheiro. 

Fleetwood (2000, p. 183-186), se dedica a resgatar o caminho lógico percorrido 

por Marx ao longo das formas do valor para demonstrar como se forma, logicamente, 

esse equivalente geral que é ao mesmo tempo particular e universal.  

                                                 
8
 ―In other words, on ordinary commodity cannot double into a unity of particular and universal.‖ 

(FLEETWOOD, 2000, p. 181). 



22 

 

 

Como faz Marx ao longo do seu capítulo primeiro de O Capital, Fleetwood 

(2000) percorre as formas simples, expandida e geral do valor, demonstrando as 

insuficiências das formas equivalentes de cada uma delas, até culminar no equivalente 

geral. Deste processo emerge o dinheiro para Marx, que para Fleetwood (2000) trata-se 

da mercadoria-dinheiro. 

A primeira constatação do autor sobre a mercadoria equivalente geral, ainda que 

seja uma constatação genérica, é que os marxistas, por motivos compreensíveis, 

preferem se dedicar as categorias sociais de Marx, deixando o aspecto material das 

mercadorias de lado. Porém, para Fleetwood (2000) o corpo da mercadoria equivalente 

é de fundamental relevância, ele será a unidade de conta na qual é possível expressar 

quantitativamente o valor (FLEETWOOD, 2000, p. 182). 

A mercadoria-dinheiro não precisa se despir do seu corpo para entrar na relação 

de valor, como as demais mercadorias, que ora estão no polo quantitativo (despidas do 

seu corpo) ora no polo qualitativo. O seu corpo é a ―perfeita‖ forma de expressão do 

valor, ou ―shape of value” (FLEETWOOD, 2000, p. 187). Deste modo, para Fleetwood 

(2000) está resolvida a contradição da atividade laboral, isso porque, na moeda 

mercadoria, a contradição entre o particular e o universal está resolvida. 

“The ICP
9
 labour time reflected in a particular commodity can, therefore, 

represent SAU labour time, when one particular commodity ceases to be an 

ordinary commodity and becomes money.” (FLEETWOOD, 2000, p. 188). 

Deste modo, a coordenação da atividade laboral através da troca pode se realizar 

de modo completo e continuo, conclui o autor: 

―Labouring activity now has a form in which to manifest itself: the universal 

equivalent. With this, the systematic evaluation of commodities can now 

occur; and labouring activity can be co-ordinated. The fundamental 

contradiction of the capitalist system is resolved via money.‖ 

(FLEETWOOD, 2000, p. 189). 

Deste modo, para Fleetwood (2000) a constituição do dinheiro permite a 

economia capitalista organizar o processo de produção. Isto porque, os trabalhos 

particulares podem, através do dinheiro-mercadoria, serem continuamente avaliados. 

Resumidamente, temos que na visão do autor, Marx relacionaria valor e dinheiro 

da seguinte maneira: há uma contradição entre o processo de trabalho atomizado e 

                                                 
9
 Sigla em inglês para Individual, Concrete and Particular. 
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individual e a socialização dos frutos deste trabalho. Essa contradição ocorre porque 

cada trabalho precisa, no mercado, ser duplicado entre trabalho concreto e trabalho em 

geral. A mercadoria, fruto do trabalho destinado para a troca, sofre da mesma 

contradição. Na troca, cada mercadoria deve abdicar de uma das suas faces existindo em 

polos distintos da troca, de um lado expressão do valor do outro valor de uso. A única 

mercadoria que poderia se duplicar em fruto do trabalho humano em geral e concreto 

seria o dinheiro, que, assim, garantiria a consistência de um sistema de troca. 

Após percorrer um trajeto, ainda que realizado de maneira peculiar, 

razoavelmente coerente com a exposição de Marx, Fleetwood recoloca a questão do 

dinheiro mercadoria nos seguintes termos: a suposição de que a moeda não é mais uma 

mercadoria deixaria instável a condição de avaliação da atividade laboral, o que 

dificultaria a capacidade que o sistema de tem coordenar os trabalhos individuais. 

Essa suposição deixaria no ar algumas questões segundo Fleetwood (2000, p. 189-

190): 

 Que forças levaram as nações a abandonar a moeda mercadoria? 

 Se o sistema capitalista não possui mais um equivalente geral, em que tipo 

de sociedade vivemos? 

 O abandono das moedas mercadorias implica em uma administração mais 

―consciente‖ da atividade laboral? 

Fleetwood (2000) não tem respostas a essas questões, mas, a sua maneira, 

recoloca a importância do dinheiro mercadoria em termos da teoria do valor de Marx. 

 

1.2. A Habilidade de Comprar, o Equivalente Geral e a Gênese do Dinheiro 

de Costas Lapavitsas 

 

Para Lapavitsas (2005), muito se tem discutido sobre a necessidade ou não do 

dinheiro mercadoria na teoria de Marx, a primeira vista essa parece ser uma questão de 

primeira importância, uma vez que caso se conclua que o dinheiro em Marx é e precisa 

ser uma mercadoria ―its relevance to contemporary capitalism would seem limited‖ 

(LAPAVITSAS, 2005, p. 96).  
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Contudo, para o autor, a verdadeira questão por trás do dinheiro em Marx é a 

habilidade que ele possui em monopolizar a capacidade de comprar
10

, e o papel 

contraditório do dinheiro no capitalismo se origina nas relações sociais capturadas e 

representadas no equivalente geral e na sua monopolização da capacidade de comprar 

(LAPAVITSAS, 2005, p. 97). Tangencialmente, Lapavitsas (2005) demonstra, também, 

que o dinheiro não precisa ser uma mercadoria para Marx. 

Qual seria o conteúdo contraditório do dinheiro para Lapavitsas (2005)? 

Sabidamente o dinheiro é um dos principais ativos retidos por capitalistas e 

trabalhadores, no entanto, nenhum deles faz uso privado do dinheiro. Segundo o autor 

isso é um paradoxo, pois a sociedade retém quantidades consideráveis de sua riqueza 

sob a forma de um ―bem‖ ao qual ela não consome. 

A utilidade do dinheiro não provém do seu consumo, mas sim da sua capacidade 

de ser oferecido a outrem em troca de coisas úteis, ou ser retido. Assim, conclui 

Lapavitsas que: 

―Consequently, money‘s usefulness cannot be analyzed similarly to that of 

other commodities. The benefits from holding money do not result from the 

private relationship between Money and its holder, but are comprehensively 

social.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 98). 

Além do dinheiro nunca ser consumido, ele também não é oferecido à venda. Ao 

dinheiro cabe apenas a função de comprar, e essa função, segundo Lapavitsas (2005, p. 

98-99) está relacionada à sua capacidade de continuar exercendo o monopólio da 

compra. Enquanto os ofertantes aceitarem dinheiro em troca de mercadoria o dinheiro 

garantirá seu papel na sociedade capitalista. Lapavitsas interpreta essa habilidade de 

comprar como uma ―norma‖ social, vejamos nas palavras do autor: 

―Thus, the use of money is a social norm established through the collective 

practice of all participants: commodity owners behave collectively and 

socially (but without planning) in ways that make it possible for money to 

operate as money.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 99). 

Ou ainda: 

―Its universal ability to buy is a purely social property created by the 

collective action of commodity owners and sustained by social custom. The 

use of money strongly resembles a social norm: money can be money 

                                                 
10

 ―The core claim of this paper is that the specific economic content of the universal equivalent is 

its possession of monopoly over the ability to buy.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 96). 
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because the action of commodity owners turns it into money.‖ 

(LAPAVITSAS, 2005, p. 99). 

Para demonstrar seu ponto de vista sobre a habilidade social de monopolizar o 

poder de comprar do dinheiro, Lapavitsas (2005) pretende fazer uma reinterpretação da 

exposição que Marx faz da sua teoria do valor no primeiro capitulo d‘O Capital. 

Isso porque para o autor grego a emergência da moeda não está assentada na 

substância do valor, trabalho abstrato: ―Specifically, it is shown that the analytical 

process of money‘s emergence corresponds to the development of the form of value, 

and bears no necessary relation to value as abstract labour.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 

100). Adiantando as conclusões de Lapavitsas (2005), por isso é possível que exista 

dinheiro sem valor. 

Segundo Lapavitsas (2005, p. 101) podemos apresentar o processo de emergência 

do dinheiro segundo os desdobramentos da teoria do valor de Marx baseando-se na 

contradição entre o caráter partícula e universal das mercadorias. Deste modo, o 

dinheiro emergiria para resolver a contradição entre o caráter particular das 

mercadorias, ligados ao seu valor de uso fruto de um trabalho específico, e o seu caráter 

universal enquanto valor
11

. 

As mercadorias seriam, então, coisas homogêneas enquanto coisas de valor, em 

todo caso, como valores de uso são coisas heterogêneas e complexas. Na troca é 

necessário que as características particulares das mercadorias sejam reduzidas a um 

denominador comum, que é o trabalho abstrato, com isso duas mercadorias podem ser 

intercambiáveis. Contudo, para que sejam adquiríveis é necessário que possuam algum 

valor de uso. 

A resolução deste problema passa pela duplicação das mercadorias em valor de 

uso e valor, nesse contexto, o dinheiro seria a mercadoria que duplicaria as demais 

mercadorias, servindo de representante do valor abstrato de todas as outras. Para 

Lapavitsas (2005) esse procedimento, apesar de engenhoso, pode não representar o 

processo no qual emerge o dinheiro por duas razões expostas a seguir. 

                                                 
11

 Procedimento utilizado em Fleetwood (2000) como já foi visto. 
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Primeiro, nem o processo histórico no qual surge o dinheiro e nem o seu 

complexo funcionamento dependem da existência do modo de produção capitalista, 

sugerindo que a teoria do dinheiro em Marx deveria ter uma validade mais ampla. O que 

segundo Lapavitsas (2005, p. 101) não seria o caso quando tratamos da questão por 

meio da expressão do trabalho abstrato. 

Segundo, demonstrar que o dinheiro emerge da contradição entre valor de uso e 

valor não diz nada sobre o próprio processo de emergência, e, nem mesmo das razões 

abstratas para que ele ocorra. Além do mais, é preciso demonstrar econômica e 

socialmente os mecanismos que levam o trabalho abstrato a ser representado por uma 

mercadoria especial e sua relação com a contradição entre o valor de uso e o valor. 

A questão central para Lapavistsas é porque/como uma determinada mercadoria 

(ouro, por exemplo) se transforma em dinheiro e não outra qualquer. 

Continuando, Lapavitsas (2005, p. 102) argumenta que a não existência de uma 

análise clara do processo de emergência da mercadoria dinheiro na obra de Marx pode 

ser uma reminiscência da teoria clássica da impossibilidade da coincidência de desejos. 

Além disso, Lapavitsas (2005) argumenta que avaliando o capítulo inicial de Marx em 

O Capital o que vemos é a ligação do dinheiro com a evolução das formas do valor, e 

não um desenvolvimento da contradição entre valor de uso e valor abstrato. 

Lapavistsas (2005) pretende reavaliar a evolução das formas de valor de Marx 

para delas extrair o pano de fundo lógico no qual se desenvolve o dinheiro, a mercadoria 

capaz de comprar todas as outras. 

―(…) the development of the form of value is not a summing up of the 

historical process of money‘s emergence but represents the logical unfolding 

of relations among commodity owners as they interact in exchange. The 

social and economic relations among commodity owners lead to money‘s 

emergence as the independent form of value, which is the commodity that 

can buy all others.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 102). 

Para retratar a primeira forma de valor de Marx, a forma simples ou acidental, 

Lapavitsas (2005) faz duas ponderações. A primeira diz respeito ao fato da forma 

simples significar que dois possuidores de mercadorias, em quantidades fixas, se 

encontram acidentalmente ou de maneira aleatória. A segunda retrata bem o modo como 

o autor pertente trabalhar a teoria de Marx. 
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Lapavitsas (2005, p. 103) diz que é preciso supor que esses dois personagens da 

troca que se encontram ao acaso não sejam relacionados social e familiarmente e que 

eles devem estar desobrigados de costumes e valores morais, como dois estrangeiros, 

―foreign individuals”. 

Esses dois estrangeiros começam uma barganha
12

 na qual estabelecem uma 

proporção de troca entre as duas mercadorias sem que tenham de passar pelo dinheiro. 

Nesse caso, teremos um individuo assumindo a posição de alguém que oferece uma 

mercadoria e outro indivíduo na posição de outrem que oferece algo em troca. 

O requisito de que os indivíduos sejam completamente estranhos um ao outro 

representa para Lapavitsas a garantia de que não haja qualquer desvio de valor na troca, 

desvio esse que pode representar um costume ou tradição, ou ainda, “negócios de pai 

para filho”, no caso de relações familiares. Veremos como isso implica em um 

problema na argumentação de Lapavitsas no final deste capítulo. 

Na visão de Lapavitsas (2005) os papeis representados pelos dois personagens da 

troca são polarizados. Isto é: ―The commodity owner that makes the gambit is the 

active, or relative party. By making the request, the relative immediately puts the other 

party in the position of passive or equivalent.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 103). 

Lapavitsas (2005) representa essa polarização usando setas
13

. Desta forma, a 

representação da forma acidental de Marx seria,      . Assim, na visão do autor, o 

detentor da mercadoria A seria o propositor da barganha, aquele que declara que sua 

mercadoria vale 
 
 ⁄  , e o possuidor de B descobre, em troca, que sua mercadoria pode 

ser diretamente intercambiada por A. 

A polaridade da troca acidental segundo Lapavitsas (2005) pode ser revertida 

assim que os dois personagens se encontrem novamente, contudo, uma vez que os 

lances comecem cada possuidor de mercadorias estará novamente polarizado em relação 

ao outro. 

                                                 
12

 Interessante o uso da expressão inglesa gambit por Lapvitsas. Ela pode ser traduzida para o 

português tanto por lance como artimanha. No texto acima, a tradução que melhor se encaixou foi 

barganha, apesar da perda de nuances. 
13

 BÁEZ, 2005 também afirma que a representação por setas é mais adequada ao sentido lógico 

que Marx pretende dar às formas de valor. Isso posto, é possível que Lapavitsas (2005) e Báez (2005) 

também concordem que não se tratam de equações das formas do valor. 
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A forma acidental, finaliza Lapavitsas (2005), possui um defeito: ela representa a 

troca de duas mercadorias predefinidas e não é possível representar nela um mercado 

variado e complexo. Por isso devemos passar a forma expandida representada por: 

Figura 1: Forma expandida do valor 

      

      

       

Fonte: Lapavitsas (2005). Elaboração Própria. 

Agora, o valor de troca da mercadoria A possui uma série ilimitada de razões 

quantitativas (
 
 ⁄      ⁄      ⁄    ). Além disso, as mercadorias B, C e D 

adquiriram permutabilidade direta com A (LAPAVITSAS, 2005, p. 104). 

Segundo Lapavitsas (2005, p. 105) ainda que essa forma seja menos acidental e 

fugaz que a anterior, o personagem que não detém a mercadoria A é sempre colocado na 

passividade. Isso porque as diversas mercadorias são diretamente intercambiáveis 

somente por A. Assim, os detentores de B, C e D não tem a garantia de que vão 

conseguir completar suas transações e o valor de troca e a habilidade para comprar 

sofrem desta instabilidade. Por isso, devemos passar para a forma geral do valor. Essa 

passagem segundo o autor é espinhosa
14

. 

A forma geral do valor é o reverso da forma expandida. Neste caso todas as 

mercadorias são vendidas contra a mercadoria A que passa a ser intercambiável 

diretamente com o conjunto de mercadorias. Na forma geral, diz Lapavitsas (2005), a 

habilidade para comprar é uma norma estável. Contudo, para o autor a questão aqui é 

saber como isso é possível. 

Para Lapavitsas (2005, p 105), Marx sugere que a passagem da forma expandida 

para a forma geral é apenas a inversão da série. Porém, na visão do autor isso não 

corresponderia a um argumento satisfatório. 

Vejamos como Lapavitsas (2005, p. 106-107) encara a questão. 

                                                 
14

 ―The thorniest issue in the logical demonstration of money‘s emergence lies in showing how the 

‗expanded‘ form gives rise to the ‗general‘ form of value, there by overcoming the weaknesses of the 

‗expanded‘ form.‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 105). 
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Supondo que as relações de valor sejam polares, é possível dizer que para cada 

mercadoria n há n(n-1) pares de polos opostos. Pensando no conjunto como um todo, se 

não houver algum modo de garantir que uma das mercadorias se destaque do conjunto 

de valores relativos, a simples inversão da forma expandida irá colocar todas as 

mercadorias na condição de assumir a forma de equivalente geral
15

. 

Vejamos o que quer dizer Lapavitsas (2005) com o auxílio de um conjunto de 

formas expandidas. 

Figura2: Formas Expandidas e Relativas para Lapavitsas (2005) 

 

Fonte: Lapavitsas (2005). Elaboração Própria. 

Assim, desde que não haja nenhuma razão a priori que determine que a forma 

expandida seja fixada em termos de uma mercadoria específica a inversão da forma 

expandida mantém a instabilidade da forma equivalente. 

Ou como diz Lapavitsas: 

―To be specific, formal reversal of the‗expanded‘ form results in n universal 

equivalents, instead of one. There is no satisfactory way out of this impasse, 

if only the formal properties of the emergence of money‘s characteristic 

asymmetry it is necessary to go beyond relations typical of plain acts of 

exchange and seek recourse to social custom among commodity owners.‖ 

(LAPAVITSAS, 2005, p. 106). 

Para Lapavitsas (2005, p. 107) Marx deixa claro em certa passagem que há razões 

históricas para que uma determinada mercadoria se destaque da série de mercadorias 

relativas. Vejamos essa passagem:  

―Essa forma de equivalente geral surge e desaparece com o contato social 

momentâneo que lhe deu vida. É atribuída alternativa e transitoriamente a 

esta ou aquela mercadoria. Com desenvolvimento da troca de mercadorias ela 

se fixa exclusivamente em espécies particulares de mercadorias ou se 

cristaliza na forma dinheiro. A classe de mercadorias que ela adere é, no 

início, algo ocasional. No entanto, existem duas circunstâncias que grosso 

modo são decisivas. A forma fixa-se ou nos artigos de troca mais importantes 

vindos do estrangeiro, os quais de fato são formas de manifestação 

                                                 
15

 MOLLO (1991) também se refere a insulficiencia da inversão da forma expandida para dar 

origem ao equivalente geral. 

xA →yB
xA →zC
xA →wD
....
xA → ∂(n-A)

xB →yA
xB →zC
xB →wD
....
xB → ∂(n-B)

xC →yA
xC →zB
xC →wD
....
xC → ∂(n-C)

X(n)→ y(n-1) Invertida: y(n-1) → X(n)

Forma Expandida Forma Equivalente
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naturalmente desenvolvidas do valor de troca dos produtos locais, ou objeto 

de uso que representa o elemento principal do patrimônio local alienável, 

como gado, por exemplo. Os povos nômades são os primeiros a desenvolver 

a forma diretamente alienável e porque todos os seus haveres e bens tem a 

forma móvel e, portanto diretamente alienável e porque o seu modo de vida 

os põe em constante contato com comunidades estrangeiras, solicitando a 

troca de produtos.‖ (MARX, 1983b, p. 82). 

A interpretação que Lapavitsas (2005, p. 107) dá dessa passagem é que as 

condições para que uma mercadoria passe a ser o equivalente geral estão ligadas ao 

comércio entre comunidades estrangeiras, que segundo o autor tem relação com o 

approach usado por ele no inicio da sua apresentação da forma simples. 

Lapavitsas (2005) vai além, diz ele que em condições capitalistas é fácil imaginar 

os membros da sociedade como ―estrangeiros‖ entre si. Isso porque os capitalistas e os 

demais detentores de dinheiro são pessoas agindo de maneira auto interessada entre si. 

Contudo, em sociedades não capitalistas é pouco presumível que assim fosse. Tais 

sociedades eram repletas de costumes e hierarquias, restando ao dinheiro (equivalente 

geral) o papel de garantir o monopólio da troca entre comunidades distantes. 

Nesse sentido histórico, diz Lapavitsas (2005, p. 107), vários ―dinheiros‖ locais 

poderiam ter sido gerados pela tradição e costumes, contudo, as constantes trocas 

externas faziam repousar nesses ―dinheiros‖ uma assimetria. De tal modo que é possível 

que algumas mercadorias
16

 possam aparecem como equivalente geral de tempos em 

tempos, até que o processo de troca se consolide e crie a necessidade de uma forma 

geral do valor estável. 

A passagem do equivalente geral para o dinheiro, para o autor, retrata a 

consolidação de uma forma de representação geral do valor estabelecida como norma 

social universal. 

Isso porque, com o dinheiro-mercadoria é criada uma norma social dominante que 

garante aos detentores de mercadorias uma maneira adequada de trazer os seus produtos 

para o mercado com a expressa intensão de trocar, além de garantir aos detentores de 

dinheiro a capacidade de adquirir qualquer mercadoria disponível ao seu preço 

(LAPAVITSAS, 2005, p. 108). 

                                                 
16

 ―(...) any commodity that attracts several requests for exchange (…)‖ (LAPAVITSAS, 2005, p. 

107). 
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O ouro e a prata representam as mercadorias sob as quais recaiu a condição de 

mercadorias dinheiro em boa parte do globo durante o inicio do capitalismo. Lapavitsas 

(2005, p. 109) atribui essa ―hegemonia‖ às características físicas dos metais preciosos 

(divisíveis, duráveis, fáceis de transportar, etc.) e sua condição de mercadoria sob as 

quais se ostentava riqueza. Diz o autor que a sociedade era acostumada à ostentação de 

riquezas através de joias ou adereços em ouro, daí a facilidade que o ouro teria de 

assumir a condição de norma social na qual se expressa o valor. 

Lapavitsas (2005) conclui sua versão da gênese do dinheiro em Marx dizendo que 

ela alinha os aspectos lógicos da apresentação de Marx com os aspectos históricos. 

Além do mais, ela deixa claro que o dinheiro pode ser outra coisa que não uma 

mercadoria, basta que sobre esse token recaia a habilidade universal de comprar como 

uma norma aceita socialmente. Nas palavras do autor: 

―However, if other aspects of the capitalist economy were brought into 

account, such as the state and the credit system, the universal equivalent 

would tend to assume further forms (fiat, bank notes, bank deposits, money 

market fund deposits, and so on).12 In all its other forms, none of which can 

be immediately assumed inferior to commodity money, the universal 

equivalent remains the monopolist of the ability to buy.‖ (LAPAVITSAS, 

2005, p. 109). 

 

1.3. O Dinheiro como o Polo Extrovertido do Valor de Geert Reuten 

 

Reuten (2005) procura em seu artigo compor uma interpretação da ligação entre 

os capítulos I e III d‘O Capital, isso para demonstrar que alguns aspectos mal 

interpretados produziram alguns equívocos naqueles que se dedicaram a teoria 

monetária de Marx. 

Reuten (2005, p. 79) começa esboçando uma maneira de interpretar a sequência 

dos primeiros três capítulos. Para o autor o primeiro capítulo seria a posição da forma 

dinheiro através dos desdobramentos da mercadoria, já o segundo capítulo trataria da 

ação dos atores sociais numa sociedade de produção mercantil e dos atos sociais que 

efetivam a existência do equivalente geral, assim seria um capítulo sobre o modo de 
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existência do dinheiro
17

, por fim, o capítulo três seria aquele no qual Marx trata do 

dinheiro propriamente dito.  

O dinheiro propriamente dito seria derivado da troca, assim como a mercadoria. 

Porém, Reuten (2005) alerta para o fato de que por de trás da exposição do dinheiro esta 

implícita a noção de uma economia de produção dissociada e do circuito do valor. Ou 

seja, para Reuten (2005) a complexidade do sistema capitalista está pressuposta nos 

capítulos iniciais de Marx. 

Reuten (2005) parece atribuir alguns erros de interpretação da teoria monetária de 

Marx ao fato de o debate se concentrar em autores de língua inglesa, isso porque em seu 

texto existe a preocupação de pontuar significados, filosóficos ou não, de determinadas 

palavras em alemão que a tradução para o inglês desconheceu ou ignorou. 

A questão se concentra na palavra vender, ou em inglês ―to sell‖. Segundo Reuten 

(2005, p. 79-80) Marx utiliza a palavra alemã ―veräußerlichen‖ que é traduzida por ―to 

sell”, vender em inglês. No entanto, a palavra costumeiramente usada em alemão para 

vender é ―verkaufen‖. Como a tradução inglesa de O Capital não se atenta para as 

peculiaridades de cada uma dessas expressões do alemão, questões se perdem. Para o 

autor essas questões são caras para Marx porque dizem respeito a sua tradição 

hegeliana. 

Antes de explorar o que Reuten (2005) quer trazer a toma vamos nos deter às 

palavras propriamente ditas. A palavra ―kaufen‖ em alemão significa comprar, já 

―verkaufen‖ vender, o prefixo alemão ―ver‖ não possui um significado exclusivo, ele é 

inseparável da palavra que o acompanha, no caso da palavra ―kaufen‖ o prefixo a 

inverte, assim, ―kaufen‖ significa comprar e ―verkaufen‖ vender, o mesmo acontece 

com a palavra ―achten‖ que significa cuidar, já ―verachten‖ desprezar.  

No caso de ―veräußerlichen‖, diferente do que foi mencionado acima sobre 

comprar e vender, o prefixo ―ver‖ significa uma intensificação da palavra 

―äußerlichen‖, externo em alemão, Reuten (2005) a traduz por ―to outer‖ ou ―outering‖, 

a traduziremos por ―externalizar‖. Já em ―entäußeren‖, temos o prefixo ―ent‖ que agrega 

                                                 
17

―Thus chapter 2 posits the prevalence (Dasein) of money inpractice.‖ (REUTEN, 2005, p. 79). 

Dasein em alemão significa ao pé da letra ―ser aí‖, por isso, optou-se pela tradução modo de existência. 
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a ideia de afastamento e a palavra ―äußeren‖ que significa exterior, ou seja, a noção de 

externo é intensificada. 

Reuten (2005) pretende trabalhar a polaridade entre extrovertido, verter para fora, 

e introvertido, verter para dentro. Dito de modo condizente com a tradição filosófica de 

Marx, o autor trabalha com a polaridade entre aquilo que é constitutivo e aquilo que é 

veiculo de expressão do valor, por isso a tentativa de esclarecer os termos em alemão. 

―Entäußenrung‖ é a palavra que Marx usa para alienação, ou estranhamento. A 

forma como Reuten (2005) expõe as suas ideias se liga com o fim do primeiro capítulo 

dedicado ao fetichismo da mercadoria. Apesar de não ser o tema central deste trabalho é 

impossível não mencionar a questão do fetichismo da mercadoria ao se tratar de 

dinheiro em Marx. Em O Capital, Marx finaliza o seu primeiro capítulo dedicado a sua 

teoria do valor com o item intitulado fetichismo da mercadoria que de modo bastante 

resumido trata-se das relações sociais determinadas entre os homens que tomam a forma 

de relações dominadas pelas coisas. 

Após limpar o terreno das questões de tradução vejamos como Reuten (2005) trata 

do assunto. O autor inicialmente afirma que: 

―In Marx‘s view money is one constituent of value […]. The immanent or 

introversive constituent of value is undifferentiated ‗abstract labour‘ (chapter 

1), its extroversive (außer
18

) constituent is money (chapter 3); but these two 

inseparably belong together. Money is the necessary form of expression of 

value (Außdruck). That is, value has no existence without money.‖ 

(REUTEN, 2005, p. 80). 

Para Reuten (2005) o próprio valor pressupõe o dinheiro, isso porque o valor deve 

possuir um polo constitutivo, imanente, e outro extrovertido, que possibilite a expressão 

do valor. Sem esse último polo não seria possível ao valor expressar-se enquanto tal. 

Como consequência disso o autor conclui que não há valor sem dinheiro. 

Reuten (2005, p. 81) explica sua afirmação categórica de que o valor não existe 

sem dinheiro da seguinte maneira: o valor tem uma dimensão, e essa dimensão é 

monetária. Por isso Marx introduz o termo forma-valor no capítulo um e não retorna 

mais a ela depois do capítulo três, porque o dinheiro é a materialização daquele 

conceito, ou seja, a dimensão do valor. Ainda segundo o autor, a chave para essa 
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Außer é a raiz das palavras veräußerlichen; entäußeren e Außdruck (essa última significa 

expressão em alemão). 
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concretização é o papel que o dinheiro possui como medida de valor ao mesmo tempo 

em que significa essa própria medida, o que da a entender que o dinheiro é 

autorreferente. 

Assim, caso Reuten (2005) esteja correto e segundo os seus termos, deve existir 

uma progressão-conexão entre o capítulo I de O Capital e o capítulo III. No capítulo I, 

Marx trataria do valor imanente, ou introvertido, da mercadoria, valor esse que deve 

necessariamente aparecer de forma extrovertida no dinheiro. Pensar, como fazem 

muitos marxistas, segundo Reuten (2005), em termos ―monísticos‖ dando prioridade ao 

caráter introspectivo do valor não seria adequado ao método de Marx. 

Reuten (2005) usa a seguinte passagem de Marx para confirmar sua 

argumentação: ―Dinheiro, como medida de valor, é a forma necessária de manifestação 

da medida imanente do valor das mercadorias: o tempo de trabalho socialmente 

necessário.‖ (MARX, 1983b, p. 87). 

Em inglês a passagem está traduzida assim
19

: ―Money as a measure of value is the 

necessary form of appearance of the measure of value which is immanent in 

commodities, namely labour-time.‖ (MARX, 1976. Apud REUTEN, 2005, p. 82)
20

. 

A essa passagem Reuten (2005) dá a seguinte interpretação: 

―The first line of reasoning is an obvious reference back to the chapter 1, 

simple–abstract ‗immanent‘ or introversive notion of value with its immanent 

measure, namely labour-time. The other line posits that money is ‗the 

necessary form of appearance‘ of that immanency.‖ (REUTEN, 2005, p. 82) 

A ligação entre a teoria do valor e o dinheiro para Reuten (2005) é umbilical. O 

valor possui um lado imanente que possui uma medida imanente, o tempo de trabalho, e 

em outro lado há sua forma necessária de aparência, o dinheiro. Por isso o autor é 

bastante crítico a analogias físicas que comparem a medida do valor com outras 

medidas do mundo físico. Diz Reuten (2005, p. 82) que quando medimos uma mesa, 

por exemplo, o comprimento da mesma existe independente da existência de sua forma 

de medida. Isso porque, a unidade de medida de comprimento é uma determinada 

                                                 
19

 No original em alemão a passagem está assim: "Geld als Wertmaß ist notwendige 

Erscheinungsform des innerlichen Wertmaßes der Waren, der Arbeitzeit" (MARX, 2009, p. 103). A 

palavra ―innerlichen” significa interno ou para dentro o que dá força à argumentação de Reuten (2005). 
20

 Reuten usa a seguinte edição de O Capital  em inglês: Capital, A Critique of Political Economy, 

Volume I, translation of the 4th German edn by Ben Fowkes (19761) (Harmondsworth: Penguin, 1976). 
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quantidade do próprio comprimento, que foi estabelecida independente da existência da 

coisa que irá medir. 

Reuten (2005, p. 81) chama a sua ideia de valor, que contém essa polaridade 

interior-exterior, de ―enriched notion of value‖. Isso porque agora o valor depende tanto 

do seu conteúdo imanente quanto do exteriorizado. Analisando a passagem toda de 

Marx citada anteriormente por Reuten (2005) podemos ver que Marx não é tão claro 

assim a esse respeito. Isso porque, como veremos abaixo, o ―core‖ da passagem é o fato 

de o dinheiro não fornecer, per se, a comensurabilidade das mercadorias, vejamos: 

―Não é por meio do dinheiro que as mercadorias se tornam comensuráveis. 

Ao contrário. Sendo todas as mercadorias, enquanto valores, trabalho 

humano objetivado, e, portanto sendo em si e para si comensuráveis, elas 

podem medir seus valores em comum, na mesma mercadoria específica e 

com isso transformar está última em sua medida comum de valor, ou seja, em 

dinheiro. Dinheiro, como medida de valor, é a forma necessária de 

manifestação da medida imanente do valor das mercadorias: o tempo de 

trabalho socialmente necessário.‖ (MARX, 1983b, p. 87) 

Contudo, apesar da diferença de cores, Reuten (2005) parece estar certo quando 

diz que a categoria valor ―enriquecida‖ depende de dois polos, um que representa o 

conteúdo de valor das mercadorias – o trabalho abstrato – outro que é sua forma de 

manifestação, o dinheiro. Deve-se destacar ainda que o autor não menciona o fato de o 

dinheiro ter ou não ter valor, isso seria fundamental, pois a passagem de Marx é clara no 

sentido da comensurabilidade estar ligada ao conteúdo do valor, trabalho
21

. 

Reuten (2005) expõe ainda um ponto de vista não usual em suas notas de rodapé 

11 e 12. Segundo o autor, Marx não usaria mais os termos trabalho abstrato ou 

substância do valor a partir do capítulo III d‘O Capital, salvo algumas exceções 

contabilizadas pelo autor nas notas. Por isso, Reuten (2005, p. 83) conclui que: ―After 

the initiating chapter 1 this notion (and the term) ‗abstract labour‘ is superseded and 

should not be used anymore‖. 

Para o autor o que aparece nos capítulos iniciais d‘O Capital seria a posição da 

existência e do modo de existência da mercadoria, sua ―existência de fato‖ só é 

                                                 
21

Um breve resumo dos problemas para a teoria marxista advindos da inexistência de valor no 

dinheiro, bem como as respostas para esse problema está em ROTTA, T. N.; PAULANI, L. M. A Teoria 

Monetária de Marx: Atualidades e Limites Frente ao Capitalismo Contemporâneo. XIV Encontro 

Nacional de Economia Política. São Paulo: [s.n.]. 2009. p. 1-24. Trataremos desse texto na seção 2.4. 
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fundamentada a partir dos capítulos que tratam da produção nas seções III a V, na parte 

inicial ―their [das mercadorias] production is presupposed‖ (REUTEN, 2005, p. 83). 

O que leva Reuten (2005) a concluir que: 

―Similarly, when presenting the commodity in chapter 1 Marx presupposes 

the money measure that is only grounded (still simple) in chapter 3. Abstract 

labour foreshadows the money measure.‖ (REUTEN, 2005, p. 83) 

Em uma tradução livre ―foreshadows‖ pode significar ―antecipa‖, o autor diz que 

o dinheiro está pressuposto no valor abstrato. De fato, Marx completa seu 

desenvolvimento lógico das formas de valor com o equivalente geral que se transforma 

em dinheiro
22

. Por ―completa‖ entende-se o fechamento da relação de valor por meio de 

sua expressão em uma forma estável e única, que seria o equivalente geral. Assim, é 

possível dar razão à argumentação de Reuten (2005). 

Reuten (2005) é bastante crítico às comparações entre medidas físicas e medidas 

de valor, pois as considera inadequadas. O autor compõe um quadro no qual esboça 

como seria possível realizar comparações entre medidas físicas e a medida de valor de 

maneira menos equivocada
23

. Atendo-se somente a parcela da tabela que estabelece os 

momentos do valor e sua mensuração, pode-se expressar, de modo sucinto, como o 

autor vê a relação do valor com a sua medida, o dinheiro. 

A tabela construída por Reuten (2005, p. 83) compõe-se de nove itens que 

retratam de modo tópico a relação do valor com sua medida, vejamos: 

 De inicio há uma abstração simplificada que reduz o valor à uma 

substância social, o trabalho, que está presente nas entidades de valor. 

 O trabalho é o momento introvertido do valor; 

 O valor, contudo, não é o trabalho. Nem mesmo o tempo (tempo de 

trabalho) é a maneira adequada de medi-lo; 

 Tempo de trabalho necessário é uma qualidade necessária ao valor
24

; 

                                                 
22

Um interpretação da passagem do equivalente geral para o dinheiro levando em consideração o 

comercio de longa distância foi abordada na seção 1.2. 
23

 A tabela em questão traz no lado esquerdo a maneira ―correta‖ de interpretar o modo de medir o 

comprimento de uma mesa para que seja possível usá-lo como exemplo para o valor. O próprio autor 

sugere que a comparação ainda assim é duvidosa (REUTEN, 2005, p. 84). 
24

 Reuten (2005, p. 84) ressalta que isso é provisório, é possível que existam mercadorias sem 

tempo de trabalho. 
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 O valor, neste momento, é constituído por um momento introvertido, da 

substância do valor, e outro momento extrovertido como forma, esse será 

o dinheiro; 

 Valor é uma realidade ideal, ou social-histórica e ideal; 

 Não faz sentido medir a quantidade de valor através do tempo de trabalho 

socialmente necessário; assim; quantidade de valor ≠ tempo de trabalho; 

Os tópicos acima formam um bom resumo do pensamento de Reuten (2005) e um 

retrospecto do que já foi dito acima. 

Reuten (2005, p. 85) é enfático ao ressaltar que o tempo de trabalho socialmente 

necessário não pode servir como medida de valor, isso porque, essa seria uma medida 

extremamente abstrata. Para Reuten, o próprio método de Marx confirmaria esse ponto 

de vista, pois, Marx parte de categorias simples e abstratas para as mais complexas, por 

isso, no capítulo I o autor alemão trata do polo introvertido do valor e no terceiro da sua 

medida. 

―Marx‘s immanent measure of value in chapter 1 – time of ‗abstract labour‘ – 

is very abstract. It does not provide a measure of value in the sense that we 

(nowadays) usually use the term measure. Many commentators have brushed 

away this problem by identifying value and ‗abstract-labour time‘!‖ 

(REUTEN, 2005, p. 85). 

Reuten (2005) ressalta ainda que o próprio termo ―trabalho abstrato‖ está 

desgastado pela literatura e fora de lugar, sendo usado indevidamente. O autor cita três 

situações nas quais o termo está fora de lugar, quando significa: 

1. Trabalho produtivo realizado nas condições médias de produção; 

2. Trabalho para o qual existe demanda dos seus produtos; 

3. Trabalho produtivo, ou que contribui com a produção em sentido 

particular; 

Para Reuten (2005) o principal equivoco dos enunciados acima são que eles 

trazem para o trabalho abstrato justamente uma dimensão que não lhe diz respeito, a 

dimensão do particular. Isso porque, ―abstract labour has no determinate existence‖ (...) 

―abstract labour has a dimension of time but, paradoxically, it cannot be measured 

unless we assume that abstract labour equals concrete labour (…)‖ (REUTEN, 2005, p. 

85). 
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Após enfatizar reiteradamente que a substância do valor não pode ser mensurada, 

Reuten (2005) parte então para aquilo que possibilitaria a medida de valor. A forma 

extrovertida do valor, o dinheiro. 

O autor resume como Marx descreve o processo de mensuração de valor da 

seguinte maneira: o valor de uma coisa é a forma ideal de sua existência, o ato de medir 

o valor em termos de dinheiro é um ato ideal. Por isso, esse ato é realizado em termos 

de dinheiro imaginário e as mensurações podem ser estabelecidas por esse próprio 

dinheiro imaginário (REUTEN, 2005, p. 86). Para dar sustentação à sua argumentação 

Reuten (2005) a citação de Marx que será reproduzida abaixo.  

―O preço da mercadoria ou a forma monetária das mercadorias, como sua 

forma valor em geral, é distinta de sua forma corpórea real e tangível, uma 

forma somente ideal ou imaginária. O valor de ferro, linho, trigo, etc., 

embora invisível, existe, nessas coisas mesmas, ele é imaginado por sua 

igualdade com ouro, uma relação com o ouro que, por assim dizer, só 

assombra suas cabeças. O guardião das mercadorias tem, por isso, de meter 

sua língua na cabeça delas ou pendurar nelas pedaços de papel para 

comunicar seus preços ao mundo exterior. Como a expressão dos valores das 

mercadorias em ouro é ideal, aplica-se nessa operação também somente ouro 

ideal ou imaginado (...). Em sua função de medida de valor, o dinheiro serve, 

portanto, como dinheiro apenas imaginário ou ideal.‖ (MARX, 1983, p. 88). 

Para o autor, o dinheiro ideal é uma categoria abstrata, assim, é distinto daquele 

que usamos no dia a dia para a prática de contas e compra e venda. Este último seria o 

dinheiro como padrão de preços. Por isso, segundo Reuten (2005) o dinheiro para Marx 

não é um standart, mas sim aquilo que estabelece o ato de medir
25

, enquanto que a 

tomada de medida
26

 é o padrão de preços. Novamente Reuten (2005) recorre ao próprio 

Marx para esclarecer esse ponto.  

―Como medida de valor [o dinheiro] serve para transformar os valores das 

mais variadas mercadorias em preços, em quantidades imaginárias de ouro; 

como padrão de preços, mede essas quantidades de ouro. Na medida dos 

valores, as mercadorias se medem como valores; o padrão de preços, ao 

contrário, mede as quantidades de ouro em um quantum de ouro, e não o 

valor de um quantum de ouro no peso do outro.‖ (MARX, 1983, p. 89) 

Assim, é possível pensar que para Reuten (2005) há duas ―camadas‖ de medidas 

na obra de Marx. Na camada mais profunda e abstrata, as mercadorias são medidas 

umas contra as outras em termos de valor. Na segunda ―camada‖ as quantidades de 

dinheiro que representam idealmente a primeira ―camada‖ são medidas em termos de 
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 ―comensuration‖ 
26

 ―the ‗taking measure‖ 
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ouro. E por fim, o padrão de preços especificaria a unidade de medida daquelas 

―quantidades imaginárias de ouro‖.  

Nas palavras de Reuten (2005, p. 88): ―As the standard of price, some particular 

money (named dollar or euro) measures quantities of money (a pile of notes or coins) by 

a unit of price (one dollar or one euro).‖ 

Ainda segundo Reuten (2005) o ato de mensurar as mercadorias em dinheiro 

transubstancia-as numa entidade forma-determinada (―form-determined”) e, por isso, 

comensuráveis e homogêneas
27

. 

Essa entidade forma-determinada, o dinheiro para Reuten (2005), seria a categoria 

responsável por prazer a tona, ainda que de modo fantasmagórico e fetichista, aquele 

valor introvertido da mercadoria, traduzindo esse valor em uma forma potencialmente 

concreta. 

―(…) money turns the hopelessly abstract immanent notion of ‗abstract 

labour‘ into extroversive form, and therewith into a potential concretum 

(concretum that is when the salto mortale is completed into the 

metamorphosis C–M). Without this ‗measurement überhaupt
28

‘, standards of 

price (or standards of value) make no sense.‖ (REUTEN, 2005, p. 88) 

Segundo Reuten (2005) esse procedimento de transubstanciação
29

 que o dinheiro 

realiza pode ser feito por um dinheiro imaginário, sem lastros, sem nenhuma restrição. 

Isso porque, coisas sem valor podem ter forma-preço, novamente Reuten (2005) cita 

Marx para fortalecer seu ponto de vista. 

―A possibilidade de uma incongruência quantitativa entre o preço e a 

grandeza de valor da mercadoria é, portanto, inerente à própria forma preço. 

Isso não é um defeito dessa forma, mas torna-a, ao contrário, a forma 

adequada a um modo de produção em que a regra somente pode impor-se 

como a lei cega da média à falta de qualquer regra.‖ (MARX, 1983, p. 92). 

  

                                                 
27

 Para ver uma opinião distinta da de Reuten (2005) sobre essa questão ver PAULANI, L. M. A 

Autonomização das Formas Verdadeiramente Sociais na Teoria de Marx: comentários sobre o dinheiro no 

capitalismo contemporâneo. UFF, 2009. Disponivel em: <www.uff.br/iacr/ArtigosPDF/72T.pdf>. Acesso 

em: 07 15 2012. Neste texto Paulani salienta que a comensurabilidade das mercadorias recai sobre a sua 

forma dinheiro. 
28

Überhaupt pode ser traduzido por absolutamente. 
29

Verwandlung em alemão, que pode significar tanto a transubstanciação presente no ritual 

católico, no qual o padre transubstancia o pão e o vinho no corpo de cristo, como pode significar traduzir 

segundo Reuten (2005, p. 88). 
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Reuten (2005) dá ênfase a essa passagem de Marx com outra conhecida 

passagem
30

 na qual o autor alemão diz que coisas sem valor podem ser vendidas, no 

texto de Reuten, Dr. Fausto
31

 pode vender sua alma, dando-lhe um preço apesar dela 

não possuir valor. 

Deste modo, apesar de haver a necessidade de que o valor seja determinado em 

dois polos, um introvertido e outro extrovertido, há a possibilidade de que o preço 

divirja do valor de maneira tal que coisas sem valor podem ter forma preço. O que 

segundo Reuten (2005), como Marx já havia deixado claro, sinaliza que pode haver 

incongruências quantitativas e qualitativas entre o preço e o valor das mercadorias. 

Reuten (2005), porém vai além, e diz que em consequência disso pode haver uma 

maneira de interpretar a conexão entre o capítulo um e o capítulo três de O Capital 

inexplorada por Marx. Vejamos:  

―The upshot is of course a shift in the connection between the chapter 

1‗simple value‘ and the chapter 3 price constituting ‗value‘. Whilst money 

necessarily measures value, it can also measure nullities.‖ (REUTEN, 2005, 

p. 90). 

Ou seja, o dinheiro pode medir valor inexistente, abrindo espaço para a 

interpretação das duas camadas do dinheiro. Como medida de valor o dinheiro mede 

abstratamente o valor das mercadorias, sendo o necessário polo extrovertido do valor, 

porém, nessa ―operação‖ é preciso que haja valor para ser medido. Contudo, o dinheiro 

é também padrão de preços, ou seja, mede aquele polo extrovertido do valor em termos 

de uma unidade determinada, libras de ouro, por exemplo. Nessa segunda operação, 

coisas sem valor podem ser mensuradas em dinheiro, nos termos de uma forma-preço.  

Apesar de procurar renovar a interpretação da obra de Marx, Reuten (2005) afirma 

que há um ponto fraco da teoria monetária de Marx. Esse ponto franco não reside no 

fato de que ele a tenha iniciado com o dinheiro-mercadoria e utilizado esse mesmo 

dinheiro ao longo de sua apresentação, como é usualmente comentado. Mas sim, no fato 

de que o autor encerra o seu capítulo sobre o dinheiro com a consideração de que no 

campo internacional, o dinheiro que deve prevalecer é o ouro em sua forma física. 

                                                 
30

 ―Coisas que, em si e para si, não são mercadorias, como exemplo consciência, honra etc., podem 

ser postas à venda por dinheiro pelos sues possuidores e assim, receber, por meio de seu preço, a foram 

mercadoria.‖ (MARX, 1983b, p. 92). 
31

 Personagem de Fausto de Goethe. 
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Para Reuten (2005), Marx faz entender que esse ponto conclusivo é um 

argumento em favor do seu ponto de partida inicial, ou seja, o dinheiro mercadoria
32

. 

Isso é acentuado pelo fato de Marx, segundo Reuten (2005) não teorizar sobre esse 

retorno ao ouro físico, mas sim somente descrevê-lo. 

A despeito das críticas metodológicas Reuten (2005, p. 90) afirma que mesmo na 

subseção do dinheiro mundial, Marx dá força a sua interpretação, qual seja o valor deve 

necessariamente ser expresso em termos de dinheiro. Isso, com uma exceção, ―the 

bullion‖, as barras de ouro. 

A conhecida passagem de Marx sobre o dinheiro mundial a qual Reuten (2005) se 

refere é essa:  

―Ao sair da esfera interna da circulação, o dinheiro desprende-se das formas 

locais do padrão de preços, moeda divisionária e signo de valor, e reassume a 

forma originária de barras de metais preciosos. No comércio mundial as 

mercadorias desdobram seu valor universalmente. Sua figura autônoma de 

valor se defronta, portanto, aqui também com elas sob a forma de dinheiro 

mundial. É só no mercado mundial que o dinheiro funciona plenamente como 

mercadoria, cuja forma natural é, ao mesmo tempo, forma diretamente social 

da realização do trabalho humano em abstrato. Seu modo de existir ajusta-se 

ao seu conteúdo.‖ (MARX, 1983, p. 119). 

A interpretação que Reuten (2005) dá a essa passagem é incomum. Segundo o 

autor, todas as mercadorias requerem o dinheiro para serem mensuradas como entidades 

de valor, exceto uma, a barra de ouro que circula no comércio internacional, pois esta é 

imediatamente forma de trabalho abstrato. Nas palavras de Reuten: 

―Thus the chapter 1 ‗abstract labour‘ is only mediately measurable as we 

necessarily require money: money measures abstract labour. The one 

exception to this necessary mediation (in 1867) is the labour producing the 

commodity ‗bullion‘; because bullion as world money functions as general 

means of payment and general means of purchase, we have an immediate 

social form of actualization of abstract labour.‖ (REUTEN, 2005, p. 90-91) 

O texto de Reuten (2005) trás a tona duas questões extremamente interessantes. A 

primeira é a inter-relação entre os capítulos primeiro e terceiro de O Capital, na 

interpretação de Reuten (2005) o valor possui dois polos um medido qualitativamente 

através do tempo (o trabalho abstrato) e o outro medido idealmente e quantitativamente 

em dinheiro, nesse contexto não há sentido em elaborar medidas de trabalho abstrato. A 

                                                 
32

(...) when he gets to the final subsection of the chapter, ―World Money‖, he makes the 

impression of presenting the empirical prevalence of ―word money‖ in the shape of gold/silver (especially 

for setting international payments ) as an argument for his starting point in commodity money‖ 

(REUTEN, 2005, p. 90). 
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segunda ideia diz que, o dinheiro (―currency‖), é uma unidade de medida da medida 

abstrata do valor, esse sim, dinheiro como padrão de preços, pode ser medido concreta e 

praticamente.  

Contudo, Reuten (2005) encerra aqui sua argumentação sem dar pistas de como 

interagem quantitativamente essas ―camadas‖ da medida de valor. 

 

1.4. Questões de Método – O Debate entre Mollo e Paulani 

 

Leda Paulani e Maria de Lourdes Rollemberg Mollo em dois textos publicados na 

Revista de Economia Política no início da década de 1990 divergem quanto à 

interpretações da relação entre o dinheiro e o valor para Marx
33

. O debate entre as duas 

autoras acaba por revelar discordâncias mais profundas dentro do próprio marxismo. 

No texto que se segue são pontuadas as discordâncias que se relacionam com o 

objetivo deste trabalho. Nesse sentido, procurou-se destacar da visão das autoras aquilo 

que pode se ligar aos autores já apresentados. Com isso perde-se, de alguma maneira, a 

possibilidade de aprofundar-se em temas de fundo mais filosófico, mas, por outro lado 

ganha-se em visão de conjunto.  

Mollo (1991) pretende em seu artigo (re-)estabelecer os vínculos entre a teoria 

monetária de Marx e sua teoria do valor
34

. A questão central do texto de Mollo (1991) é 

como, para Marx, o valor pode impor-se nas trocas através da lei do valor e do dinheiro, 

ou nas palavras de Mollo: 

―(...) a compreensão da forma do valor em relação ao valor e da moeda como 

forma universal do valor implica a compreensão das razões pelas quais a lei 

                                                 
33

 São tema dessa seção dois artigos de Maria de Lourdes Rollenberg Mollo; A relação entre 

Moeda e Valor em Marx, de 1991 e O Valor da Moeda em Marx: crítica da crítica, de 1994. Além do 

artigo de Leda Paulani intitulado Sobre Dinheiro e Valor: uma crítica às posições de Brunhoff e Mollo, 

também de 1994. 
34

 Segundo Mollo (1991), muitos autores que trataram do tema colocam Marx como um dos 

seguidores de Ricardo ou então dentro da perspectiva clássica da teoria do valor trabalho. Mollo (1991) 

diz ainda que os trabalhos de Isaac Rubin e Suzanne de Brunhoff são aqueles nos quais ela irá se apoiar 

para retirar a teoria do valor de Marx deste contexto de teoria clássica do valor trabalho. A autora cita as 

edições francesas das obras de Rubin e de Brunhoff, seguem as referências das obras mais facilmente 

encontradas no Brasil. RUBIN, Isaac. Ensayos Sobre La Teoria Marxista Del Valor. Cordoba: Siglo XXI, 

1974 e DE BRUNHOFF, Suzanne. A Moeda em Marx. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1978. 
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do valor, mesmo se impondo necessariamente através da moeda, não pode ser 

vista como absoluta e imediata.‖ (MOLLO, 1991, p. 41). 

Mollo (1991 e 1993) assenta o seu trabalho no pensamento de Suzanne de 

Brunhoff (1978), para quem O Capital pode ser recortado em duas grandes parcelas: 

uma teoria geral das sociedades mercantis e a teoria particular do capitalismo. Por isso, 

a autora inicia seu texto conceituando o que seria uma economia mercantil: 

1. As células produtivas são individuais, isoladas e autônomas; 

2. Essas células são ligadas umas às outras através da divisão social do 

trabalho; 

3. A conexão entre os produtores mercantis individuais se estabelece através 

da troca; 

Nessa sociedade, a troca seria o processo social pelo qual se estabelece a 

reprodução social. Isso porque é nela que serão resolvidas contradições essenciais deste 

tipo de sociedade, a saber, a contradição entre o trabalho produzido individualmente e 

avaliado socialmente.  

É na troca que os trabalhos privados são repartidos, socializados e equalizados, 

diz Mollo (1991, p. 42-43), isto é, é através de uma ação mediada pela troca que os 

diversos trabalhos são avaliados como mais ou menos necessários à sociedade. Para que 

isso aconteça, cada trabalho particular deve assumir a forma de trabalho abstrato
35

. 

Assim, conclui a autora que a contradição entre trabalho privado e social é ―expressa e 

resolvida na circulação, através do mercado, onde o trabalho se torna abstrato e toma a 

forma de valor.‖ (MOLLO, 1991, p. 43). 

Porém, a equalização dos trabalhos privados por meio do mercado colocaria duas 

novas questões: qual é o critério de comparação entre trabalhos particulares? Qual a 

grandeza desse critério? 

A essas perguntas a autora diz que Marx dá as seguintes respostas. O critério de 

avaliação, ou a base comum por meio da qual dois trabalhos particulares serão 

                                                 
35

 Mollo (1991) não deixa claro o que entende por trabalho abstrato em seu texto. Veremos que 

isso será alvo de críticas por parte de Paulani (1994). Contudo pode-se entender, de maneira simplificada, 

que para a primeira autora o trabalho abstrato é aquele trabalho particular que foi abstraído de suas 

características concretas. Deve-se levar em consideração, além disso, que definir do que Marx tratava 

quando cunhou o termo trabalho abstrato é alvo de inúmeras polêmicas. Grosso modo, a divergência entre 

as autoras pode ser entendida como um reflexo dessa polêmica. 
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avaliados, é o trabalho abstrato (MOLLO, 1991, p. 43). Enquanto que a ―grandeza do 

valor (...) é fornecida pelo tempo de trabalho socialmente necessário para a produção 

das mercadorias.‖ (MOLLO, 1991, p. 43).  

O tempo socialmente necessário seria medido também na circulação de 

mercadorias, é nela que o produtor será informado se há demanda solvável para a sua 

mercadoria. Por isso, a autora afirma que a equalização e validação social dos trabalhos 

privados são feitas indiretamente através da troca, e não diretamente na produção. Já o 

trabalho abstrato apresentaria a ligação entre a circulação e a produção, pois, trata-se de 

um processo de trabalho realizado privadamente e avaliado na circulação de 

mercadorias. 

Mollo (1991) trabalha as dualidades entre particular e social, entre produção e 

circulação de um modo pouco usual. Isso aparece na maneira como a autora entende 

inclusive o próprio conceito de valor. Essa maneira de interpretar a teoria de Marx é 

bastante criticada por Paulani (1994). 

Vejamos como a tal dualidade aparece no conceito de valor. O valor estaria, para 

Mollo (1991) no lado da mercadoria, ―porque (...) exprime algo ligado a uma 

mercadoria em particular‖ (MOLLO, 1991, p. 43) – o trabalho – enquanto o valor de 

troca ―sendo sempre relativo e se expressando a partir de outras mercadorias, pode 

aparecer de diversas formas.‖ (MOLLO, 1991, p. 43-44). Assim, o valor possui um 

conteúdo, o trabalho, e uma forma sempre relativa, o valor de troca, e os dois nunca se 

confundiriam já que o valor de troca pode aparecer de diversas formas (MOLLO, 1991, 

p. 44).  

O raciocínio de Mollo (1991), aparentemente, implica uma separação entre valor e 

valor de troca.  Contudo, é o próprio conteúdo do valor que seria responsável pela 

atividade de criação do valor de troca. Isso porque são os diversos trabalhos que devem 

ser equiparados e avaliados nos mercados. Mollo (1991) se utiliza de uma citação de 

Rubin para esclarecer o seu ponto de vista: ―(...) o próprio conteúdo que no curso de seu 

desenvolvimento dá origem à forma que nele estava contida em seu estado latente. 

Assim, a forma decorre necessariamente do conteúdo.‖ (RUBIN, 1978, apud MOLLO, 

1991). Sendo, ―o valor a unidade de conteúdo ou substância (dada pelo trabalho 

abstrato) e forma (dada pelo valor de troca).‖ (MOLLO, 1991, p. 44). 
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Ainda assim, parece haver na maneira a qual Mollo (1991) entende a obra de 

Marx a possibilidade de uma separação entre os polos particular e social. De um lado 

temos o processo de trabalho, que é privado, do outro temos o valor de troca, que 

aparece como social por meio da troca. Entre esses dois polos há a lei do valor que 

garante que não haja um desequilíbrio estrutural entre as trocas. Dito de outra forma a 

lei do valor é a forma pela qual uma sociedade marcada pela troca garante que não haja 

desfavorecimento/favorecimento continuo entre vendedores e compradores.  

Para a autora, a troca de equivalentes, ou lei do valor, é um mecanismo que 

garante ao mesmo tempo um determinado equilíbrio entre compradores e vendedores e 

a manutenção do funcionamento de um sistema de produção que não seja arbitrário. 

Além disso, ao estabelecer que a troca ocorre entre equivalentes Marx desloca para a 

produção toda a geração de valores. 

Esse modo de entender o valor, adiantando a crítica de Paulani (1991) decorre da 

necessidade de separação entre a teoria das sociedades mercantis e a teoria do 

capitalismo. Abordando a teoria do valor deste modo, Mollo (1991) enfatiza a troca, 

elemento primordial da sociedade mercantil, conforme definição da própria autora.  

É no contexto do estabelecimento da lei do valor que Mollo (1991) define a 

importância do dinheiro, isso porque, o valor de troca deve assumir uma forma concreta 

e diferente do trabalho abstrato. Essa forma será o equivalente geral. Mollo (1991) que 

evoluirá até o dinheiro   (MOLLO, 1991, p. 45). 

O dinheiro, por sua vez, é aquilo que garante a lei do valor. A necessidade de que 

todas as trocas sejam realizadas tendo o dinheiro como o intermediário e sendo o 

dinheiro a forma concreta do valor de troca faz com que a relação de valor, ou a 

equivalência das trocas, recaia sob todas as operações de compra e venda. Vejamos 

como Mollo (1991) articula a importância do dinheiro no contexto da equivalência das 

trocas através de uma citação: 

 ―O aspecto quantitativo do valor é necessário, por causa do caráter não 

arbitrário da repartição do trabalho na economia mercantil. Entretanto, esse 

aspecto quantitativo do trabalho não pode ser estabelecido de forma direta 

entre o trabalho gasto na produção de uma mercadoria e o trabalho 

apropriado na forma de dinheiro, na venda. O processo é significativamente 

mais complexo, produzindo-se via restrição monetária.‖ (MOLLO, 1991, p. 

47). (Itálico nosso).  
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Por restrição monetária Mollo (1991) entende ―a conversão necessária de 

mercadorias em moeda e de todas as formas de moedas, em equivalente geral.‖ 

(MOLLO, 1991, p. 51). 

Deste modo, para Mollo (1991) o equivalente geral tem o papel de impor a lei do 

valor através da validação social do trabalho que ocorre na esfera da circulação. 

Contudo esse processo é complexo, pois na esfera da circulação existe ―a possibilidade 

de divergência entre o valor criado individualmente e valor realizado socialmente (...)‖ 

(MOLLO, 1991, p. 47).  

Novamente aparece a separação entre o valor e o valor de troca, e, para Mollo 

(1991), a lei do valor expõe também a autonomia do valor de troca, que pode divergir 

do valor intrínseco da mercadoria, ou mesmo, ser alterado por variações do valor da 

própria moeda. Assim, a restrição monetária definiria que ―a conversão em moeda, a 

venda, determina de modo definitivo o valor em termos de unidade monetárias (...) [e]  

(...) a dominação do preço social mercantil sobre o valor imanente individual.‖ 

(MOLLO, 1991, p. 50). 

A própria definição do preço social mercantil é fruto de contradições para Mollo 

(1991). Como o ouro, o equivalente geral que Mollo (1991, p. 51-52) se refere no texto, 

é fruto do trabalho humano ele também está sujeito à contradição entre o seu valor 

intrínseco e o valor de troca. Contudo, para a autora o ouro é uma mercadoria distinta 

das outras, sendo o equivalente geral, ele já sai das minas na forma imediatamente 

social e não precisa ser validado. Em seu texto de 1993, Mollo, aborda mais 

centralmente essa questão. 

Nesse artigo, Mollo (1993) expõe uma síntese das criticas realizadas por Cartelier 

e Benetti a teoria monetária de Marx. Segundo autora, essas críticas se dividem em dois 

eixos principais, no primeiro é criticada a gênese da moeda elaborada por Marx e no 

segundo, é criticada uma suposta ausência de validação social da moeda. 

Mollo (1993, p. 65-66) resume o ponto de vista dos dois autores franceses sobre a 

―validação social‖ da moeda da seguinte maneira: 

 Supostamente no pensamento de Marx a moeda seria introduzida na 

circulação sem que tivesse de passar pela ―validação social‖ (compra-

venda) pela qual passam as mercadorias; 
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 Em sua produção nas minas, o ouro é trocado por uma mercadoria de 

mesmo valor, porém, o trabalho de produção de ouro é imediatamente 

social para Marx; 

 Ao mesmo tempo que precisa ser validado socialmente para ser 

mercadoria o ouro é o validador social das mercadorias; 

 A moeda na realidade é introduzida pela autoridade monetária e não de 

forma privada;  

Em sua abordagem Mollo (1993) divide o problema em dois: a moeda passa por 

qual processo de validação social? Este processo é igual ao das demais mercadorias?  

Com relação à primeira questão, Mollo (1993) afirma que o ouro passa por um 

processo de validação social que o torna equivalente geral e, assim, se destaca do 

mundo das demais mercadorias. Justamente por conta disso, a segunda pergunta pode 

ser respondida da seguinte forma: a moeda passa por um processo de validação distinto 

das demais mercadorias, esse processo é permanente, e mantém a moeda, o ouro no 

caso, separada das demais mercadorias.  

Já antecipando possíveis criticas sobre como seria o caso da validação social do 

trabalho do produtor de ouro, Mollo (1993) afirma que inicialmente ele é trabalho 

privado, contudo, assim que o ouro entra na circulação monetária como moeda o mesmo 

trabalho se torna social. 

Além de esclarecer seu ponto de vista sobre o caráter social do trabalho do 

produtor de ouro, nesse mesmo artigo a autora aborda com mais clareza a questão da 

formação do equivalente geral. Segundo a autora, a crítica dos autores franceses à 

gênese da moeda em Marx está assentada na inversão que Marx estabelece da forma 

expandida de valor que por sua vez formará a forma equivalente geral
36

. No entanto, 

para Mollo (1993) a tal inversão seria um processo histórico que levaria uma das 

mercadorias a ser excluída da cadeia de forma relativa do valor. 

Segundo Mollo (1993), Cartelier e Benetti argumentam contra a tese da formação 

social do equivalente geral referindo-se a ela como uma pressuposição de algo que o 

mercado já colocou. O raciocínio daqueles autores pode ser resumido da seguinte forma, 

                                                 
36

 Virmos na seção 1.2 que Lapavitisas possui uma opinião semelhante a respeito dessa inversão. 
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para que a ação social, que ocorre nas interações de intercâmbio, possa existir é 

necessário um equivalente geral, ao mesmo tempo em que este vai ser formado através 

da própria relação social de intercâmbio.  

A contra argumentação de Mollo (1993) sobre o assunto pode ser vista na citação 

abaixo: 

―O que os autores não percebem é que nem as relações sociais estão apenas 

no processo de circulação de mercadorias nem a moeda, enquanto relação 

social é a única relação econômica. A circulação de mercadoria finaliza ou 

completa o processo de socialização dos trabalhos privados contidos nas 

mercadorias, mas o próprio aparecimento das mercadorias, enquanto 

produtos que visam a venda, já implica um caráter social potencial no 

momento da produção. Assim, o caráter social das relações não se restringe à 

circulação ou à troca, mas se observa na produção também.‖ (MOLLO, 1993, 

p. 63) 

 A argumentação de Mollo (1993) vai ao sentido de incorporar todo o processo de 

produção e circulação de mercadorias no contexto das ações sociais que podem 

introduzir o equivalente geral. Assim, o equivalente pode surgir da troca, ou ser 

introduzido na troca por elementos exteriores à circulação simples. Há uma interação 

entre a produção e a circulação que possui relação com a lógica de funcionamento de 

uma sociedade mercantil. ―Trata-se, de uma produção de mercadorias que surge e se 

desenvolve e ao fazê-lo, altera as condições da troca ou da circulação simples.‖ 

(MOLLO, 1993, p. 64).  

Por fim, conclui Mollo (1993): 

―Assim, o problema da precedência do dinheiro ou da ação social não se 

coloca, porque o aparecimento e desenvolvimento histórico da mercadoria, 

enquanto produto gerado com o objetivo de venda (...) se dá paralelamente ao 

aparecimento e desenvolvimento do valor e do dinheiro (...). Quando a 

produção de mercadorias e o uso de moeda se generalizam a ponto de 

determinar a lógica de organização dos indivíduos, é possível falar em 

sociedade mercantil.‖ (MOLLO, 1993, p. 64) 

Como ficaria essa questão no caso a moeda fiduciária? Mollo (1991) responde da 

seguinte maneira: 

―No tocante à moeda de curso forçado inconversível, seu reconhecimento não 

se sustenta em nenhum valor intrínseco, mas na capacidade que ela pode ter 

de permitir a reprodução da economia, refletindo as condições sociais médias 

de produção.‖ (MOLLO, 1991, p. 53) 

Contudo, para Mollo (1991), ainda que a moeda sem lastro possa funcionar como 

o equivalente geral ela ocasiona problemas, isso porque a restrição monetária que antes 

pertencia ao mundo da troca e da produção aqui é determinada pelo estado. Além disso, 
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o crédito que acompanha a moeda fiduciária distancia o momento da troca daquele no 

qual a restrição monetária é exercida, criando a figura da dívida.  

Há ainda, na visão de Mollo (1991), mais um problema teórico advindo da moeda 

fiduciária, o tratamento que Marx dá à moeda universal. Esta deve inequivocamente 

possuir valor intrínseco na visão de Marx, isto porque, o símbolo do valor atuaria 

somente como representante da moeda nacional.  

A moeda fiduciária traria, além do mais, uma instabilidade de natureza estrutural 

ao sistema econômico. Com a restrição orçamentária distanciada do momento da troca a 

necessidade do dinheiro para finalizar o processo se desloca para os bancos, deste 

modo, problemas de realização de mercadorias são transferidos ao sistema bancário. 

Mollo (1991), contudo, não esclarece como isso ocorreria. 

A conclusão geral de Mollo (1991) com relação ao dinheiro e ao valor é a de que 

o dinheiro, através da restrição monetária, tem a capacidade de impor a lei do valor, seja 

como ouro ou como moeda fiduciária. Essa imposição estaria calcada na necessidade de 

que todas as transações sejam feitas em dinheiro e assim seria no dinheiro que aparece a 

equivalência de valores. Mollo (1991) admite que pode haver problemas na imposição 

da lei do valor, advindos da moeda fiduciária, contudo em momentos de crise a restrição 

monetária prevaleceria e a lei do valor estaria garantida. 

Paulani (1994) faz críticas teóricas e metodológicas às posições de Mollo (1991, 

1993)
37

 apresentadas acima. Contudo, para fazê-las Paulani (1994) direciona 

inicialmente suas críticas à Suzanne de Brunhoff (1978), pois vincula o pensamento de 

Mollo (1991 e 1994) à concepção marxista da autora francesa. 

Já a posição de Brunhoff (1978), para Paulani (1994), estaria vinculada às leituras 

de concepção althusserianas como as de Cartelier e Benetti. O presente trabalho não 

aborda as polêmicas que esse tipo de afirmação pode causar, nem mesmo, percorre o 

                                                 
37

 Leda Paulnai se refere apenas ao artigo de 1991 de Mollo. Contudo, no artigo publicado em 

1994 podemos ver que a própria Maria de Lourdes Rollenberg Mollo se vincula à Suzanne de Brunhoff. 

Além do mais como demonstrado acima os dois artigos são complementares. 
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caminho necessário para que sejam confrontadas as duas vertentes que ora se conflitam, 

a saber, a posição de Altusser
38

 e a posição de Ruy Fusto
39

.  

Nesse sentido, trata-se, apenas de fazer uma revisão do debate entre Paulani 

(1994) e Mollo (1991, 1993) que se agrega à discussão em torno do relacionamento da 

teoria do valor com a concepção de moeda em Marx. Isso é feito tendo como base a 

polêmica metodológica acerca da concepção de sociedade mercantil e circulação 

simples de Mollo (1991, 1993), já exposta, e de Brunhoff (1978), bem como da crítica à 

essas concepções realizada por Paulani (1994). 

Paulani (1994) afirma que a fonte primária das divergências entre a sua 

perspectiva e a de Mollo (1991) assenta-se na ideia de que em Marx há dois tipos de 

sociedades monetárias, a sociedade mercantil e o capitalismo, ideia essa que Brunhoff 

(1978) herdaria de sua tradição althusseria
40

, e à qual Mollo (1991 e 1994) se vincularia.  

Pode-se concordar com Paulani (1994) nesse quesito sem qualquer dúvida. Isso 

porque, como já vimos, Mollo (1994) afirma que acompanha as posições de Suzanne de 

Brunhoff (1978), esta por sua vez faz comentários elogiosos à Althusser em seu livro A 

Moeda em Marx.  

Paulani (1994) afirma, com razão, como veremos, que para de Brunhoff (1978) 

existiria na obra de Marx, e especialmente na primeira parte d‘O Capital, uma teoria 

geral da moeda, teoria essa estudada fora do capitalismo e que seria indispensável para a 

determinação da natureza da moeda (PAULANI, 1994, p. 68). Essa distinção estaria por 

trás da separação entre sociedade mercantil e capitalismo que repercute nos trabalhos de 

Mollo (1991 e 1994). 

                                                 
38

 Louis Althusser (1919-1990), influente filósofo francês tendo feito inúmeras contribuições ao 

pensamento marxista, é também muito criticado por suas posições. Sua obra mais conhecida talvez seja 

Lire le Capital  de 1965. 
39

 Ruy Fausto, filósofo brasileiro professor emérito da Universidade de São Paulo. Leda Paulani se 

refere no texto em questão aos clássicos trabalhos de Fausto: FAUSTO, R. (1987). Marx: Lógica e 

Política – Tomo I. Brasiliense, São Paulo. FAUSTO (1987). Marx: Lógica e Política – Tomo II. 

Brasiliense, São Paulo e FAUSTO (2002). Lógica e Política – Tomo III. Editora 34, São Paulo. 
40

 A concepção, peculiar, de Paulani (1994) para o que pode ser considerado althusserianismo é: 

―A concepção althusseriana pode ser caracterizada, grosso modo, a partir de dois elementos: o horror à 

dialética (e daí a dificuldade de entender o capital como uma relação social que remete sempre à noção de 

movimento, de processo) e a concepção estruturalista da história social do homem que implica na virtual 

impossibilidade de compreender qualquer de seus momentos específicos na inexistência de uma teoria 

geral.‖ (PAULANI, 1994, p. 68). 
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Suzane de Brunhoff inicia o seu clássico livro A moeda em Marx se questionando 

sobre os motivos que levaram Marx a situar a analise do dinheiro no inicio de O Capital 

sem ter constituído, aquilo que a autora chama de categorias essencialmente 

constitutivas do capitalismo, como o crédito, por exemplo. Essa afirmação, de que Marx 

teria construído seu texto tendo como marco divisório de um lado uma teoria geral e de 

outro a especificidade capitalista define a maneira como de Brunhoff (1978) irá abordar 

a questão monetária em Marx. Segundo a própria autora tal recorte é fruto das 

interpretações ligadas a Louis Althusser.  

Para de Brunhoff (1978) os motivos que levaram Marx a proceder de tal forma 

não foram históricos, senão lógicos. A análise do dinheiro deve, segundo a autora, 

esclarecer confusões teóricas entre mercadoria e dinheiro, moeda e capital (DE 

BRUNHOFF, 1978, p. 11). Para a autora esse ponto é essencial. Traçar as distinções 

entre os conceitos de mercadoria e dinheiro teria levado Marx a organizar o seu texto do 

modo como o fez. 

Diferente de outros marxistas de Brunhoff (1978) procura em Marx uma teoria 

geral da moeda que possa ser utilizada em diversas épocas. Isso porque segundo a 

autora, a moeda não é redutível a nenhum fenômeno econômico específico. Deste modo 

não seria possível construir uma teoria ―da forma específica da moeda, mas sim uma 

teoria da moeda em geral―, válida para qualquer economia monetária. (DE 

BRUNHOFF, 1978, p. 14).  

Esse seria o método de Marx, que iniciaria no livro primeiro de O Capital ―um 

estudo de moeda em sua forma geral não específica do modo de produção capitalista.“ 

(DE BRUNHOFF, 1978, p. 14). Marx assim procedera porque, deste modo, é possível 

dar ―[...] a qualquer moeda, em qualquer período, [dar à moeda] o seu significado 

principal.‖ (DE BRUNHOFF, 1978, p. 20).  

De Brunhoff (1978) explica que caso Marx procedesse de maneira distinta, ou 

seja, começando pela moeda na sociedade capitalista implicaria iniciar a pesquisa sobre 

a moeda já com as finanças constituídas, isso obscureceria o fundamento geral da 

moeda. 

Enfim, segundo a autora, Marx inicia a sua exposição pressupondo a circulação 

simples de mercadorias, na qual não há produção de mais valor, mas sim a troca de 
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equivalentes. A justificativa dada por de Brunhoff para as vantagens de se iniciar a 

análise na circulação simples é curiosa: 

―A circulação simples estuda o vai e vem do ouro relativamente às outras 

mercadorias: esta abstração tem toda a aparência de dado sensível, 

configurado no brilho e na solidez do metal. Ao contrário, o encadeamento de 

créditos e débitos, que Marx recusa como ponto de partida da análise 

monetária constitui um circuito imaterial, onde as obrigações e direitos 

recíprocos se confrontam e se compensam. Porque a ―boa abstração‖ tem por 

objeto inicial a matéria metálica da moeda (...) Marx relaciona o crédito com 

o modo de produção capitalista e o distingue da noção geral de moeda, válida 

para toda a produção mercantil.‖ (DE BRUNHOFF, 1978, p. 17-18). 

Marx é conhecido por não ser claro em relação ao seu método, contudo, a já muito 

citada introdução de Para a Crítica da Economia Política de 1857 parece contradizer a 

ideia de Brunhoff. Isso porque Marx diz textualmente que apesar de parecer correto 

começar o estudo da economia política por aquilo que se tem de mais concreto, no texto 

de Marx, a população, esse não seria o melhor caminho, pois levaria a um emaranhado 

de representações da realidade. Por isso, Marx, a fim de evitar tal equívoco, parte das 

categorias mais simples e abstratas para as mais complexas, o que possivelmente é bem 

distinto de partir da solidez do metal. 

Há, ainda, poucas citações do próprio Marx, em A Moeda em Marx que sustentem 

a posição da autora. De modo que não parece razoável que Marx tenha realizado essa 

separação entre o que é economia mercantil e o que é capitalista ao longo dos primeiros 

capítulos de O Capital, ao menos não da forma categórica que a autora coloca.  

Pode-se, como faz Leda Paulani (1994), criticar a própria ideia que Suzanne de 

Brunhoff (1978) faz do que é uma boa abstração. Ela crítica a posição de Suzanne de 

Brunhoff (1978) dizendo que a separação entre a sociedade mercantil e capitalista 

coloca em Marx uma ideia de abstração que não seria própria ao autor. Vejamos nas 

palavras de Paulani (1994): 

―Para Brunhoff, então, Marx tem um método que vai do simples ao 

complexo, sendo esse simples uma abstração que Marx realiza para poder 

construir sua teoria geral da moeda. Daí que o ponto de partida necessário da 

teoria geral da moeda é o estudo da circulação simples, simplificação ou 

abstração fecunda.‖ (PAULANI, 1994, p. 69). 

Paulani (1994) prossegue em sua crítica afirmando que o modo de proceder de 

Suzanne Brunhoff está ancorado na vinculação de Marx à logica da identidade, já que 

os althusserianos possuem ―horror à dialética‖. Isso levaria a autora francesa a 

estabelecer uma separação ente mercadoria e dinheiro, separação esta que não capturaria 
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a lógica de exposição de Marx. Podemos ver, no que já foi exposto do pensamento de 

Mollo (1991), que é possível encontrar reminiscências dessa separação na maneira 

como Mollo (1991) interpreta o valor e o valor de troca.  

De Brunhoff (1978), de fato, saúda a separação entre a categoria mercadoria e 

dinheiro, separação essa que só poderia ser realizada no bojo de uma teoria geral da 

moeda. A boa análise do dinheiro, afirma a autora, seria aquela que evitaria as 

confusões entre mercadoria e dinheiro, e dinheiro e capital. 

Paulani (1994) crítica a posição de Brunhoff porque vê no processo lógico de 

construção das formas de valor os elementos que constituem a moeda, Assim, na 

tradição de Marx não seria possível escrever que moeda é moeda e mercadoria é 

mercadoria. Essa posição é compartilhada por autores que trabalham a questão de modo 

claramente dialético
41

. 

Paulani (1994) crítica ainda o modo como de Brunhoff (1978) faz a separação 

entre uma parte d‘O Capital dedicada às economias mercantis de produção e outra 

dedicada especificamente ao capitalismo, isso porque nessa separação a autora nos 

obriga a abrir mão, por vezes, daquilo que distingue o dinheiro na sociedade capitalista. 

Para Paulani (1994 e 2009) a categoria dinheiro é constituída como um 

desdobramento lógico de sua própria trajetória enquanto categoria. Deste modo, o 

dinheiro é o desenvolvimento de uma forma abstrata de representação do valor. Ou 

ainda, o dinheiro é a trajetória de desdobramentos da contradição entre o conteúdo 

concreto das formas de representação do valor e seu caráter de pura forma
42

. 

Após Paulani (1994) apresentar o que considera os problemas de origem da 

abordagem de Mollo (1991, 1993), ela inicia suas críticas ao trabalho da última autora 

especificamente.  

Para Leda Paulani (1994, p. 71), o artigo de 1991 de Maria de Lourdes Rolenberg 

Mollo procura demonstrar que a moeda seria uma necessidade de toda sociedade 

mercantil, sendo o capitalismo um gênero deste tipo de sociedade. 

                                                 
41

―La presentación de la génesis del dinero en Marx no es histórica sino lógica o prehistoria lógica, 

no histórica, de la forma dineraria del valor (o el desenvolvimiento lógico del valor de cambio que 

termina con la constitución de la forma dinero como dinero)‖ (BÁEZ, 2005, p. 63). 
42

 Veremos mais detalhadamente essa ideia no capítulo 2. 
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Mais especificamente, o capitalismo seria para Mollo (1991) – segundo Paulani 

(1994) – uma sociedade regida pela lei do valor, que garantiria a troca de equivalentes. 

―Veremos que a partir desse tipo de leitura, a lei do valor apresenta o 

capitalismo como uma sociedade regida de fato, ou seja, em sua essência, 

pela troca de equivalentes (...) essa leitura transforma o capitalismo numa 

sociedade em que, em sua essência, mercadorias são trocadas pelo seu valor.‖ 

(PAULANI, 1994, p. 71). 

Paulani (1994) apresentará suas críticas com relação a essa visão salientando que 

ela deixa de demonstrar as especificidades do capitalismo além de tolher o potencial 

crítico da teoria de Marx. Isso porque no capitalismo existe uma mercadoria especial, o 

trabalho, no caso do mercado de trabalho teríamos, para Paulani (1994), ―uma troca de 

não-equivalentes
43

‖ (PAULANI, 1994, p. 72). Apresentar o capitalismo como uma 

sociedade que tem como fundamento a troca de equivalentes é não entender o processo 

de valorização do valor, conclui a autora.  

 A hipótese de haver no mercado de trabalho ou não uma troca de não-

equivalentes não pertence ao escopo deste trabalho. Contudo a crítica de Paulani (1994) 

à Mollo (1991) remete o debate sobre a relação do dinheiro e do valor à totalidade da 

obra de Marx e ao intuito crítico de O Capital. Dois elementos que não podem ser 

colocados de lado.  

O segundo problema que Paulani (1994) imputa à interpretação de Mollo (1991) é 

diretamente afeito ao presente trabalho. Segundo a autora, a distinção que Mollo (1991) 

faz entre valor e valor de troca - sendo o primeiro referente ao valor intrínseco das 

mercadorias e o segundo a sua representação polimorfa que vai dar origem ao dinheiro – 

faz recair no dinheiro uma incongruência. 

Para Paulani (1994) é verdade que o valor não se confunde com o valor de troca. 

Contudo, a relação que Mollo (1991) estabelece na separação entre os dois é incorreta. 

Para Mollo (1991), como já vimos, o valor é intrínseco à cada mercadoria individual,  

                                                 
43

 Paulani (1994) trabalha com a perspectiva de Rui Fausto (1983) para apoiar sua crítica à Mollo 

(1991). Em uma nota de rodapé Paulani (1994) explicita o seu ponto de vista com base em Fausto (1983): 

―Fausto (1983, p. 114-120) mostra que Marx tinha absoluta consciência do caráter contraditório da 

resposta que forneceu ao problema, mas que ele a atribuía, no entanto, à própria contradição do real. E 

qual foi a resposta que ele forneceu?  (...) Para Marx é a aplicação reiterada da lei do valor com todas as 

suas consequência que a inverte em lei da apropriação capitalista. A base dessa inversão é a 

transformação da força de trabalho (...) em mercadorias, e, a partir daí, o processo de reprodução 

ampliada (...) se torna possível. Assim a lei do valor se nega a si mesma, ou seja, em razão de sua própria 

lógica, mas só assim é que ela é, só assim tem existência efetiva.‖ (PAULANI, 1994, p. 73) 
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enquanto que o valor de troca é uma representação do valor que sempre é relativo a 

outras mercadorias. Deste modo o valor de troca estaria sujeito à circulação de 

mercadorias. A lei do valor, contudo, se imporia sobre essa autonomia do valor de troca 

em última instância, como por exemplo, em uma crise.  

Paulani (1994) afirma que nessa maneira de colocar a distinção entre valor de uso 

e valor de troca ―tudo se passa como se o valor de troca e a moeda, em determinados 

momentos, falseassem ilegitimamente o ―verdadeiro‖ valor.‖ (PAULANI, 1994, p. 74). 

Além do mais, a pressuposição de que exista substancialmente um valor verdadeiro 

causa, segundo Paulani (1994), uma naturalização do valor.  

Isso porque o valor verdadeiro passa a ser, nesse contexto, um determinado 

quantum de tempo de trabalho. Deste modo, estaria ele, o verdadeiro valor, ―sustentado 

por um elemento natural‖ (PAULANI, 1994, p. 74), o tempo contado no relógio. Além 

do mais, ―a abstração real que constitui o trabalho como universal e concreto fica 

transformada numa abstração pura, meramente ideal‖ (PAULANI, 1994, p. 74), protesta 

a autora. 

Estando Mollo (1991) equivocada como assevera Paulani (1994) qual seria a 

relação entre valor de troca, moeda e valor? Paulani (1994) responde a essa questão da 

seguinte maneira: 

―A relação que vincula o valor e o valor de troca não é uma relação de 

representação – que implica, no mínimo, a congruência dos dois elementos 

em algum momento -, mas uma relação de apresentação de um fundamento; 

essa apresentação, que constitui a coisa como contraditória, é a existência 

desse fundamento, mas uma existência que suprime a se mesma na aparência. 

A relação é, pois, de negação dialética, isto é, o valor de troca expressa, 

negando, seu fundamento, que é o valor (...). Não faz sentido, portanto, falar 

em valor individual, porque ele não existe enquanto tal, assim como não 

existe nenhum falseamento ilegítimo do valor pelo valor de troca ou pela 

moeda.‖ (PAULANI, 1994, p. 74) 

Por fim, Paulani (1994) afirma que apesar da seriedade do trabalho de Mollo 

(1991, 1994) ao se utilizar da abordagem da sociedade mercantil e definir que a lei do 

valor é a lei essencial do capitalismo, definindo o valor como algo concreto – tempo 

contado no relógio – afirmamos que o capitalismo é uma sociedade que tem como 

princípio a troca de mercadorias e não o processo de valorização do valor. Com isso, 

esvai-se o conteúdo crítico do trabalho de Marx. 
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O debate entre Paulani (1994) e Mollo (1991 e 1993) evoca a complexidade na 

qual está inserida a teoria do valor de Marx, e consequentemente a sua teoria monetária. 

Além disso, dá pistas sobre a genética de algumas das vertentes de interpretação da 

teoria do valor e do dinheiro em Marx sem que para isso tenhamos de recatalogar todo o 

debate
44

. 

1.5. Pontos de ligação e Afastamento entre os autores 

 

A partir das obras apresentadas ao longo do capítulo é possível concluir que a 

perspectiva de Suzanne de Brunhoff (1978) não prosperou. Não há nos textos analisados 

que tratam de maneira central a relação do dinheiro com a teoria do valor de Marx 

nenhuma referência à uma possível separação entre teoria geral e abstrata para todas as 

sociedades mercantis e teoria monetária do capitalismo. A exceção, evidentemente, fica 

a cargo de Mollo (1991 e 1993), esta por sua vez não responde às criticas que lhe fora 

imposta por Paulani (1994).   

No texto de Lapavitsas (2005) é possível haver alguma reminiscência da ideia da 

autora francesa, ainda que ela não esteja citada em sua bibliografia. Conforme visto 

anteriormente, o autor busca em relações que poderíamos julgar pré-capitalistas 

elementos que fundamentam sua visão da passagem das formas de valor. 

No entanto, a preocupação de Lapavitsas é buscar nas relações históricas e sociais 

uma maneira de compreender a elevação de uma mercadoria especifica, o ouro, ao 

patamar de dinheiro mercadoria. Ao longo de sua investigação, Lapavitsas (2005) recria 

as relações de valor através de uma imagem supostamente histórica, nesse sentido 

podemos interpretar que há alguma relação entre a boa abstração de Suzanne de 

Brunhoff (1978) e o percurso de Lapavitsas (2005).  

O procedimento de Lapavitsas (2005) é heterodoxo, principalmente no que diz 

respeito aos condicionantes da sua metáfora histórica, a ausência de valores morais ou 
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Ainda sobre as diversas vertentes de interpretação da teoria do valor de Marx ver: SAAD 

FILHO, Alfredo. Interpretações da Teoria Marxista do Valor: Uma Revisão de Literatura. Estudos 

Econômicos, São Paulo, V. 31, n° 3, p. 495-527, julho-setembro 2001. Em seu texto Saad Filho traça, 

entre outras coisas, o impacto do texto de Isaac Rubin no debate mais recente sobre o tema. Para uma 

abordagem mais filosófica do tema ver: NAKAMURA, E. Z. C. Crítica à lei da apropriação capitalista: 

a acumulação do capital e a sua zona de anomia. Dissertação de Mestrado. Faculdade de Filosofia, 

Universidade Estadual de Campinas, Campinas, 2010. 
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tradições e a inexistência de laços familiares. O próprio autor anuncia em seu texto que 

se trata de uma interpretação nova de Marx
45

. 

Por outro lado, há claramente pontos de contato entre Lapavitsas (2005) e Mollo 

(1993) no que diz respeito a insuficiência da inversão da forma de valor ampliada para 

responder ao surgimento do equivalente geral.  

No que diz respeito ao problema lógico da inversão da forma expandida para a 

forma equivalente geral, é possível dar a Lapavitsas créditos por ter levantado uma 

problemática que não aparece em outros textos. Mesmo no texto de Mollo (1993) a 

questão é tratada de modo menos abrangente do que faz Lapavitsas (2005) em seu texto. 

A simples inversão da forma expandida não pode dar o conteúdo suficiente para a 

emergência do equivalente geral. Marx ao longo do capítulo II do livro I trata do tema - 

ainda que sem ênfase - de modo similar ao de Lapavitsas (2005). A mercadoria 

equivalente geral esta amparada por um processo histórico, que no caso do ouro pode 

ter relação com o desenvolvimento do comércio de longa distância, e não só por um 

processo lógico de desenvolvimento das formas.  

Investigações mais acuradas sobre o relacionamento do ouro com o comércio de 

longa distância extrapolam os limites deste trabalho, contudo, essa parece ser uma boa 

trilha de pesquisa. 

Diferente de Lapavitisas (2005), Reuten (2005) e Fleetwood (2000) se concentram 

em estabelecer relações entre a teoria do valor de Marx e o dinheiro abordando, cada um 

à sua maneira, questões relativas à expressão do valor das mercadorias. 

Fleetwood (2000) se concentra nas contradições entre o conteúdo particular e 

universal do trabalho e das mercadorias. Nota-se da abordagem de Fleetwood (2000) 

uma semelhança com o trabalho de Mollo (1991). Porém a abordagem do autor é 

despida da separação entre sociedade mercantil e capitalismo, herdada por Mollo (1991) 

de Suzanne de Brunhoff (1978). 

Segundo Fleetwood (2000) existe uma contradição posta entre o caráter particular 

que as mercadorias possuem por serem frutos do trabalho humano particular e 

                                                 
45

 No capítulo 2 será apresentada a crítica de Leda Paulani ao pensamento de Lapavitisas que pode 

ser utilizada para criticar o procedimento metodológico de Lapavitsas (2005). 
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específico e ao mesmo tempo necessitarem da redução deste trabalho a condição de 

trabalho humano indiferenciado. 

A necessidade que a mercadoria tem de se duplicar, segundo Fleetwood (2000), é 

proveniente do modo de coordenação dos trabalhos na sociedade capitalista. Em uma 

sociedade na qual os produtores estão atomizados e são dependentes entre si, a 

coordenação social do trabalho é feita através da avaliação dos trabalhos individuais 

pelo mercado. 

Para que os trabalhos contidos nas mercadorias sejam comparáveis é necessário 

que eles se dupliquem em trabalho particular e trabalho abstrato. Isso porque as 

mercadorias apresentadas no mercado devem possuir conteúdo físico avaliado como 

úteis e valor. Assim, para Fleetwood (2000) as mercadorias ―herdam‖ a contradição 

presente na coordenação do trabalho. 

É possível resumir a questão de Fleetwood (2000) nos seguintes termos, as 

mercadorias, entidades do trabalho, contém uma contradição entre o seu conteúdo 

particular, apresentado em suas qualidades físicas, e seu conteúdo de valor. De tal modo 

que, para que sejam avaliadas é necessário que elas ao mesmo tempo se apresentem 

como entidades particulares quanto universal. Contudo, isso não é possível, se todas as 

mercadorias assim o fizessem a capacidade de avaliação não recairia em algo estável, e 

as trocas seriam avaliadas caso a caso. 

Por isso, existe a figura do dinheiro. O dinheiro é a mercadoria que já ―nasce‖ 

duplicada. A mercadoria-dinheiro não precisa se despir do seu corpo para entrar na 

relação de valor, o seu corpo é a ―perfeita‖ forma de expressão do valor, ou ―shape of 

value” (FLEETWOOD, 2000, p. 187). Com isso, a contradição da atividade laboral está 

resolvida, o dinheiro, em sua própria concretude, é a mercadoria que pode ser duplicada 

em algo abstrato e ao mesmo tempo concreto. Evidentemente, nesse caso, o fim do 

lastro em ouro trará problemas para a expressão do valor.  

Como já vimos Lapavitsas (2005) critica esse tipo de abordagem trabalhada por 

Fleetwood (2000), pois, deixa em aberto a questão da emergência do dinheiro. Em 

outros termos, Fleetwood (20000) não trata do porque uma mercadoria e não outra é o 

corpo do valor.  E aqui é uma questão de corpo mesmo. 
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A critica de Lapavitsas pode ser estendida diretamente a Fleetwood, e além disso, 

podemos dizer que o último autor atribui uma capacidade ao material do ouro sem nos 

dar maiores explicações do porque. Mollo (1993) neste caso vai além de Fleetwood 

(2000), a sua maneira, a autora procura demonstrar como o ouro já sai das minas com 

conteúdo social. O trabalho de Mollo (1993) antecipa e serve de ponte entre o trabalho 

de Lapavitsas (2005) e Fleetwood (2000). Em outros termos, o conflito entre o caráter 

abstrato e concreto do dinheiro e do valor é abordado por vários autores.  

Se Fleetwood (2000) coloca no dinheiro a condição da comensurabilidade, Geert 

Reuten (2005) trata o dinheiro como aquilo e somente aquilo que permite que o valor 

seja expresso. Conclui o autor que: ―(…) when presenting the commodity in chapter 1 

Marx presupposes the money measure that is only grounded (still simple) in chapter 3. 

Abstract labour foreshadows the money measure.‖ (REUTEN, 2005, p. 83). Essa  

conclusão, aliás, leva Reuten (2005)  a contabilizar a quantidade de vezes que o termo 

trabalho abstrato aparece n‘O Capital após os capítulos iniciais. 

É possível estabelecer certa similitude entre a maneira de encarar a questão do 

dinheiro em Marx entre Geert Reuten (2005) e Fleetwood (2000), isso porque nos dois 

casos existe algo de abstrato que precisa ser expresso. Contudo, para Fleetwood a 

questão central é a possibilidade da comensurabilidade. Já para Reuten (2005), o 

problema é a expressão daquilo que não pode ser expresso por outro meio que não ele 

mesmo. 

Essa polarização entre abstrato e concreto será um tema recorrente no debate em 

torno do dinheiro em Marx, para Leda Paulani (1994, 2009(a) e 2009(b)) ela aparecerá 

como uma tensão que leva o dinheiro a inconversibilidade. Veremos isso no próximo 

capítulo. 

Reuten (2005) explora inclusive as consequências das traduções d‘O Capital para 

a língua inglesa. O autor identifica um caráter mais profundo nas palavras de Marx, que 

estariam vinculadas a concepção filosófica do autor alemão. É esse o caso das palavras 

―äußerlichen‖ e ―entäußeren‖ conforme já vimos anteriormente – nesse contexto, o 

trabalho de Reuten (2005) abre espaço para o debate sobre a relação entre o fetichismo e 

o dinheiro, já que a palavra utilizada por Marx nesse contexto é ―Entäußenrung‖. 
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Para Reuten (2005), o valor possuiria dois polos inseparáveis, um polo 

introvertido e outro extrovertido. No polo introvertido, que se expressa em outrem, está 

o trabalho humano indiferenciado, trabalho abstrato, fruto da interação entre os homens. 

No polo extrovertido está aquilo que é a expressão, necessária segundo Reuten (2005), 

do trabalho humano contido nas mercadorias, o dinheiro. Este seria a matéria que dá 

suporte a forma de expressão do valor e aparece como resultado e finalidade natural das 

trocas. 

Para Reuten (2005), como já vimos, o dinheiro é a dimensão do valor. E a chave 

para entendermos como essa dimensão do valor pode se materializar está na capacidade 

do dinheiro de ser a medida do valor.  

Podemos extrair do pensamento de Reuten que a medida do valor possui duas 

camadas, sendo apenas uma delas de dimensão material. Na primeira camada, as 

mercadorias se medem umas contra as outras em termos de valor, na segunda camada as 

quantidades de dinheiro que representam idealmente a primeira camada são medidas em 

termos de ouro. A distinção em camadas não representa qualquer tipo de lapso 

temporal, elas acontecem simultaneamente e necessariamente em conjunto. Conforme já 

vimos, para o autor, o valor necessariamente deve ser expresso em termos de dinheiro e 

por isso há essa interdependência das duas camadas. 

Essa ideia de Reuten (2005) pode trazer luz ao debate sobre a questão do dinheiro 

inconversível, pois, a inconversibilidade implicaria em problemas para a segunda 

camada de medidas. Para essa segunda camada, aliás, Reuten credita o ouro ideal como 

unidade de medida. 

O caráter efetivamente material da medida do valor está vinculado ao padrão de 

preços para Reuten (2005). Este seria a unidade de medida das quantidades imaginárias 

de ouro. No caso do dinheiro sem lastro poderíamos supor que os problemas 

decorrentes de seu aparecimento para a teoria de Marx estão na não especificação de 

como se dá a relação entre a medida e a unidade de medida.  

Veremos no capítulo posterior alguns possíveis problemas causados pelo fim do 

padrão ouro ao pensamento de Marx. Contudo, até o momento, com os autores expostos 

acima é possível fazer um arrazoado introdutório. 
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Fleetwood (2000) é o único dos autores vistos que atribui grandes problemas à 

teoria marxista provenientes do fim do padrão ouro. Como já vimos, o autor concentra 

boa parte da resolução daquilo que chama de contradição laboral do valor ao metal 

precioso. Por isso, para Fleetwood (2000) o fim do ouro monetário pode deixar a teoria 

de Marx obsoleta, sendo necessária alguma reformulação.  

Já para Lapavitsas (2005) e Reuten (2005) o fim do padrão ouro não traz nenhuma 

grande consequência para a teoria de Marx. Segundo Lapavitsas (2005), o dinheiro pode 

ser qualquer coisa que tenha sido levada ao patamar de monopolizar a habilidade para 

comprar, e isso é feito de acordo com normas sociais, não havendo, portanto, motivos 

para supor que não se possa tratar o dinheiro sem lastro como se tratava o ouro 

monetário.  

Enquanto que Reuten (2005) se limita a dizer que o ouro que serve de suporte 

para a expressão do valor pode ser imaginário, o que nos lava a concluir que o autor não 

veja grandes problemas na expressão do valor através de papel sem valor. Ressalta-se o 

fato de Reuten (2005) trabalhar com duas camadas de medida de valor, nesse caso o 

dinheiro papel sem valor possivelmente seria a unidade de medida das quantidades 

imaginárias de ouro. 

Mollo (1991 e 1993), apesar de não explorar diretamente o assunto, possui uma 

opinião dúbia sobre a questão. Por um lado, não vê problemas em que o dinheiro não 

possua lastro material. Por outro lado afirma que para Marx isso só poderia ocorrer no 

âmbito nacional, nas trocas internacionais o autor alemão seria claro ao afirmar que o 

dinheiro – universal – nesse caso retomaria seu caráter de mercadoria. Os autores que 

abordam exclusivamente essa questão serão abordados no próximo capítulo. 
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2. Dinheiro Sem Valor e a Moeda Mundial 

 

Nos últimos anos da década de 1960 e início da década de 1970 a articulação entre 

o dólar e o ouro, que havia sido constituída em Bretton Woods, passava por seu período 

final. Em 1971 o dólar americano se desvalorizara em 8% em relação ao padrão 

estabelecido na conferência de Bretton Woods. No ano de 1973 ocorre uma grande crise 

monetária, na qual dois grandes bancos americanos vão à falência, até que finalmente o 

dólar deixa de possuir relação com o ouro, em 1973 deixa de ser conversível em ouro
46

. 

Com o fim do chamado padrão dólar ouro, no qual a moeda americana possuía 

uma cotação fixada em ouro, o mundo entra na era do câmbio flexível, a instabilidade 

cambial iria se tornar uma marca dos anos seguintes à 1973. 

Do ponto de vista teórico, o que importa a esse trabalho, é que após 1973 instaura-

se uma polêmica dentro da teoria marxista. Dentro de suas fronteiras nacionais há 

muitos anos as moedas nacionais possuíam uma relação bastante longínqua com o ouro, 

na qual, por vezes, eram conversíveis. Já no plano internacional, desde o chamado 

padrão ouro clássico existiu algum tipo de conversibilidade entre as moedas nacionais e 

o ouro, essa conversibilidade findou-se em 1973. O fim da relação entre as moedas 

nacionais e o ouro no plano internacional trouxe a uma parte daqueles que se filiam à 

teoria de Marx uma inquietação. 

Marx havia dito no seu capítulo terceiro, quando aborda o tema das moedas 

nacionais, no item sobre o meio de circulação, que o dinheiro pode mandar para a 

circulação seus representantes metálicos ou de papel, que seriam as moedas nacionais. 

Duas passagens de Marx em O Capital são esclarecedoras da questão. 

―O conteúdo metálico das senhas de prata e de cobre é determinado de forma 

arbitrária pela lei. Na circulação elas se desgastam ainda mais rapidamente 

que a moeda de ouro. E, Portanto, sua função monetária torna-se, de fato, 

totalmente independente do seu peso, isto é, de todo o valor. A existência do 

ouro como moeda dissocia-se radicalmente de sua substância de valor. Coisas 
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 Esse parágrafo foi em grande parte retirado de MOFFITT, Michael. O dinheiro do mundo – de 

Bretton Woods à Beira da Insolvência. São Paulo, 1984. Editora Paz e Terra. 
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relativamente sem valor, bilhetes de papel, podem portanto funcionar, em seu 

lugar, como moeda. Nas senhas metálicas de dinheiro, o caráter puramente 

simbólico ainda está em certa medida oculto. Na moeda papel revela-se 

plenamente.‖ (MARX, 1983b, p. 108). 

―A representação autônoma do valor de troca da mercadoria é, aqui, apenas 

um momento efêmero. É substituída de imediato por outra mercadoria. Por 

isso basta que o dinheiro exista apenas de forma simbólica num processo que 

o faz passar continuamente de mão em mão (MARX, 1983, p. 110)‖. 

No entanto, ao final do mesmo capítulo Marx retoma a ideia do ouro como 

dinheiro mundial, o autor alemão ressalta que o dinheiro no âmbito internacional deve 

retornar a sua condição original de mercadoria. 

―Ao sair da esfera interna da circulação, o dinheiro desprende-se das formas 

locais do padrão de preços, moeda divisionária e signo de valor, e reassume a 

forma originária de barras de metais preciosos. No comércio mundial as 

mercadorias desdobram seu valor universalmente. Sua figura autônoma de 

valor se defronta, portanto, aqui também com elas sob a forma de dinheiro 

mundial. É só no mercado mundial que o dinheiro funciona plenamente como 

mercadoria, cuja forma natural é, ao mesmo tempo, forma diretamente social 

da realização do trabalho humano em abstrato. Seu modo de existir ajusta-se 

ao seu conteúdo.  (MARX, 1983, p. 119) (itálico nosso)‖. 

No parágrafo acima, além de afirmar que o dinheiro mundial dever ser o ouro, 

Marx diz ainda que no âmbito internacional o dinheiro ajusta-se ao seu conteúdo, ou 

seja, à sua condição de mercadoria fruto do trabalho humano. 

Os ecos do fim da conversibilidade do dólar abalaram, de certo modo, não só os 

regimes nacionais de câmbio, mas também a teoria de Marx. Sem que o dinheiro 

mundial tivesse mais nenhuma relação com o ouro como ficaria a teoria de Marx? 

Antiquada? Precisaria de ajustes? Estas e outras questões serão alvo de investigação 

neste capitulo. 

No primeiro capítulo esboçou-se essa problemática, de maneira clara nas 

preocupações de Fleetwood (2000) e de maneira indireta no trabalho de Reuten (2005), 

Lapavitsas (2005) e Mollo (1991). Como já foi dito anteriormente, os textos utilizados 

nessa revisão de literatura são em grande parte motivados pelo debate acerca das 

consequências do fim da conversibilidade do dólar na teoria de Marx. 

Reuten, por exemplo, em vários de seus textos defende que o dinheiro em Marx 

não precisa necessariamente ser uma mercadoria. E o faz utilizando a exposição a que 

nos servimos acima, na qual afirma que o dinheiro e o polo extrovertido do valor. 
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Podemos resumir o core do debate em duas questões, o dinheiro em Marx deve 

ser uma mercadoria? Para que algo sirva de dinheiro é necessário que esse algo possua 

valor? 

Iremos abordar essas duas questões através de seis textos e quatro autores, Clauss 

Germer (1999 e 2005), Gentil Corazza (1988 e 2002), Leda Paulani (2009), Tomás 

Nielsen Rotta & Leda Paulani (2009). 

Germer (1999 e 2005) afirma que o dinheiro em Marx deve ser uma mercadoria 

que possui valor e, além disso, diz que não é possível afirmar dentro do pensamento de 

Marx que o ouro não é mais a moeda mundial. 

Corazza (1988 e 2002) polemiza com Germer afirmando que uma abordagem que 

recoloque a teoria do dinheiro mercadoria como essencial ao pensamento monetário de 

Marx seria inutilizar tal vertente teórica. 

Já Paulani (2009) e Rotta e Paulani (2009), seguem um caminho parecido com o 

Corazza (1988 e 2002), porém com um enfoque diferente. Para os autores o dinheiro em 

Marx na verdade possui uma tendência a se tornar inconversível. Nos dois textos os 

autores exploram as passagens de Marx aliadas ao entendimento que Ruy Fausto
47

 dá ao 

conceito de posição utilizando da tradição hegeliana. 

O debate em torno dos conceitos hegelianos estará presente nesse capítulo 

somente nos pontos em que auxilia a compreensão dos autores.  

Podemos dizer que Germer (1999 e 2005), Rotta e Paulani (2009) e Paulani 

(2009) polarizam o debate em torno de dois lados extremos, do ponto de vista dos 

autores que são alvo deste trabalho (os que avaliam que a teoria de Marx é válida). De 

um lado o dinheiro é mercadoria indubitavelmente, do outro o dinheiro é pura forma 

abstrata. De um lado não há motivos para haver preocupações com a teoria de Marx, 

pois, não ficou comprovado que a moeda mundial deixou de ser o ouro. Já em Rotta e 

Paulani (2009) os problemas da teoria monetária de Marx são abordados a luz dos 

acontecimentos e de sua lógica interna. 
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 As obras de Fausto que servem de apoio às ideias de Leda Paulani (2009) e Rotta e Paulani 

(2009) foram citadas em uma nota de rodapé na seção 1.4 desta dissertação. 
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Podemos dizer que para Rotta e Paulani há questões na teoria de Marx que 

precisam de mais reflexão. Veremos ao longo do capítulo que a determinação do valor 

da moeda, que para os autores é diferente de dinheiro, é uma dessas. Esse será o tema do 

nosso último capítulo. 

 

2.1. Uma teoria sem problemas – A moeda mercadoria e a crítica ao conceito 

de padrão ouro de Class Germer 

 

Para Germer (2005), ao longo dos últimos anos, muitos autores passaram a 

defender a ideia de que a teoria de Marx pode ser relacionada a formas monetárias que 

não sejam mercadorias
48

.  Contudo, para o autor, eles ainda não foram capazes de 

mostrar como isso é possível (GERMER, 1999). 

Germer (1999 e 2005) procura, em seu texto, através de inúmeras citações do 

próprio Marx, explorar a insuficiência da ideia de que o dinheiro para Marx pode não 

ser uma mercadoria. O autor procura ainda mostrar que o debate sobre o dinheiro em 

Marx está dominado pela falsa concepção de que o fim do padrão dólar-ouro em 1973 

traz problemas para a teoria de Marx. 

Começaremos abordando os motivos que levam Germer a dizer que o dinheiro em 

Marx deve ser, e é, uma mercadoria. 

Segundo Germer (2005, p. 22) para Marx, o valor de troca é simplesmente 

(merely) a proporção na qual dois valores de uso distintos são trocados. E a forma valor 

é o nome teórico que Marx dá ao valor de troca após o dinheiro se estabelecer como 

figura concreta. Germer (2005) com essa conceituação pretende limpar o terreno das 

diversas interpretações que a teoria do valor de Marx possui.  

Para o autor quando Marx define as três peculiaridades do equivalente geral ele já 

deixa bastante claro que o dinheiro é uma mercadoria, as três peculiaridades são: no 
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 Germer (2005) cita textualmente ao menos três deles: LIPIETZ, Alain (1983), Le monde enchanté; de 

la valeur à l‘envol inflationniste (Paris: La Découverte/Maspero); REUTEN, Geert (1988), ‗The money 

expression of value and the credit system: a valueform theoretic outline‘. Capital & Class, 35, 121 –41; 

FOLEY, Duncan (1986), Understanding Capital: Marx‘s Economic Theory (Cambridge, MA: Harvard 

University Press). 
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equivalente geral, o valor de uso torna-se uma manifestação do seu oposto o valor; o 

trabalho concreto torna-se uma manifestação de seu oposto, trabalho abstrato; e, por 

fim, o trabalho particular torna-se uma manifestação de seu oposto, o trabalho na forma 

social. Segundo esse entendimento, uma mercadoria deve se estabelecer como 

equivalente geral para que o valor de troca possa ser expresso. O autor utiliza, dentre 

outras, a seguinte passagem de Marx para dar força à sua argumentação: 

―Ela completou-se [a forma valor] tão logo a forma de equivalente geral se 

fundiu com a forma natural de uma espécie particular de mercadoria ou 

cristalizou-se na forma dinheiro. (...) As mercadorias encontram, sem 

nenhuma colaboração sua, sua própria figura de valor pronta, como um corpo 

de mercadoria existente fora e ao lado delas.‖ (MARX, 1983, p. 85). 

Germer (2005) conclui da citação acima a seguinte ideia: 

―(...) the essential condition of the equivalent form is to be a commodity, and 

hence this role can ‗be assumed by any commodity‘; however, after a long 

development, this foremost place has been attained by one [commodity] in 

particular – namely, gold.‖ (GERMER, 2005, p. 22) 

Além de usar as citações de Marx mencionadas acima, Germer (2005) afirma que 

Marx em nenhum momento de O Capital deixa claro que o dinheiro pode ser qualquer 

coisa que não uma mercadoria. Além disso, diz o autor, que se houvesse uma evolução 

das formas monetárias na teoria de Marx, ou mesmo se isso fosse possível, ele próprio o 

teria dito. 

Segundo Germer (2005), a única evolução das formas monetárias que Marx 

apresenta está no capítulo dois do livro I de O Capital, no qual o autor alemão discorre 

sobre as diversas mercadorias que ao longo da história figuraram como equivalentes 

gerais para então concluir que o ouro está na ponta final de uma cadeia de 

representações. 

Germer (1999) é enfático em dizer que para Marx o dinheiro é uma mercadoria e 

o ponto final de sua cadeia de representações é o ouro: 

―In effect, Marx maintains his conception of money as a commodity – and of 

gold as its final evolutive form – throughout his entire work, even after the 

analysis of the complex credit system of capitalism, in Part V, Volume III of 

Capital. There is no indication at all that he may have considered the forms of 

credit money – bank notes and deposits – as more developed forms of money 

itself.‖ (GERMER, 2005, p. 23).  
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Segundo Germer (2005), mesmo no caso do capítulo sobre o crédito no livro III, é 

possível encontrar passagens de Marx nas quais o ele afirma que o ouro é a figura 

material do dinheiro. 

―(...) com o desenvolvimento do sistema de crédito, a produção capitalista 

procura constantemente superar essa barreira metálica, esse limite ao mesmo 

tempo material e fantástico da riqueza e de seu movimento, mas acaba 

sempre quebrando a cabeça contra esse obstáculo. 

Na crise surge a exigência de que todas as letras, papéis de crédito e 

mercadorias sejam conversíveis, de uma vez e simultaneamente em dinheiro 

bancário, e todo esse dinheiro novamente em ouro.‖ (MARX, 1983b) 

Após avaliar que há passagens suficientes de Marx que comprovem sua ideia de 

que o dinheiro não pode ser algo sem valor, Germer (2005) discorre sobre as razões 

teóricas que o levam a essa conclusão: a função do dinheiro como medida de valor e a 

concepção de trabalho social. 

Segundo o autor a medida de valor, para Marx, deve ser algo que possua em si 

aquilo a que serve de unidade de medida. Assim, para que o equivalente geral sirva de 

padrão de medida do valor é necessário que ele mesmo possua valor. Bem como o peso 

de uma barra de metal só pode ser medido em comparação com outra substância que 

contenha massa
49

. Somente quando duas substâncias de magnitudes comparáveis estão 

em relação é que se pode afirmar que uma tem um número de vezes certa quantidade da 

outra.  

No caso das mercadorias, a medida do valor só seria possível porque o 

equivalente geral, responsável pela unidade de medida, possui valor. Somente deste 

modo seria possível dizer que uma determinada mercadoria vale cinco ou quatro vezes o 

valor do equivalente geral.   Assim, a medida de valor, ―as a relationship, it is just a 

number which expresses the amount of value standards contained in the measured 

object.‖ (GERMER, 2005, p. 24). 
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 Conforme já foi apresentado na seção 1.3 Reuten (2005) é bastante crítico a comparações entre 

medidas físicas e a medida de valor. 
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Tudo que está por detrás da representação de valor é pressuposto pelos agentes da 

troca, da mesma maneira que a teoria da gravidade é pressuposta por um doceiro
50

 

(GERMER, 2005). 

Germer (1999) prossegue seu caminho na comprovação de que o equivalente geral 

deve ser uma mercadoria através do que ele chama de organismo social do trabalho. 

Segundo o autor, conforme Max demonstrou em A ideologia Alemã e nos Grundrisse o 

centro da vida em sociedade é trabalho social, entendido como um organismo complexo 

no qual as distintas formas de trabalho concreto se articulam dentro da divisão social do 

trabalho (GERMER, 2005, p. 25). No capitalismo esse organismo se articula em torno 

do mercado, e o mecanismo dessa articulação é a lei do valor que determina que as 

trocas são baseadas na equivalência de valores, o que segundo Germer (2005) implica 

na equivalência de tempo de trabalho social. 

Prossegue Germer (2005, p. 28-30), as demandas dos produtores individuais e a 

sua satisfação são dispersas no mercado, de modo que as trocas são uma cadeia caótica 

de relacionamentos mercantis. A regulação desta cadeia é feita através de um 

procedimento de avaliação entre os tempos de trabalhos sociais particulares e o tempo 

de trabalho social médio de produção da sociedade. O índice que relaciona cada 

trabalho particular com essa média é o dinheiro.  

Além do mais, o simples ato de produzir não garante que determinado produto 

possa ser útil à sociedade, ou adquira reconhecimento social. É preciso que tal produto 

seja comprado, só assim aquele trabalho individual se transforma em social.  

Germer (2005) enxerga na necessidade do intercâmbio e na transformação dos 

trabalhos particulares outra condição que determina a necessidade lógica do dinheiro-

mercadoria. O autor ressalta que: as mercadorias, que são frutos dos trabalhos 

particulares, devem ser transformadas em trabalho social, ou dito de outro modo, devem 

ser trocadas por algo diferente delas. Contudo, as mercadorias só podem ser trocadas 

por outra mercadoria. Essa contradição só é resolvida se um dos produtos do trabalho 

particular entrar na circulação como produto diretamente social, esse será o papel do 

equivalente geral. 
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represent abstract labour as it is that the grocer understands the theory of gravity (…)‖ (GERMER, 2005, 

p. 25). 
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O tempo de trabalho socialmente necessário para a produção do ouro, que já 

―nasce‖ social, isso porque uma de suas utilidades é ser o equivalente geral, os agentes 

da troca enxergam nele, no ouro, a sua utilidade social e não sua utilidade física ou 

estética (GERMER, 2005, p. 32). O ouro então será o índice no qual os demais 

trabalhos serão avaliados
51

.  

Para Germer (2005) o tempo socialmente necessário para a produção do ouro em 

média será a base de comparação dos trabalhos particulares, que socialmente serão 

distribuídos proporcionalmente ao tempo de trabalho, medido em horas, da produção do 

metal precioso. Isso ocorrerá sem que os produtores necessariamente saibam ou 

calculem o tempo despendido na sua produção, o ouro lhes dará uma base de 

comparação, os produtores saberão através dos preços se seus produtos estão ―baratos‖ 

ou ―caros‖ (GERMER, 2005, p. 32-33). 

Após expor sua concepção de como o dinheiro se relaciona com a medida de valor 

e com o tempo de trabalho socialmente necessário o autor chega a quatro conclusões, 

vejamo-las nas suas próprias palavras: 

1) ―The requirement that exchanges must be based on the equalization of 

social labour times, as an indispensable condition for the existence of a 

market economy, is theoretically consistent.‖ (GERMER, 2005, p. 34). 

2) ―Examination of Marx‘s work shows that, without a doubt, he conceives 

of money in capitalism as a commodity (GERMER, 2005, p. 34).  

3) ―In order for exchanges to be based on the equalization of social labour 

times, they must necessarily be mediated by a commodity that functions as 

a universal equivalent of value.‖ (GERMER, 2005, p. 34). 

4) ―Finally, money must be a commodity as a consequence of the logical 

structure of Marx‘s theory and for no other reason.‖ (GERMER, 2005, p. 

34). 
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 De alguma maneira, Germer (2005) articula suas ideias de modo bastante similar à Fleetwood 

(2000) e Mollo (1991 e 1993). O entendimento da teoria de Marx dos dois últimos também leva-os a 

enxergar problemas para Marx advindos do fim da conversibilidade, Fleetwwood (2005) é mais severo 

nesse sentido que Mollo (1991 e 1993). Contudo, ambos, são menos enfáticos quanto a necessidade do 

dinheiro ser uma mercadoria e/ou possuir valor. 



70 

 

 

Deste modo, para Germer (2005) o que possibilita que o equivalente geral opere a 

equalização exigida pela lei do valor, bem como sinalize a integração dos trabalhos 

particulares é o fato dele ser necessariamente uma mercadoria. 

É interessante ressaltar que Germer (2005) utiliza por muitas vezes tanto 

equivalente geral como dinheiro para designar a mesma categoria. Veremos adiante que 

esse procedimento pode ser questionado. Além disso, concentrando sua argumentação 

no equivalente geral, sinônimo de dinheiro, Germer perde um desdobramento teórico 

que está nitidamente presente em Marx. Quando este se refere a moeda estatal, diz 

claramente que ela pode ser um token sem valor, conforme já vimos
52

. Esse parece ser o 

cerne da questão. Para Marx é possível que objetos sem valor sejam os representantes 

do dinheiro, porém isso só ocorre na circulação interna a um país. Germer (1999) tem 

uma posição controversa sobre isso. 

Após 1973 os EUA declaram o abandono do sistema monetário internacional 

construído na conferência de Bretton Woods. Com isso, a moeda norte americana, que 

era a moeda central do sistema de pagamentos internacional, deixa de ter relação com o 

ouro. Deste modo, tanto internamente, como externamente, a moeda passa a ser 

fiduciária, nota de papel sem valor intrínseco.  

Qual seria a posição de Clauss Germer com relação a aplicação da teoria de Marx 

neste caso? Ela estaria válida na atualidade, uma vez que o autor é enfático ao concluir 

que o dinheiro para Marx deve ser uma mercadoria? As respostas a essas perguntas 

estão em um artigo de 1999 no qual Germer afirma que ainda não é possível concluir 

com segurança que o ouro deixou de ser a moeda mundial.   

Segundo Germer (1999) o conceito de dinheiro em Marx após o fim do padrão 

ouro passa por um desafio. Isso porque, ―segundo a definição de Marx, o dinheiro surge 

quando a mercadoria que realiza a função de equivalente geral passa a ser o ouro‖ 

(GERMER, 1999, p. 576). Como ouro, o dinheiro exerce duas funções, medir o valor e 

tornar-se padrão de preços. Segundo Germer (1999) é na segunda função que recaem as 

atenções com o fim do lastro entre o ouro e o dinheiro norte americano. Isso porque, 
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 A citação de Marx que esclarece esse ponto foi transcrita na seção 1.3 desta dissertação de 

mestrado. 
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Marx estabeleceria como padrão de preços uma quantidade determinada de mercadoria-

dinheiro. 

Germer (1999) avalia que há duas correntes de autores que versam sobre as 

dificuldades da teoria marxista com o fim do sistema monetário vigente desde Bretton 

Woods. De um lado estão os autores que admitem que a evolução dos fatos do sistema 

monetário internacional deixou a teoria de Marx equivocada. O que na visão de Germer 

(1999) é uma maneira ingênua de encarar a questão, pois admite ―apressadamente como 

realidade um fato empírico‖ (GERMER, 1999, p. 576). Para Germer (1999) em 1973 

apenas aparentemente se desfizeram os laços entre o padrão monetário e o ouro.  

Do outro lado, estão aqueles que supõem que a teoria de Marx precisa ser 

remodelada para que nela seja possível encontrar um lugar para o dinheiro apenas 

simbólico. Ou ainda, aqueles que acreditam que a teoria de Marx foi incompreendida e 

sempre permitiu a possibilidade de formas puramente simbólicas de representação do 

valor. Enfim, para Germer (1999) todo o debate está ancorado na ideia, 

insuficientemente comprovada, de que o ouro deixou de ser a moeda mundial.  

As consequências dessa má interpretação seriam nocivas ao marxismo. Uma vez 

que não permitiu que autores marxistas avançassem a teoria de Marx na compreensão 

de fenômenos monetários e do sistema de crédito, os quais, em geral, são tratados com 

conceituação keynesiana ou pós-keynesiana, hostis à teoria de Marx (GERMER, 1999). 

A principal crítica de Germer (1999) dirige-se ao conceito de padrão ouro, que 

segundo o autor é desenvolvido, geralmente, fora da teoria de Marx e não se refere a 

ela. Para o autor, aqueles que acreditam no fim do padrão ouro atribuem ao mesmo a 

necessidade de circulação do ouro na economia. Assim, como a partir de 1914 o ouro 

deixa de ser utilizado na circulação internacional de mercadorias o padrão ouro teria 

chegado ao fim. Esse não teria sido o caso para Germer (1999).  

Em primeiro lugar o autor esclarece que há que se separar o que se chama de 

padrão ouro em dois aspectos. De um lado o sistema monetário internacional, no qual o 

ouro vigorava como dimensão internacional do dinheiro, e do outro, os diversos 

sistemas nacionais que tinham no ouro, na prata, ou em ambos o seu padrão monetário. 

(GERMER, 1999, p. 581).  
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Haveria, também, dois modos de encarar o padrão ouro. Um no sentido histórico, 

que refletiria os arranjos internacionais monetários vigentes entre o último quarto do 

século XIX e o primeiro decênio e meio do século XX. Outra maneira de pensar o 

padrão ouro é como um conceito teórico, que se aplica sobre a quantidade de ouro em 

circulação na economia interna, (GERMER, 1999, p. 585-588). 

Do ponto de vista histórico Germer (1999) ressalta que o sistema monetário 

internacional era extremamente diversificado, sendo composto por países que adotavam 

internamente o padrão ouro, outros o bi-metalismo, ou ainda, a prata. As reservas 

internacionais eram compostas não raro por títulos de crédito de países nos quais as 

moedas eram conversíveis em ouro. Além disso, o autor enfatiza o importante papel do 

ouro na circulação monetária até 1973, o que deixaria, pouco convincente a 

periodização usual para o padrão ouro
53

. 

Segundo Germer (1999) a teoria de Marx diz que no âmbito nacional o ouro pode 

ser excluído da circulação, sendo à ela enviados seus representantes, como as moedas de 

papel sem valor intrínseco. Como já foi visto acima, o próprio autor parece refutar essa 

ideia quando se dedica a definição da necessidade de valor da medida de valor. 

Contudo, no âmbito internacional Marx diz que o ouro é indispensável. Desse 

modo, conclui Germer (1999), que não se pode dizer nos termos de Marx que o ouro 

assumiu um papel secundário no sistema monetário internacional após 1914, uma vez 

que o metal, nesse âmbito, é fundamental
54

. 

O sistema monetário internacional poderia ser visto, de dentro da teoria de Marx, 

como o desenvolvimento do sistema internacional de crédito, argumenta Germer (1999). 

Nesse sentido, teríamos de conjugar aquilo que Marx apontou na sua teoria do sistema 

monetário, termo que o autor utiliza para designar a parte d‘O Capital dedicada à teoria 
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 A caracterização dos padrões internacionais monetários, bem como a sistemática de seu 

funcionamento é alvo de inúmeras polêmicas. A literatura econômica é repleta de livros já clássicos 

abordando o tema. Germer (1999) se utiliza de vários desses textos. Não entraremos em detalhes sobre o 

assunto por não se tratar de matéria fundamental para o desenvolvimento deste trabalho. A questão 

fundamental aqui é compreender como o autor articula sua ideia de que o dinheiro deve ser uma 

mercadoria com os fatos ocorridos após 1973. 
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 Fique claro que para Germer (1999) o ouro é a mercadoria que assume o papel do dinheiro no 

capitalismo. Para o autor não se trata do ouro em si, mas sim da determinação de que na teoria de Marx, 

no contexto internacional, o dinheiro deve ser uma mercadoria. 
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do dinheiro, com o sistema de crédito, desenvolvido por Marx na parte final da sua 

obra. Porém, esse trabalho, para Germer (1999), está incompleto.  

Seria possível, no entanto, compreender essa conjugação como uma espécie de 

hierarquia de moedas, hierarquia esta que teria o formato esquemático de uma pirâmide, 

na qual em sua base estaria o ouro, que é o dinheiro, sucedido por moedas de crédito nas 

camadas intermediárias, e por fim, no topo da pirâmide estaria novamente o ouro, que é 

a moeda mundial.  

Germer (1999) diz ainda que a visão esquemática acima estaria amparada no real 

funcionamento do sistema monetário internacional, por que: ―não há um processo 

gradual de sua extinção [do ouro], mas de constituição do sistema de crédito que não 

dispensa o ouro nas suas funções de medida de valor e meio de pagamento.‖ 

(GERMER, 1999, p. 598). 

Na passagem acima Germer (1999) se refere ao fim do padrão ouro em 1914. 

Porém, o autor, acredita ainda que no sistema posterior a 1973 o ouro tenha um papel 

relevante. Porém, Germer (1999) não oferece explicações mais detalhadas da relevância 

do ouro no atual sistema monetário internacional.  

No que diz respeito à evolução do padrão ouro, ainda que esse não seja 

propriamente o tema deste trabalho, é possível encontrar na literatura especializada 

fontes que afirmam haver uma caracterização insuficiente do funcionamento do padrão 

ouro, como Triffin (1968), por exemplo: 

―O modelo do padrão ouro nos manuais o descreve de maneira abstrata e 

imprecisa e não dá conta das transformações gradativas e fundamentais que o 

caracterizam. Especialmente a eutanásia da própria moeda-ouro e sua 

substituição pelo papel moeda como principal meio circulante (TRIFFIN, 

1968).‖ 

Contudo, a ideia de que o ouro atualmente representaria o topo de uma pirâmide 

que significaria a hierarquia monetária não é facilmente encontrada na literatura sobre o 

funcionamento do sistema monetário internacional
55

. 
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 É fácil notar avaliando a literatura sobre o tema que a moeda ianque para a ampla maioria dos 

autores ocuparia tal lugar. 
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Além disso, a posição de Triffin (1968) é bastante distinta da de Clauss Germer 

(1999). O presente trabalho não abordará o funcionamento histórico dos padrões 

monetários, contudo, para Triffin (1968): 

―(...) o termo padrão ouro dificilmente poderia ser aplicado ao período como 

um todo [meados do século XIX à 1913], em vista do domínio esmagador da 

prata, durante suas primeiras décadas, e da moeda escritural, durante as 

últimas. Em suma, o século XIX poderia ser mais exatamente descrito como 

o século de um novo e ascendente padrão de dinheiro de crédito, e da 

eutanásia do ouro e da prata, e não como o século do padrão ouro.‖ 

(TRIFFIN, 1968, p. 43). 

Mesmo nos restringirmos apenas a essa citação, parece haver mais complicações 

para definir a posição do ouro e da moeda mundial fiduciária do que Germer (1999) 

tenha abordado, pois, para Triffin (1968) mesmo no período do padrão ouro há uma 

crescente utilização de dinheiro fiduciário no âmbito internacional. 

Nas seções abaixo encontraremos uma abordagem completamente oposta à de 

Germer (1999 e 2005). Nessa abordagem os autores traçam teoricamente uma 

explicação formal da tendência da moeda em se tornar fiduciária. Contudo, como 

veremos na seção 2.4 a moeda fiduciária causa alguns problemas para a teoria de Marx. 

 

2.2. O dinheiro com Forma do Valor - A visão de Gentil Corazza e sua 

polêmica com Clauss Germer 

 

Gentil Corazza procura, no seu texto de 1998, Marx e Keynes Sobre Dinheiro e 

Economia Monetária, levantar os pontos de comunicação entre Marx e Keynes através 

do conceito elaborado por Keynes de ―Economia Monetária‖, conceito esse que, 

segundo o autor, possui inspiração em Marx e é compartilhado por este último. Não há 

espaço neste trabalho para o debate sobre a comunicação entre a teoria de Marx e 

Keynes, no entanto, para que Corazza (1998) possa realizar seu trabalho ele necessita 

afastar a ideia de que Marx está vinculado à moeda mercadoria. Nesse ultimo ponto, o 

trabalho de Corazza (1998) enquadra-se no escopo deste trabalho. 

Além disso, Gentil Corazza (1998, 2002) e Claus Germer (2002) divergem entre 

si. Algumas das ideias de Germer (1998 e 2005) já foram expostas na seção 2.1 deste 

trabalho, vejamos como Gentil Corazza (1998, 2002) explora o debate. 
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Para Corazza (1998) o aspecto central do dinheiro para Marx é que o ―(...) 

dinheiro não consiste em ser uma mercadoria, mas, pura forma imaterial do valor‖ 

(CORAZZA, 1988, p. 45). Segundo o autor, após uma leitura atenta d‘O Capital e dos 

Grundrisse não resta dúvida de que o dinheiro consiste em uma ―categoria cuja essência 

é ser a forma do valor, entendido como forma de existência, determinação de existência 

e manifestação do valor‖ (CORAZZA, 1988, p. 46). Corazza (2002) inclusive irá 

sugerir que há uma corrente de autores da perspectiva do dinheiro como forma do valor.  

Contudo, prossegue o autor, apesar de ser pura forma de existência o dinheiro 

necessita de um suporte material. Isso porque, sendo o dinheiro a forma de existência do 

valor fora das mercadorias, e o valor, uma entidade social e abstrata, não há outra 

maneira do dinheiro existir senão em um corpo natural. Vejamos como Corazza (1998) 

formula a questão: 

―(...) do mesmo modo que o valor, por ser algo social, trabalho abstrato, não 

pode existir, concretamente, a não ser no corpo natural e material das 

mercadorias, também o dinheiro, como forma autônoma e independente de 

existir do mesmo valor, deve materializar-se num corpo material.‖ 

(CORAZZA, 1988, p. 46) 

Deste modo, para Gentil Corazza (1998) as mercadorias nas quais é transportada
56

 

a imaterialidade do valor são as formas naturais do dinheiro, o conceito de dinheiro em 

si, por outro lado, está afastado de qualquer concretude material. Corazza (1998) vai 

além, diz que Marx nunca afirmou que o suporte material do dinheiro é uma 

mercadoria, mas sim que uma das formas naturais civilizadas do dinheiro era uma 

mercadoria. 

A citação de Marx a que se refere Corazza (1998) para dar validade a sua 

afirmação é essa: 

―(…) las distintas formas civilizadas del dinero  - el dinero metálico, el papel-

moneda, el dinero creditício, el dinero-trabajo (éste último como forma 

socialista)  - conseguirían lo que de ello se exige sin que se trocara a la 

relación de producción expresada en la categoría dinero.‖  (MARX, 1985, p. 

32). 
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 Corazza (1998) se utiliza da expressão transportada na seguinte passagem: ―o que define o 

dinheiro não é a materialidade do casaco [do exemplo clássico de Marx], mas o fato dessa materialidade 

transportar a imaterialidade do valor.‖ (CORAZZA, 1988, p. 46) (Itálico nosso). Optou-se pela utilização 

da mesma expressão do autor no parágrafo acima a título de capturar o pensamento próprio de Corazza 

(1998). Em diversas partes do texto que se segue as expressões veículo e suporte aparecem no mesmo 

contexto. 
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Podemos ver na citação de Marx que as formas civilizadas do dinheiro estão 

inseridas na discussão acerca do dinheiro-trabalho em forma de bônus, presente nos 

Grundrisse. Marx prossegue sua argumentação no sentido de procurar evidenciar como 

cada forma de dinheiro está condicionada sua forma histórica de produção social, 

Corazza (1998), no entanto, não se utiliza deste debate, simplesmente aponta em uma 

nota de rodapé a frase: ―las distintas formas civilizadas del dinero  - el dinero metálico, 

el papel-moneda, el dinero creditício (...)‖ (CORAZZA, 1988, p. 32). 

 Prosseguindo em sua argumentação Corraza (1998) argumenta que a gênese do 

dinheiro elaborado por Marx em O Capital é o processo de gênese das formas do valor 

que vai da forma simples até a forma dinheiro. Ao longo deste processo o próprio Marx 

deixaria claro que na forma simples ―o valor está disfarçado de valor de uso particular‖ 

(CORAZZA, 1988, p. 47), e deste modo inadequado a sua essência social e universal. 

Nesse caso (forma simples), por questões lógicas argumenta Corazza (1998), o dinheiro 

é uma mercadoria. Porém, o processo de sucessão das formas de valor caminharia na 

direção de formas cada vez mais abstratas, conclui o autor. 

Vejamos esse raciocínio nas próprias palavras do autor através de duas citações:  

―É lógico e natural que a primeira forma dinheiro do valor tenha sido uma 

mercadoria, pois a gênese da forma dinheiro feita por Marx provém do 

confronto de duas mercadorias: 20 varas de linho = 1 casaco.‖ (CORAZZA, 

1988, p. 47). 

 ―O Suceder de formas de manifestação do valor das mercadorias vai sempre 

na direção de uma libertação da materialidade, na direção de formas cada vez 

mais independentes, autônomas e livres da materialidade que aprisionam o 

valor imaterial, como uma camisa de força, um limite, uma barreira à 

natureza social, abstrata e expansiva do valor.‖ (CORAZZA, 1988, p. 47) 

Corazza (1998) conclui do que foi exposto até o momento que independente de 

qual o seu corpo físico, ouro, papel moeda ou impulso elétrico, a essência do dinheiro é 

o valor enquanto tal, ―(...) o qual pode ser carregado (...) por qualquer forma [que não 

ouro ou bilhete] real ou imaginária, como acontece no capitalismo atual‖ (CORAZZA, 

1988, p. 48). Assim, para Corazza (1998), insistir na materialidade do dinheiro e na 

teoria da moeda mercadoria seria incorreto e invalidaria a teoria de Marx. 
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Corazza (1998), citando Germer (1997)
57

, afirma que há autores que preocupados 

com a função medida de valor do dinheiro retornam à moeda mercadoria. 

―(...) a suposição de que os valores das mercadorias possam ser medidos sem 

referência a trabalho abstrato como padrão, implicaria admitir que os valores 

das mercadorias não são determinados pelo seu conteúdo em trabalho 

abstrato.‖ (GERMER,1997 apud CORAZZA, 1998, p. 50). 

Deste modo, para esses autores, e especificamente Germer (1997, 2005) o 

dinheiro deve possuir valor intrínseco e, portanto, ser uma mercadoria. 

No entender de Corazza (1998) essa é uma falsa questão uma vez que ―o valor das 

mercadorias se mede como preço‖ (CORAZZA, 1988, p. 50), através do suporte 

material do dinheiro. Deste modo as mercadorias são comensuráveis apenas através do 

dinheiro
58

 e em termos de preço. 

Corazza (1998) percorre o seguinte caminho para dar substância a ideia acima. A 

comensurabilidade das mercadorias decorre do trabalho abstrato, contudo, ela se 

apresenta como uma determinada quantidade de matéria, ouro, por exemplo. É por isso, 

segundo Corazza (1998, p.50), que Marx inicia o tópico relacionado à medida de valor 

dizendo que para fins de simplificação o dinheiro seria o ouro. Isso denotaria que a ideia 

de Marx era associar a função medida de valor ao dinheiro. Contudo, conforme o 

dinheiro se afasta da mercadoria-dinheiro, a função de medir os valores recai numa 

medida ideal, até que no dinheiro papel se perde qualquer referência material para a 

medida de valor. Ao mesmo tempo em que executa essa trajetória o dinheiro não perde 

a capacidade de dar comensurabilidade às mercadorias, isso porque o faz como padrão 

de preços. 

Clauss Germer (1997) rebate as criticas feitas por Corazza (1998), o que dá inicio 

à uma polêmica entre os dois
59

. Tal polêmica gira em torno do conceito de dinheiro e da 

necessidade de que este seja uma mercadoria. Segundo Corazza: ―(...) para Germer, se o 

dinheiro não for uma mercadoria, ou seja, se ele não tiver valor intrínseco, não pode 
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 GERMER, Claus. Componentes da Teoria do Dinheiro no Capitalismo. Revista da Sociedade 

Brasileira de Economia Política. Rio de Janeiro, n° 1, 1997. 
58

 Veremos na seção 2.3 que Leda Paulani é critica quanto a essa ideia. 
59

 CORAZZA, Gentil. Marx e Keynes sobre dinheiro e economia monetária. Revista da Sociedade 

Brasileira de Economia Política, Rio de Janeiro, n° 3, dezembro de 1998. As Criticas de Germer 

encontram-se no texto: O Caráter de Mercadoria do Dinheiro segundo Marx – Uma polêmica. Revista da 

Sociedade Brasileira de Economia Política, Rio de Janeiro, n° 3, dezembro de 1998. A resposta de 

Corazza pode ser vista em: CORAZZA, G. O dinheiro como forma do valor. Revista da Sociedade 

Brasileira de Economia Política, Rio de Janeiro, n. 11, p. 28-32, Dezembro 2002. 
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desempenhar sua função de medir os valores das mercadorias (...)‖ (CORAZZA, 2002, 

p. 28). 

Corazza (2002) pretende defender os seus pontos de vista dentro da ―perspectiva 

do dinheiro como forma do valor‖ (CORAZZA, 2002, p. 28).  Segundo o autor tal 

perspectiva seria compartilhada por diversos autores
60

 e representaria uma interpretação 

de aspectos centrais na teoria monetária de Marx. O que a tornaria relevante para 

entender os fenômenos monetários e financeiros atuais do capitalismo. Por outro lado, 

segundo Corazza (2002) a perspectiva de Germer, do dinheiro mercadoria, deixaria a 

obra de Marx inadequada para a realidade atual do capitalismo.  

Corazza (2002) argumenta, no entanto, que há algum tipo de convergência entre a 

sua perspectiva e a de Germer (2002). Segundo o autor ambos compreendem que o 

dinheiro seria a forma do valor, a divergência estaria na necessidade de materialidade 

dessa forma. Vejamos como Corazza (2002) qualifica o que ele chama de forma do 

valor. 

Para Corazza (1998 e 2002), como já vimos, no inicio da apresentação de Marx 

sobre o desenvolvimento lógico do dinheiro, de fato, o dinheiro aparece como sendo a 

forma material do valor. Nesta forma inicial, na qual se confrontam apenas duas 

mercadorias, o dinheiro só pode estar sob a forma de uma das mercadorias. Contudo, 

isso não esgota o desenvolvimento do dinheiro e nem mesmo a teoria de Marx. Nessa 

mesma forma inicial, o dinheiro antes de ser ―forma material, (...) é apenas ―forma‖ do 

valor (...)‖ (CORAZZA, 2002, p. 29).  

Assim, para Corazza (2002) o dinheiro possui uma essência formal e não uma 

essência material, sendo pura forma e enquanto tal não possui nada de material 

(CORAZZA, 2002, p. 30). 

Desta maneira Corazza (2002) qualifica melhor o que chamou de razões lógicas 

para a materialidade do dinheiro na forma simples e o desenrolar da libertação do 

dinheiro de suas amarras materiais, o que já havia exposto em seu texto de 1998. O 

dinheiro possuindo uma essência formal estaria impropriamente constituído na forma 
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 Corazza (2002), no entanto, não cita qualquer outro autor da ―perspectiva do dinheiro como a 

forma do valor‖. Pode-se mencionar que Reuten (2005), possivelmente, seria um autor desta ―corrente‖. 

Contudo, não parece haver uma coesão tão grande entre os autores dedicados ao tema. 
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simples, restando a ele se libertar ―(...) da materialidade que aprisionam o valor 

imaterial, como uma camisa de força, um limite, uma barreira à natureza social, abstrata 

e expansiva do valor.‖ (CORAZZA, 1988, p. 47). 

Germer (2002), no entanto, critica Corazza (1998), dizendo que para o segundo o 

dinheiro é uma forma imaterial que necessita de um suporte físico, o que por si só já 

garantiria alguma materialidade ao dinheiro. Para Germer (2002), caso seja negado esse 

conteúdo último e material ao dinheiro, este ficaria uma forma vazia, sem conteúdo 

algum e, portanto, imprópria. 

Corrazza (2002), contudo, em sua réplica destaca que o dinheiro é uma forma de 

existência que possui como conteúdo o valor, que seria imaterial, social e universal 

(CORAZZA, 2002, p. 30).  Nas palavras do autor: 

―No caso da ―forma dinheiro‖, o conteúdo é o próprio valor, cuja natureza 

não é material, mas social, geral, abstrata, universal, da mesma forma que o 

trabalho abstrato. É por isso que o dinheiro, enquanto forma, não possui 

valor, pois ele é o próprio valor, que assume uma forma de existência 

independente e autônoma em relação à materialidade das mercadorias.‖ 

(CORAZZA, 2002, p. 30). 

Deste modo para Corazza (2002) ao mesmo tempo em que se define que o 

dinheiro é uma forma cujo conteúdo é o valor, assume-se que o próprio dinheiro pode 

não possuir valor. O raciocínio de Corrazza (2002) é o seguinte: O valor deve se 

expressar através de um algo distinto dele mesmo, esse algo é o dinheiro. O dinheiro por 

sua vez enquanto forma do valor é colocado em oposição às mercadorias que nele 

representam o seu valor. Valor este que está autonomizado em relação ―à materialidade 

das mercadorias‖ (CORAZZA, 2002) e que assume no dinheiro uma existência 

independente. Por isso, o dinheiro nessa relação é o próprio valor. Por fim, não há como 

expressar o valor do próprio dinheiro uma vez que para isso ele deveria se opor a si 

próprio. 

O dinheiro para Corazza (1998, 2002), apesar de não possuir valor e ser uma 

forma imaterial, deve, ainda assim, assumir uma expressão material:  

―O que deve ficar claro é que a forma dinheiro do valor, por ser forma, deve 

assumir uma expressão material, não importa qual dos seus exemplos 

históricos, como o sal, gado, tabaco, ouro, ou um dos seus signos modernos, 

bilhete de papel, lançamento contábil ou um simples impulso eletrônico.‖ 

(CORAZZA, 2002, p. 30). 
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Pode-se compreender do que Corazza (2002) expos até o momento que o dinheiro 

por ser a forma do valor não pode possuir valor, contudo o dinheiro deve se expressar 

em algo material. Por fim, esse algo material pode ou não pode possuir valor
61

.  

Aceitando a ideia de que o dinheiro pode não possuir valor Corazza (2002) se 

coloca em oposição ao pensamento de Germer (1997, 2002, 2005), já que para o último 

não é possível que uma coisa sem valor possa ser medida de valor. Corazza (2002) 

esclarece seu ponto de vista sobre essa questão da mesma maneira que havia feito 

anteriormente:  

―Entendo que, para Marx, o valor das mercadorias se mede como preço, ou 

seja, o preço é a expressão monetária do valor. Em meu texto, reproduzo 

muitas passagens em que Marx acentua esta ideia, ou seja, que ―preço é este 

valor de troca expresso em dinheiro‖, e ―o tempo de trabalho, enquanto 

medida de valor, só existe idealmente‖. (CORAZZA, 2002, p. 31). 

Corazza (2002) sugere, por fim, que Marx preso a contingências históricas 

acreditava que o dinheiro no âmbito internacional não poderia se desprender da sua base 

material. Paradoxalmente, a vivacidade da teoria de Marx está, para Corazza (2002), 

justamente na afirmação de que os metais preciosos são apenas uma forma de dinheiro. 

Toda a teoria de Marx de crédito, capital fictício, etc., se levada em conta segundo a 

perspectiva do dinheiro como forma do valor ultrapassaria as ―letras mortas que 

procuram expressá-los, como as circunstâncias históricas em que foram elaborad[a]s‖ 

(CORAZZA, 2002, p. 32). 

A perspectiva de Corazza (2002) é interessante porque separa o dinheiro enquanto 

forma do valor daquilo que é o suporte material dessa forma, o ouro, papel, impulsos 

eletrônicos. Desse modo, podemos precisar que o dinheiro em si não possui valor, 

contudo, aquilo que é sua expressão material pode possuir. 

No entanto, Corazza (2002) não coloca em questão qual o papel que o valor 

daquilo que é matéria do dinheiro joga na teoria monetária de Marx. A preocupação do 

autor é elaborar uma compreensão da teoria do autor alemão que dê conta da 

compreensão da autonomização do dinheiro e qual o papel que isso desempenha na 
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 Apesar de Corazza (2002) não deixar claro no texto destaca-se que enquanto o sal, o gado e ouro 

possuem valor, lançamentos contábeis e impulsos eletrônicos parecem não possuir. Nos dois últimos 

casos alguma controvérsia em torno da existência ou não de valor, ou mesmo da materialidade dos 

lançamentos contábeis e impulsos eletrônicos, é cabível. Ainda assim, parece claro que o autor se utiliza 

dessas duas expressões de dinheiro no intuito de afirmar que aquilo que serve de expressão do dinheiro, 

ainda que seja material, pode ou não possuir valor. 
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teoria financeira de Marx, e, além disso, apontar pontos de convergência entre Marx e 

Keynes. 

A mensuração do valor através dos preços não é discutida por Corazza (1998, 

2002), veremos adiante que há muitos problemas não resolvidos nessa seara.  

 

2.3. A constituição da autonomização do dinheiro para Leda Paulani 

 

Segundo Paulani (2009), desde que Nixon rompeu o padrão dólar-ouro em 1971 

alguns autores marxistas iniciaram um debate sobre a teoria monetária de Marx, isso 

porque, a partir de 1971, a moeda mundial seria um objeto sem valor, papel moeda 

fiduciário. Alguns autores marxistas acreditam que a moeda para Marx deve 

necessariamente possuir valor, ou seja, trabalho abstrato. Assim, com o fim do padrão 

ouro a teoria monetária de Marx estaria em situação complicada
62

. Outros autores 

procuram demonstrar como a teoria de Marx estaria vigente mesmo nesse cenário. 

A questão central do debate sugere Paulani (2009), é que o próprio Marx teria 

afirmado que o dinheiro não precisaria de valor para atuar como meio de circulação, 

contudo, para exercer a sua função ―de medida do valor essa condição lhe é inescapável, 

pois a medida do valor precisa ela mesma possuir valor.‖ (PAULANI, 2009, p. 2). 

Tomando posição neste debate, Paulani (2009) pretende mostrar, através de um 

approach hegeliano, que a teoria de Marx estaria não só adequada à atual configuração 

do sistema monetário, como estaria ―mais adequada à configuração assumida pelo 

processo de reprodução do capital do que estava à época do dinheiro mercadoria.‖ 

(PAULANI, 2009, p. 2-3). Isso aconteceria já que: 

―(...) os desdobramentos históricos experimentados pelo sistema monetário 

internacional podem ser vistos como uma espécie de ―realização‖ de um 

processo de autonomização das formas sociais que está inscrito na própria 

mercadoria e que a empurra lógica e ontologicamente em direção às formas 

mais abstratas de riqueza como o capital financeiro e o capital fictício.‖ 

(PAULANI, 2009, p. 2-3). 
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Paulani (2009) cita Lavoie, Don (1986). ―Marx, the quantity theory and the theory of value‖. 

History of Political Economy, 18 (1), 155-70, como um desses autores. 
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Utilizando-se do que chama de approach hegeliano Leda Paulani (2009) irá 

demonstrar ao longo de seu artigo o que é esse processo de autonomização e como ele 

acontece. 

O primeiro passo de Paulani (2009, p. 5-6) é distinguir as formas sociais que ela 

chama de ―verdadeiramente sociais‖.  No caso do valor de uso, exemplo de Paulani 

(2009), a utilidade de uma determinada mercadoria é determinada socialmente, assim, 

uma coisa pode ser útil de um modo em uma sociedade depois deixar de sê-lo em outra, 

ou ainda, possuir uma utilidade nova. Contudo, há formas sociais ―que expressam com 

mais precisão a natureza do modo de produção capitalista‖, essas seriam as formas 

verdadeiramente sociais para a autora (PAULANI, 2009, p. 6). 

Essas formas verdadeiramente sociais possuem um determinado movimento, um 

desenvolvimento lógico e ontológico, esse movimento foi capturado por Marx em O 

Capital. É esse movimento que vai em direção à autonomização para Paulani (2009): 

―(...) as formas verdadeiramente sociais tendem, por sua própria lógica, a se 

autonomizar das formas sociais das quais são antípodas, tentando, a cada 

passo, se desvencilhar dos entraves concretos que impedem sua plenitude e 

criando assim novos níveis de tensão e novas formas de autonomização.‖ 

(PAULANI, 2009, p. 6). 

A autora procurará demonstrar os movimentos de autonomização das formas 

sociais, buscando reconstituir sua lógica dentro da exposição de Marx. Trata-se de cinco 

movimentos para Paulani (2009): 

 Com o dinheiro o valor se autonomiza do valor de uso que também 

constitui a mercadoria; 

 A determinação de meio de circulação dá ao dinheiro condição de se 

distanciar do concreto que sua condição de medida de valor exige; 

 Enquanto meio de pagamento o meio de circulação se autonomiza da 

própria circulação; 

 Com o crédito o processo de acumulação se autonomiza da produção e 

realização de mais valia; 
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 Finalmente, com o capital portador de juros o capital se autonomiza de si 

mesmo
63

; 

O primeiro movimento trata da autonomização do valor em relação ao valor de 

uso. Segundo a autora (PAULANI, 2009, p. 7-8), nas equações de Marx
64

, podemos ver 

um elemento do lado esquerdo, que Marx chama de forma relativa, e outro do lado 

direito, a forma equivalente. Acontece que a mercadoria que figura como polo relativo 

não pode expressar o seu valor senão em outra mercadoria, sendo assim ela entraria na 

relação de troca com o seu valor de uso. Já a mercadoria do lado esquerdo, equivalente, 

é aquela sob a qual recai a permutabilidade e o valor de troca
65

.  

Nessa relação Paulani (2009) coloca a mercadoria como forma social, e a 

mercadoria equivalente, o dinheiro, como forma verdadeiramente social, nas palavras da 

autora: 

―Assim, aplicando a distinção anteriormente feita entre os dois tipos de 

formas sociais, entre mercadoria e dinheiro, a forma verdadeiramente social é 

o dinheiro, pois ele é o valor que se autonomizou do valor de uso, ou seja, é 

uma mercadoria que funciona apenas como valor. E isso é assim, porque 

justamente o dinheiro é o equivalente geral e, nessa mercadoria especial, a 

determinação abstrata prevalece e se absolutiza.‖ (PAULANI, 2009, p. 7). 

De modo que a mercadoria que figura na forma equivalente, o faz como 

mercadoria, com sua materialidade, contudo, sua constituição material entra na relação 

de valor como veículo para a expressão do valor, ―sua existência social absorve por 

assim dizer sua existência material (natural) e com ela seu valor de uso natural.‖ 

(PAULANI, 2009, p. 8). 
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 Nesse caso trata-se da redação que Leda Paulani dá a esse movimento, contudo, cabe a dúvida 

quanto a essa redação uma vez que Marx definiu o capital portador de juros como a forma mais 

fetichizada de capital. ―No capital portador de juros, a relação-capital atinge a sua forma mais alienada e 

mais fetichista. (...) O capital aparece [na forma capital portador de juros] como fonte misteriosa, 

autocriadora do juro, de seu próprio incremento. A coisa (dinheiro, mercadoria, valor) já é capital como 

mera coisa, e o capital aparece como propriedade que cabe por si a uma coisa (...).‖ (MARX, 1983b, p. 

293). 
64

 xA = yB; xA = yB, zC (etc.) e xA, yB, zC = xOuro. 
65

Paulani (2009) cita a seguinte passagem de Marx para reforçar sua exposição: ―Nessa antítese, as 

mercadorias confrontam-se como valores de uso, com o dinheiro como valor de troca. Por outro lado, 

ambos os lados da antítese são mercadorias, portanto unidades de valor de uso e valor. Mas essa unidade 

de diferenças se representa inversamente (...). A mercadoria é realmente valor de uso, a sua existência 

como valor aparece idealmente apenas no preço (...). Ao contrário, o material ouro somente funciona 

como materialização do valor, dinheiro. Por isso é realmente apenas valor de troca. Seu valor de uso se 

apresenta apenas idealmente na série das expressões relativas de valor em que se relaciona com as 

mercadorias situadas do outro lado (...).‖ (MARX, 1983b, p. 94). 
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A própria mercadoria para Marx, diz Paulani (2009), é uma unidade de valor de 

uso e valor, essa unidade se expressa na troca, na qual cada mercadoria figura em um 

dos dois polos. De modo que a tensão entre o concreto, o valor de uso, e o abstrato, 

valor de troca, que era abrigada pela mercadoria, se exterioriza à ela no dinheiro. 

―Portanto, com a resolução da contradição interna à mercadoria e com a posição do 

dinheiro, a tensão não deixa de existir. Ela é simplesmente reposta num nível mais 

elevado.‖ (PAULANI, 2009, p. 8). 

Os próximos dois movimentos ocorrem no próprio dinheiro, e referem-se a 

mesma tensão entre o caráter concreto e o abstrato, que agora recaí sob o dinheiro. 

O dinheiro está constituído por três determinações, segundo Paulani (2009, p. 8-

9)
66

, medida de valor, meio de troca e ―duas que se opõe mutuamente: meio de 

pagamento e tesouro.‖ A autora destaca que é sob a primeira determinação que recaem 

as críticas quanto à inadequação da teoria de Marx à atualidade, isso porque, ela é ―a 

que mais diretamente está relacionada à dimensão material‖ da tensão que se instala no 

dinheiro. 

Vejamos como a autora trabalha a questão do dinheiro como medida de valor: 

A medida de valor é uma determinação que o dinheiro ―herda‖ da contradição 

entre a expressão abstrata do valor da mercadoria e o caráter concreto da mesma. O 

equivalente geral resolve essa contradição, contudo, na forma de dinheiro-mercadoria
67

 

funda-se uma nova contradição.  

Na função de medida do valor o dinheiro serve tanto de elemento no qual a 

comensurabilidade de valor está depositada como de padrão de preços. Acontece que, 

para Marx, como diz Paulani (2009, p. 9), o papel de medida do valor que o dinheiro 
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 Essas determinações seguem a ordem de apresentação do capítulo III de O Capital. 
67

Paulani (2009) não trabalha a passagem do equivalente geral para o dinheiro, podemos dizer, no 

entanto, que para Marx ela depende de fatores históricos e sociais relacionados ao comércio entre povos: 

―Com desenvolvimento da troca de mercadorias ela se fixa exclusivamente em espécies particulares de 

mercadorias ou se cristaliza na forma dinheiro. A classe de mercadorias que ela adere é, no início, algo 

ocasional. No entanto, existem duas circunstâncias que grosso modo são decisivas. A forma fixa-se ou 

nos artigos de troca mais importantes vindos do estrangeiro, os quais de fato são formas de manifestação 

naturalmente desenvolvidas do valor de troca dos produtos locais, ou objeto de uso que representa o 

elemento principal do patrimônio local alienável, como gado, por exemplo.‖ (MARX, 1983b, p. 82). Essa 

passagem também é citada por Lapavitsas (2005), ressalva-se que Rotta e Paulani (2009) consideram o 

ponto de vista de Lapavitsas historicista. 
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exerce exige que ele seja variável, enquanto isso, como padrão de preços, dele é exigido 

exatamente o contrário, a fixidez.  

A passagem usada por Paulani (2009) para demonstrar a visão de Marx sobre o 

assunto é:  

―(...) o padrão de preços cumpre sua função tanto melhor quanto mais 

invariavelmente um mesmo quantum de ouro sirva de unidade de medida. 

Como medida de valores, o ouro somente pode servir porque ele mesmo é 

produto de trabalho, sendo, portanto, um valor potencialmente variável.‖ 

(MARX, 1983b, p. 89). 

Como medida de valor o ouro deve ser capaz de expressar as mercadorias 

enquanto quantidades de trabalho socialmente necessário. Para tanto, deve conter em si 

mesmo a flexibilidade que a denominação de ―socialmente necessário‖ exige. Por outro 

lado, como padrão de preços, o ouro deve ser fixo em torno de algo estável, seu peso. O 

peso é uma medida fixa e que pode ser atribuída à massa corpórea do ouro.  

Segundo a autora, essa seria uma incongruência qualitativa da forma preço, há 

ainda outra incongruência quantitativa. Segundo Paulani (2009), Marx diz que enquanto 

valor uma mercadoria possui uma relação necessária com o tempo de trabalho 

socialmente necessário, contudo, como o preço é uma relação de troca entre algo e a 

mercadoria monetária, é possível que algo tenha preço sem possuir valor
68

. 

Paulani (2009, p. 10) diz que a forma preço é aquela forma que se enquadra 

naquilo que a autora chamou de formas verdadeiramente sociais. Isso por que: 

―tampouco se pode deixar de reconhecer, junto com Marx, que a expressão 

do valor, se ela tem que se dar em termos monetários, vale dizer se ela tem 

que se mostrar de modo social, então ela é obrigada a evoluir para essa forma 

reificada e ―simplesmente social.‖ (PAULANI, 2009, p. 11). 

Se no padrão de preço, ainda que em termos de moeda de ouro, o dinheiro precisa 

se mostrar como forma social, distante da sua condição de mercadoria prenhe de tempo 

de trabalho social, na circulação de moedas, função meio de circulação do dinheiro, os 

resquícios de matéria que o próprio dinheiro continha podem ser ultrapassados.  
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 A passage de Marx utilizada por Paulani (2009) já foi citada na seção 1.3. ―A possibilidade de 

uma incongruência quantitativa entre o preço e a grandeza de valor ou da divergência entre o preço e a 

grandeza de valor é, portanto, inerente à própria forma preço (...)‖ (MARX, 1983, p. 92). 
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Segundo a autora, para Marx é plenamente possível, e como Paulani (2009) 

ressalta, desejável, que a moeda seja um signo do valor, quer este signo esteja sob a 

forma de metal ou notas de papel.  

―Nessa determinação [meio de circulação], portanto, o dinheiro se 

desvencilha por completo das barreiras materiais que, em função da tensão 

interna que carrega, se contrapõem à sua vocação para a abstração e a 

generalidade. Como afirma Marx, sua função monetária torna-se 

―independente do valor‖‖. (PAULANI, 2009, p. 12). 

O terceiro movimento de autonomização que Paulani (2009) destaca é também 

aquele que envolve a constituição do dinheiro propriamente dito para Marx. Ou como a 

autora coloca:  

―Como vimos, Marx analisa o dinheiro inicialmente como medida do valor e 

padrão dos preços e depois como meio de circulação, mas só o constitui 

plenamente quando a ele incorpora a utilização do dinheiro como meio de 

pagamento e o entesouramento.‖ (PAULANI, 2009, p. 13).  

No movimento anterior, o dinheiro apesar de já não estar ligado diretamente à um 

corpo metálico, está circunscrito à circulação, mediando as trocas de mercadorias. Neste 

novo movimento, segundo Paulani (2009), ele se autonomizará dela.  

Segundo Paulani(2009), o dinheiro como meio de pagamento e tesouro repõe a 

tensão entre o abstrato e o concreto em um nível mais elevado ainda que o movimento 

anterior. Isso porque, como meio de pagamento, retornando à circulação, o dinheiro 

funciona como forma abstrata capaz de fechar um circuito de crédito através de sua 

qualidade de representante do trabalho abstrato. Já como tesouro, retirado da circulação, 

ele representa a riqueza em sua forma objetiva. Por isso, ele é usado como ―o porto 

seguro do valor que ele representa (...) nas crises.‖ (PAULANI, 2009, p. 14).  

Contudo, Paulani (2009) esclarece que: 

 ―A ilusão de que o dinheiro é a riqueza verdadeira e real é a posição, no 

nível da aparência, da determinação oposta a essa e que lhe constitui 

essencialmente, o de ser forma pura completamente abstraída dos entraves 

concretos que se lhe antepõem.‖ (PAULANI, 2009, p. 14).  

Essa passagem dá a deixa para encontrarmos a vocação do dinheiro para se tornar 

desprendido do seu valor intrínseco, o que colocaria a inconversibilidade da moeda 

como o ―destino lógico do dinheiro‖. Paulani (2009) diz isso. 

―Não é preciso muita argúcia para perceber que, considerando-se 

conjuntamente o segundo e o terceiro movimentos, estão dadas as condições 

para que o dinheiro se liberte do valor intrínseco que o dinheiro mercadoria 

carrega e assuma a forma do dinheiro inconversível, resolvendo, dessa 
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maneira, a contradição que existia entre a matéria natural do dinheiro e a 

função social que ele devia desempenhar.‖ (PAULANI, 2009, p. 14).  

Contudo, Paulani (2009) salienta que o próprio Marx, apesar de explicar o 

funcionamento de bilhetes de papel como dinheiro, foi incapaz de prever que o mesmo 

ocorreria no plano internacional. Segundo Marx definiu na parte final do capítulo 3 do 

livro I de O Capital internacionalmente o dinheiro deveria ser o valor em pessoa, o ouro 

metálico. 

O terceiro movimento constitutivo do dinheiro propriamente dito coloca um 

impasse, por um lado, dentro da trajetória lógica do dinheiro exposta até aqui por 

Paulani (2009, p. 15) é possível dizer que o dinheiro inconversível dá o conteúdo 

adequado à forma dinheiro.  No entanto, com a expulsão da matéria do dinheiro 

ocorrem questionamentos dentro do campo do marxismo, isso porque um dinheiro sem 

valor poderia comprometer toda a teoria do valor. Pois se não há algo de substantivo no 

valor ele se reduziria a uma expressão de quantidades através da troca (PAULANI, 

2009). 

Paulani (2009), afirma que essas discussões são plenamente justificadas, além 

disso, a autora afirma que as melhores respostas até agora para a discussão sobre as 

determinações do valor da moeda foram dadas por Dunkan Foley e Fred Moseley
69

. 

 Segundo a autora o ponto de vista de Foley e Moseley pode ser resumido da 

seguinte maneira: 

Apesar do dinheiro inconversível não possuir valor intrinsecamente ele funciona 

como dinheiro. Uma hora de trabalho simples pode ser representada nesse dinheiro 

inconversível e é determinada pela razão entre a quantidade de moeda em circulação 

dada uma velocidade de circulação e alguma medida empírica de tempo de trabalho 
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FOLEY, D. Marx's Theory of Money in Historical Perspective. In: MOSELEY, F. Marx's 

Theory of Money - Modern Apraisals. 1º Edição.  Hampishere: Palgrave MacMillan, v. I, 2005. Cap. 2, p. 
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COMMODITY MONEY.Mount Holyoke College, 2004.Disponivel em: 
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social. O valor de cada unidade de moeda (dólar no caso) tem seu valor determinado por 

ser a unidade na qual os débitos nacionais estão nominados (PAULANI, 2009, p. 15). 

Após constituir o dinheiro propriamente dito no terceiro movimento, Paulani 

(2009) demonstra o desenvolvimento da autonomização do dinheiro circulando como 

capital. 

Com o avanço do crédito o processo de acumulação poderia, na visão de Paulani 

(2009), ―desvencilhar-se‖ do processo produtivo. Uma vez que o crédito tem a 

capacidade de resolver aparentemente as contradições entre a produção e o consumo e 

entre produção e distribuição. Contudo, ainda que o crédito seja um lubrificante das 

relações comerciais e produtivas, ele é a porta de entrada da especulação e das crises.  

Para Marx a relação entre o crédito e o dinheiro passa por um valor de uso extra 

que o dinheiro adquire no capitalismo, a saber, a utilidade de circular como capital. 

Nessa condição, o dinheiro possui a capacidade de gerar valor por si mesmo quando 

transformado em uma mercadoria (PAULANI, 2009, p. 18). 

Ao se tornar capital portador de juros, o dinheiro traz consigo a capitalização, 

―que faz com que, qualquer soma de dinheiro, qualquer rendimento monetário 

determinado, provenha ele ou não de um capital, aparece como juro de um capital e faz 

surgir o capital fictício‖ (PAULANI, 2009, p. 19). 

Todas as transações que envolvem dinheiro podem render juros sejam elas 

produtivas ou não. Assim, podem ocorrer transações monetárias que retornem uma 

soma maior de dinheiro sem que haja qualquer processo produtivo por de trás delas, a 

isso Marx dá o nome da capital fictício.  

Para Leda Paulani (2009) esse é o último movimento de autonomização: o capital 

se autonomiza do processo produtivo
70

. ―Portanto, já não precisa ele [o capital] se 

prender às exigências pesadas e maçantes da valorização produtiva.‖ (PAULANI, 2009, 

p. 19). 
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 O juros para Marx possui como limite o lucro, deste modo, ainda que se possa, dentro do 

contexto da autora, entender que o capital possa se autonomizar do processo produtivo, trata-se de uma 

interpretação polêmica. Polêmica maior ainda levanta Paulani (2009) ao afirmar que o capital se 

autonomiza de si mesmo (PAULANI, 2009, p. 22). 
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A conclusão que a autora chega após esse percurso é que o conteúdo do dinheiro 

está adequado ao seu conceito na atualidade. O desapego material do dinheiro, e por 

consequência da riqueza, do seu conteúdo material ―vem facilitando, desde o início dos 

anos 1970, o exercício da autonomia que o capital ganha ao se libertar de si mesmo.‖ 

(PAULANI, 2009, p. 22). Isso porque há cada vez mais formas financeirizadas de 

riqueza circulando internacionalmente, essas formas fictícias de capital ao lado da 

moeda mundial fiduciária, marcariam o ápice da desmaterialização do dinheiro. 

Do mesmo modo que Corazza (1998 e 2002), Paulani (2009) ressalta a relevância 

da teoria de Marx para a compreensão dos fenômenos financeiros atuais. A autora faz 

isso elaborando uma interpretação complexa, e polêmica em alguns casos, da gênese do 

dinheiro para Marx. Em dois pontos, no entanto, Paulani (2009) deixa seu raciocínio em 

aberto: como o Estado, capaz de nominar os débitos nacionais que regulam o valor da 

moeda faz isso? E, como é possível conceber o valor do dinheiro estatal fiduciário 

dentro da perspectiva de Marx? 

A seu favor Paulani (2009) parece abrir espaço para o entendimento rigoroso de 

um conceito de dinheiro que procura se desprender das amarras materiais que lhes são 

impostas. Na próxima seção, Rotta e Paulani (2009) recolocam essa questão e verificam 

os limites da teoria de Marx. 

 

2.4. O problema está na Moeda – Os limites da teoria monetária de Marx para 

Rotta e Paulani. 

 

Rotta e Paulani (2009) pretendem em seu texto responder a seguinte questão: ―o 

dinheiro que hoje temos, fruto do padrão-dólar puro, não representa [ou representaria] 

um problema lógico para a exposição dialética da forma dinheiro em Marx‖? (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 610). 

Para responder a sua pergunta inicial os autores procuram desenvolver três pontos. 

A necessidade ontológica da existência do dinheiro inconversível, os problemas lógicos 

que o dinheiro inconversível traz para a teoria de Marx e a possibilidade de teorizar as 

categorias marxistas para o atual sistema monetário. 
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Rotta e Paulani são autores de uma determinada ―tradição‖ de leitura em termos 

da dialética das categorias de Marx. ―Tradição‖ esta que tem como um de seus pilares 

de sustentação as teses de Ruy Fausto, em especial a trilogia Lógica e Política
71

. O 

ponto central da discussão da necessidade ontológica do dinheiro inconversível está 

assentado no debate que Ruy Fasto faz sobre a pressuposição e a posição das categorias 

marxistas, em especial sobre o dinheiro e o valor. 

O texto que se segue não pretende abordar o assunto, que é alvo de muitas 

polêmicas. O background hegeliano dos autores será utilizado somente naquilo que for 

essencial para a demonstração de suas teses. 

Para Rotta e Paulani (2009, p.610), o dinheiro inconversível, ou dinheiro sem 

lastro, está pressuposto nos esquemas de Marx, contudo não está posto. Podemos 

entender melhor o que os autores pretendem dizer quando afirmam isso através de duas 

passagens, de Hegel e Lukacs
72

, usadas pelos mesmos. Vejamos.  

―a Coisa mesma não se esgota em seu fim, mas em sua atualização; nem o 

resultado é o todo efetivo, mas sim o resultado junto com o seu vir-a-ser‖ 

(HEGEL apud. ROTTA e PAULANI, 2009, p. 611). 

―Realidade não é idêntica à existência empírica. A realidade não é, mas sim 

vem-a-ser. [...] Neste devir, nesta tendência, neste processo, a verdadeira 

natureza do objeto se revela.‖ (LUKÁCS apud. ROTTA e PAULANI, 2009, 

p. 611). 

Ou seja, a realidade do dinheiro é a sua tendência é aquilo que ele pode vir a ser. 

Para se perguntar se Marx apontou para a necessidade ontológica do dinheiro 

inconversível é preciso se questionar, então, se Marx deixa demonstrado a necessidade 

de que o dinheiro, que não era em seu tempo inconversível, venha a sê-lo. Rotta e 

Paulani (2009) respondem a essa questão afirmativamente.  
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Fausto, R. (1987a). Marx: Lógica e Política – Tomo I. Brasiliense, São Paulo. (1987b). Marx: 

Lógica e Política – Tomo II. Brasiliense, São Paulo e (2002). Lógica e Política – Tomo III. Editora 34, 

São Paulo. 
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 De um ponto de vista mais abrangente o pensamento de Marx é repleto de polêmicas. Algumas 

delas tangenciam essa dissertação de mestrado, já apontamos a polêmica entre os partidários de Althusser 

e Rui Fausto na seção 1.4. No caso em questão, uma citação de Lukács, ressalta-se que a convivência 

entre aqueles que se apoiam na obra de Rui Fausto e aqueles dedicados ao estudo de Lukács nem sempre 

é pacífica. 



91 

 

 

Usando uma citação de um texto menos conhecido de Marx
73

, os autores afirmam 

que para Marx o dinheiro é pura forma abstrata, e essa seria a essência do dinheiro. 

―O modo próprio do dinheiro como dinheiro (...) corresponde mais à sua 

essência quanto mais abstrato se torna, ... [ou quanto] maior a discrepância 

entre seu valor como dinheiro em relação ao valor de troca ou ao valor 

monetário do material que lhe serve de suporte.‖ (MARX apud. ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 610). 

Contudo, ainda que Marx tenha tratado do dinheiro como essencialmente formal, 

ele está preso à realidade efetiva do dinheiro no padrão ouro. Por isso, segundo os 

autores, em inúmeras passagens dos Grundrisses, Para Crítica da Economia Política e 

mesmo d‘O Capital, Marx anuncia que o dinheiro necessita da sua existência material 

em forma de ouro. Ainda assim, é possível dizer, segundo os autores, que Marx ―(...) 

entende que a essência do dinheiro é puramente formal, ainda que ele se apresente em 

sua época através do ouro.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 611). 

Segundo os autores, o dinheiro inconversível é uma nova determinação do 

dinheiro, que deve ser posta enquanto tal. Paulani (2009) refere-se às funções do 

dinheiro como determinação, apesar de não ficar claro, parece-nos que Rotta e Paulani 

(2009) propõe que seja necessário acrescentar uma determinação (função) àquelas já 

expostas por Marx em O Capital. 

Os autores prosseguem afirmando que para Marx isso era impossível, pois, ―para 

o marxismo é a posição objetiva (efetividade) que regula a posição determinação 

(categoria)‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 611). Portanto, ―cabe agora introduzir o 

dinheiro inconversível nos esquemas marxistas enquanto categoria‖ (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 611). 

Com isso, os autores querem dizer que para Marx o dinheiro é o desenvolvimento 

de uma forma abstrata de representação do valor, no entanto, como na realidade do 

século XIX essa forma abstrata aparecia como ouro, Marx não podia antecipar como 

determinação do dinheiro, escrevendo um item dinheiro inconversível n‘O Capital, 
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Comentário sobre os Elementos de Economia Política de James Mill, disponível em 

http://www.marxists.org/archive/marx/ works/1844/james-mill/index.htm. 
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aquilo que não estava posto efetivamente. Apesar de apontar para essa tendência
74

 

segundo Rotta e Paulani (2009). 

Os autores retornam a Ruy Fausto para iluminar o tema de como Marx, ele 

próprio, trata a questão do dinheiro inconversível:  

―[O] dinheiro inconversível, em O Capital, não existe enquanto categoria, 

como realidade. Como ele agora existe enquanto fenômeno, realidade efetiva, 

devemos pô-lo enquanto essência. (...) Portanto, à pergunta ―estaria o 

dinheiro inconversível compreendido na Seção I do Volume I de O Capital?‖, 

deveríamos responder: ―sim e não‖ ou ―sim-não‖; está e não-está. Está 

pressuposto, cabe agora pô-lo realmente.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 

612) 

Como os autores concebem a posição do dinheiro inconversível? O dinheiro 

inconversível seria a determinação do dinheiro que o adequaria ao seu conceito, sua 

tendência de ser forma abstrata. Isso porque nele já não haveria mais a instabilidade 

causada pelo fato de o ouro ser matéria e forma. Vejamos nas palavras dos autores. 

―o dinheiro enquanto ouro é adequação posta (pois retira a instabilidade da 

forma III) e inadequação pressuposta (pois ainda retém um conflito entre sua 

função social e sua materialidade particular, o ouro). É por isso que 

enfatizamos que o dinheiro inconversível é a posição do que está pressuposta 

no dinheiro conversível. A posição da forma pura resolve a contradição entre 

forma e matéria constitutiva do dinheiro, tornando-o adequado ao seu 

conceito.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 613). 

Prosseguindo em sua argumentação, Rotta e Paulani (2009) procuram esquivar-se 

do que chamam de convencionalismo
75

, isso é, procuram demonstrar que apesar de o 

dinheiro ser ―pura forma”, segundo consideram, essa forma é preenchida por alguma 

relação social e não fruto de convenções abstratas. Ou seja, apesar de ser forma abstrata 

o dinheiro não é simplesmente uma unidade de conta abstrata
76

. 

Para evitar o convencionalismo
77

, Rotta e Paulani (2009), pretendem demonstrar a 

necessidade lógica e ontológica da forma dinheiro inconversível. Aqui a questão é 
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 ―O modo próprio do dinheiro como dinheiro (...) corresponde mais à sua essência quanto mais 

abstrato se torna (...)‖(MARX apud. ROTTA e PAULANI, 2009, p. 610). 
75

 ―Convencionalismo: é supor que a matéria da forma é qualquer. É, assim, a ilusão da ausência 

de conteúdo ao supor que as relações sociais são produtos arbitrários da reflexão dos homens.‖ (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 615). 
76

 Os autores citam Dunkam Foley como um autor que teria ―sucumbido‖ ao inconveniente do 

convencionalismo. É possível acrescentar Gerrner (2005) nesse rol uma vez que o autor diz que a 

comensurabilidade do dinheiro pertence à cabeça dos agentes da troca, assim como o doceiro pressupõe a 

lei da gravidade. 
77

 ―A preocupação de Fausto (1987b, p. 61) é a de que tal processo reforça a aparência 

convencionalista (de ligação sem necessidade) das formas monetária. Nossa tarefa prévia constituiu-se, 

assim sendo, em mostrar a necessidade ontológica e dialética da existência do dinheiro inconversível, 
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―preencher‖ a forma com os seus rastros para evitar o fetiche do dinheiro inconversível, 

pois, a ―forma mais bem acabada do dinheiro [dinheiro inconversível] leva o seu 

fetichismo ao extremo para o qual os rastros de sua gênese tornam-se ainda mais 

camuflados.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 615). 

Assim, a maneira de evitar cair no que os autores chamam de convencionalismo 

seria resgatar o caminho lógico-ontológico do dinheiro. Reatando da sua trajetória as 

suas determinações negadas, sem perder de vista que o ―dinheiro inconversível, o qual 

não promete nada além de si mesmo, evidencia que esta última forma determina o seu 

valor e o que ela significa como signo através de uma auto-referência.” (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 614). 

O dinheiro inconversível estaria, na visão dos autores, ―apartado de uma matéria 

que lhe confira valor ou estabilidade
78

‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 615). Ao 

Estado caberia a função de garantir uma pretensa estabilidade ao dinheiro, negando, 

aparentemente o que ele é, dinheiro sem valor, através de um ―carimbo‖ estatal ao 

mesmo tempo em que afirma sua condição de inconversível. 

Completando sua argumentação sobre a necessidade lógica do dinheiro 

inconversível e resgatando sua trajetória lógica, os autores lançam mão de uma figura 

que esboça a contradição lógica presente na forma dinheiro conversível e ao mesmo 

tempo resgata as formas de valor anteriores. Vejamos: 

 

 

 

 

 

 

                                                                                                                                               
justamente a fim de evitarmos ao máximo qualquer recurso convencionalista.‖ (ROTTA e PAULANI, 

2009, p. 614) 
78

―Por mais que o dinheiro esteja de fato apartado de uma matéria que lhe confira valor ou 

―estabilidade‖, a ideologia faz o contrário ao negar o que está posto (a inconversibilidade da pura forma) 

e ao positivar o que está negado (a matéria)‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 615). 
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Figura 3: A sucessão das formas do valor para Rotta e Paulani (2009) 

 
Fonte: (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 616). 

 

Onde, f.r. é a abreviação de forma relativa e f.e. de forma equivalente, as formas 

(a), (b) e (c) são conhecidas, já as formas (d) e (e) foram introduzidas por Rotta e 

Paulani (2009). 

Na Figura 3 podemos ver que a forma dinheiro conversível (W de D) ocupa duas 

posições lógicas, formas equivalentes e relativas. Do ponto de vista da apresentação 

lógica de Marx isso é inadequado
79

, uma forma não pode ocupar duas posições 

excludentes. Essa inadequação é resolvida na forma dinheiro inconversível, na qual ―a 

exclusão do valor-de-uso como matéria do equivalente geral elimina a contradição 

advinda de uma mesma mercadoria que ocupa duas funções lógicas excludentes.‖ 

(ROTTA e PAULANI, 2009, p. 617). 

Contudo, tal operação traz consigo um problema segundo os autores. A forma 

relativa expressa o seu valor pelo seu contrário, o valor de uso da forma equivalente, 

porém, na forma dinheiro inconversível não há mais valor de uso para servir de veículo 

de expressão do valor (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 617). 

Rotta e Paulani (2009, p. 617) indicam esse problema e advertem que ao mesmo 

tempo em que o movimento das formas de valor demonstra que o dinheiro inconversível 
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 Ver BÁEZ, M. L. R. La Dialéctica de la Forma Valor o la Genesis Lógica del Dinero. In: 

BAÉZ, M. L. R. Dialéctica y capital: Elementos para una reconstrucción de la crítica de la economía 

política. 1°. ed. Cidade do México: Editora UAM, 2005. Cap. III, p. 59-96 
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não é uma criação arbitrária do Estado, ainda assim o Estado é cada vez mais presente 

na lógica do dinheiro. 

Rotta e Paulani deixam em aberto o problema da necessidade do valor de uso da 

forma equivalente. Veremos adiante como os autores enfrentam essa questão. 

Adiantando pontualmente as conclusões de Rotta e Paulani (2009) podemos dizer que 

em resposta a pergunta: se o dinheiro inconversível é um problema para a teoria de 

Marx? os autores responderiam sim e não. Vejamos os motivos ao analisar como os 

autores reconstroem aquilo que chamam de determinações
80

 do dinheiro, agora 

inconversível.  

A primeira determinação analisada por Rotta e Paulani (2009) é a da moeda como 

medida de valor. Segundo os autores o problema central aqui é a ―determinação do 

valor da moeda‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 617). 

Os autores são bem claros em dizer que se trata de um problema, porque, não está 

claro como é determinado o valor da moeda no caso das moedas inconversíveis. 

Podemos resumir o contexto dessa afirmação da seguinte maneira, é possível derivar da 

lógica das formas de valor de Marx a tendência à abstração da forma equivalente, 

contudo, o funcionamento de certas determinações do dinheiro inconversível está pouco 

claro. 

Além disso, para Rotta e Paulani o problema se refere ao dinheiro enquanto 

moeda e não ao dinheiro enquanto dinheiro. Os autores não são claros sobre a distinção 

do dinheiro enquanto dinheiro e do dinheiro enquanto moeda. No entanto, pode-se 

esclarece esse ponto retomando o que já foi apresentado pelos autores e se utilizando de 

uma passagem do próprio Marx, como apresentado abaixo. 

Segundo Rotta e Paulani (2009), ―a essência do dinheiro é ser uma abstração”, o 

que significa que para os autores, o dinheiro é o seu resultado junto com o seu vir a ser. 

Deste modo, o dinheiro inconversível não pode causar problemas às suas 

determinações, já que ele é o desdobramento final da categoria dinheiro.  

                                                 
80

 A maior parte dos autores diz que o dinheiro possui funções, o próprio Marx assim o faz se 

utilizando da palavra ―Funktion‖, função em alemão. Contudo, dentro da lógica de exposição de Rotta e 

Paulani, o que seriam funções são determinações, tanto do conceito quando de sua efetividade. O que 

seria uma ação do dinheiro é aqui, também, parte de sua constituição enquanto tal. 



96 

 

 

Por outro lado, o dinheiro enquanto moeda é uma das determinações do dinheiro 

enquanto tal. Ou como diz Marx: 

―A moeda papel é o signo de ouro ou signo de dinheiro. Sua relação com os 

valores mercantis consiste apenas em que estes estão expressos idealmente 

nas mesmas quantidades de ouro que são representadas simbolicamente e 

sensivelmente pelo papel.‖ (MARX, 1983, p. 109). 

Logo, a moeda é um dos momentos constitutivos do dinheiro. 

O problema que a moeda inconversível trás à moeda, para os autores, diz respeito 

formação dos preços. Nas palavras dos autores: ―Não estamos preocupados com o nível 

absoluto dos preços, mas sim em como eles são determinados a partir dos valores, 

considerando a primeira determinação da moeda, a medida dos valores (...)‖. (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 618). 

Na visão dos autores, ―Marx transforma valores em preços pressupondo a 

essencialidade da matéria do dinheiro‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 618). 

Prosseguem Rotta e Paulani (2009) dizendo que o dinheiro desempenha a função de 

medida de valores porque possui trabalho humano, trabalho esse inexistente no dinheiro 

inconversível. A moeda inconversível traria, então, um ―impasse teórico‖ para a teoria 

marxista (ROTTA e PAULANI, 2009). 

No intuito de avaliar esse impasse, os autores apresentam algumas das soluções 

encontradas na literatura recente sobre o assunto, bem como suas críticas às essas 

mesmas soluções. Rotta e Paulani (2009) selecionam e agrupam os seguintes autores 

Carchedi (1991) e Foley (1986), Lapavitisas (2000) e Saad Filho (2002), Arthur (2005) 

e, por fim, Moseley (2004)
81

. 

Segundo Rotta e Paulani (2009), para Foley (1986) e Carchedi (1991) o valor do 

dinheiro inconversível é dado pela quantidade de mercadoria que ele pode comprar. Ou, 

o valor do dinheiro é dado pela soma do valor novo criado na produção pela quantidade 

de dinheiro em circulação (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 619). 
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 Carchedi, G. (1991). Frontiers of Political Economy. Verso, New York; Foley,D.K.(1986). 

Understanding Capital: Marx‘s Economic Theory. HarvardUniversity Press, Cambridge; Money and the 

analysis of capitalism: The significance of commodity money. Review of Radical Political Economics, 

32(4):631–656; Saad Filho, A. (2002). The Value of Marx: Political Economy for Contemporary 

Capitalism. Routledge, Londres; Arthur, C. J. (2005). Value and money. In Moseley, F., editor, Marx‘s 

Theory of Money: Modern Appraisals. Palgrave Macmillan; Moseley, F. (2004). The ―monetary 

expression of labor‖ in the case of non-commodity money. 
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Segundo Rotta e Paulani (2009) essa ―solução‖ não resolve o problema. Isso 

porque, Foley (1986) compõe o valor monetário da expressão de valor através de uma 

equação que relaciona uma unidade monetária ao inverso do valor do dinheiro. Essa 

formulação, no entanto, não trataria dos determinantes do valor do dinheiro. Tal 

equação seria na verdade uma metodologia de cálculo ex post para se calcular o valor do 

dinheiro, que além do mais, completam Rotta e Paulani (2009), seria válida para 

qualquer forma de dinheiro. Veremos mais detalhadamente esse assunto no próximo 

capítulo.  

Rotta e Paulani (2009) criticam também esse tipo de tratamento da teoria de Marx 

por trazer elementos da teoria quantitativa da moeda, que segundo os autores criaria 

uma dicotomia entre o dinheiro e as mercadorias, que o próprio Marx havia criticado 

afirmando que mercadorias não podem circular sem preços. 

Lapavitsas e Saad Filho procuram as respostas sobre a relação entre o valor da 

moeda e os preços no processo de transformação dos valores em preços, tema que não 

será abordado no presente trabalho. Ou, nas palavras de Rotta e Paulani (2009), ―o 

argumento central de Lapavitsas (2000) e Saad Filho (2002, p. 98–99) é o de que o 

problema do dinheiro inconversível enquanto medida dos valores deixa de ser um 

problema efetivo quando passamos ao âmbito da concorrência dos capitais (...).‖ 

(ROTTA e PAULANI, 2009, p. 621). 

Após a transformação do valor em preço, as mercadorias são equiparadas como 

mercadorias de iguais taxas de lucro. Sendo, a equalização da taxa de lucro a 

responsável pela determinação dos preços de produção, a questão da conversibilidade 

ou não do dinheiro deixa de ter lugar. 

Rotta e Paulani imputam à abordagem de Lapavitsas (2000) e Saad Filho (2002) 

uma inversão lógica na determinação dos preços. Segundo os últimos, no volume I de O 

Capital teríamos que os preços absolutos seriam formados antes dos preços relativos, já 

no volume III, os preços absolutos seriam formados somente após a formação dos 

preços relativos. 

Rotta e Paulani (2009) consideram a ideia interessante, contudo afirmam que: 

―O que Saad-Filho e Lapavitsas fazem é responder uma pergunta com uma 

resposta de outra pergunta. Eles deslocam o problema para respondê-lo, 

afinal de contas a solução proposta parte do nível de abstração dos preços de 
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produção, enquanto o que queremos saber é como o dinheiro inconversível 

pode funcionar como medida dos valores no âmbito do Volume I (no nível de 

abstração do ―capital em geral‖).‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 622). 

Para Rotta e Paulani (2009), a solução de Arthur, por vias diferentes, acaba por 

cair nos mesmos problemas das ―soluções‖ anteriores. Os autores expõe assim a visão 

de Arthur (2005) (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 623-624): 

Arthur (2005) usaria a física como modelo de aproximação. nesse sentido, o 

dinheiro mercadoria seria uma medida direta; na qual os dois objetos (medida e 

mensurado) tem a mesma dimensão, valor. Já no caso do dinheiro inconversível, o 

dinheiro seria uma media indireta, pois já não possuiria a mesma dimensão das 

mercadorias, as mensuradas. 

Nesse caso, seria necessária uma teoria para descrever o comportamento da 

medida e do mensurado para que se possa proceder à medida
82

. 

Para Rotta e Paulani (2009) essa comparação com a física demonstra como é 

possível medir os valores, mas não o que os determina. Prosseguem os autores dizendo 

que Arthur (2005) considera que o dinheiro seria a medida imediata do valor, enquanto 

que o tempo seria a medida do trabalho. De modo que, para Arthur (2005), Marx estaria 

errado, pois, teria confundido o determinante do valor com a medida do valor. 

Os valores medidos em trabalho seriam determinados antes dos preços 

monetários, e os preços de produção seriam a forma mais adequada de medir o valor em 

termos de dinheiro. Se esse for o caso, dizem Rotta e Paulani (2009), Arthur (2005) se 

aproxima de Lapavitsas (2000) e Saad Filho (2002). 

Segundo Rotta e Paulani (2009), Moseley (2004) diz que a questão do valor do 

dinheiro é, na verdade, uma contingência histórica, o que contaria é a disposição dos 

agentes econômicos em aceitar uma mercadoria como equivalente geral. Quando 

questionado sobre a determinação do valor do dinheiro, Moseley apresenta uma resposta 

―desalentadora” na visão de Rotta e Paulani (2009, p. 624): trata-se de uma questão 

teórica sem soluções. 

                                                 
82

 ―Medida indireta: a medida é externa ao mensurado. Exemplos: balança de mola e termômetros 

de mercúrio. A distorção da mola ou do mercúrio mostra a força e a vibração das moléculas, e com uma 

teoria da determinação desta força nós podemos saber o quanto o mensurado mede indiretamente.‖ 

(ROTTA e PAULANI, 2009, p. 623) 
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Apesar de desalentadora a resposta imputada à Foley parece ser a mais adequada. 

A situação, contudo, segundo Rotta e Paulani (2009), é mais complicada ainda, pois o 

dinheiro inconversível coloca outro problema para a teoria Marxista. 

Segundo os autores, Marx afirma que o dinheiro, que circula, ou seja, o dinheiro 

na sua determinação de meio de circulação pode ser substituído por notas de papel 

emitidas pelo Estado. Contudo, isso é possível porque o dinheiro em notas funcionaria 

como um representante ideal do ouro. Assim, Marx se referiria ao papel moeda supondo 

a existência do ouro (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 624). 

Rotta e Paulani (2009, p. 625) apresentam o problema da seguinte forma: se o 

papel moeda é o símbolo do valor, que valor representaria o papel moeda sem lastro? 

Para os autores procurar as respostas nas passagens de Marx em O Capital não 

rende frutos, porque, Marx é explicito ao declarar que ‖(...) o símbolo [papel moeda] é 

representação; o símbolo de valor é símbolo de ouro, e o valor representado por ele 

deriva do valor do ouro pressuposto.” (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 625). 

Marx usaria o valor do ouro na circulação de moeda também para determinar o 

valor das notas em circulação, segundo os autores. Para Marx, explicam Rotta e Paulani 

(2009, p. 626), a substituição do ouro pelo papel moeda regulada por leis estatais, traria 

a ilusão de que o Estado tem poderes de determinar o valor das suas notas, acontece que 

uma vez que as notas caiam em circulação elas passam a representar o valor do ouro que 

deveria estar circulando. Caso haja mais notas do que o necessário para a circulação de 

valores, em termos de valor de ouro, o valor das notas tende a cair em face de cada 

mercadoria, pois cada nota representaria de fato, e não em face, menos ouro. 

Do parágrafo acima podemos tirar o que os autores acreditam que seria a inflação 

para Marx: 

―O aumento de preços, ou a inflação, seria uma resposta da circulação em 

exigir que os símbolos de valor se igualem à quantia de ouro que 

representam. O que também deixa mais claro como Marx pensa a inflação 

também em relação ao ouro; ou seja, o processo inflacionário seria um ajuste 

do mercado ao perceber que circula mais papel-moeda do que o ouro que 

deveria representar.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 626). 

Para os autores, Marx trabalha as leis da circulação da moeda diferenciando a 

circulação de ouro e a circulação de papel moeda lastreado em ouro. Marx procederia 



100 

 

 

uma inversão das lei da circulação do ouro ao tratar da circulação do papel moeda 

lastreado em ouro. 

Além disso, Marx quando trata da determinação de meio de circulação do 

dinheiro estaria tratando do papel moeda em termos de representante de ouro, com curso 

forçado, ou seja, definido legalmente. Para ilustrar essa questão Rotta e Paulani (2009) 

montam um quadro comparativo, que está transcrito abaixo. 

Figura 4: Quadro Comparativo Circulação de Ouro e de Papel Moeda Lastreado (Rotta e Paulani, 2009) 

 
Fonte: (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 626). 

 

Vamos nos deter a dois elementos do quadro acima:  

Em primeiro lugar podemos ver que o ouro circula como dinheiro porque equivale 

às mercadorias, e faz isso através de seu valor. Já o papel moeda tem valor porque 

circula como representante do valor do ouro, por isso ―tem valor porque circula‖. O 

valor do ouro em circulação depende de seu próprio tempo de trabalho socialmente 

necessário, já o valor do papel moeda lastreado depende de sua oferta, como se pode ver 

no quadro de Rotta e Paulani (2009). Poderíamos acrescentar, nesse caso, que o valor do 

papel moeda lastreado depende da sua oferta dada a quantidade de ouro necessária para 

a circulação das mercadorias. 

O papel moeda lastreado pode representar o ouro na circulação monetária e nela 

possui sua dinâmica própria invertendo as leis que funcionariam para o ouro. Contudo, a 

moeda tem uma dupla determinação (medida de valor e meio de circulação), analisando 

essa dupla determinação Rotta e Paulani (2009) concluem que tais determinações são 

aparentemente contraditórias na forma de dinheiro lastreado. 

Novamente os autores recorrem a um quadro que apresenta a síntese de suas 

conclusões, vejamos: 
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Figura 5: Dupla determinação do papel moeda (Rotta e Paulani, 2009) 

 

Fonte: (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 626). 

Sobre essa figura, os autores escrevem: 

―A tabela deixa claro que o dinheiro enquanto meio de circulação inverte as 

relações do dinheiro enquanto medida dos valores. Os símbolos de valor 

invertem e transgridem sua proporção correta para com o ouro, dado pela 

função de medida dos valores. Ou seja, existe uma proporção correta (não 

inflacionária) que é dada pelo dinheiro como medida dos valores; porém, esta 

proporção é negada pelo dinheiro como meio de circulação e, especialmente, 

pelos símbolos de valor.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 627). 

Além de inverter as leis de circulação do ouro na circulação do papel moeda 

lastreado, Marx apontaria para uma incongruência entre a função medida de valor e 

meio de circulação para esse tipo de moeda. Isso porque a proporção ―equilibrada‖ de 

dinheiro definida pela determinação de medida de valor é negada pela circulação de 

dinheiro simbólico. Por isso ele é o mal infinito.  

Isso na verdade é outra maneira de afirmar que o dinheiro em Marx pressiona pela 

inconversibilidade, ou ainda, como diz Corazza (2002) o dinheiro pressiona para 

escapar da sua camisa de força, a matéria monetária. Contudo, não diz nada sobre o 

funcionamento do dinheiro sem lastro.  

Desta forma concluem os autores que o papel moeda lastreado, tanto no que diz 

respeito ao seu valor, quanto às suas leis de circulação, estaria vinculado à existência do 

ouro. Deste modo, ―chegamos a outro impasse conceitual‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, 

p. 627). 
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Colocados os dois impasses teóricos do dinheiro inconversível, Rotta e Paulani 

(2009) se dedicam a dar uma interpretação marxista ao Dólar Inconversível
83

, 

procurando dar uma interpretação ao funcionamento do sistema monetário internacional 

sem a presença do ouro. Veremos como isso se configura em mais um problema para a 

teoria de Marx na visão dos autores. 

Marx em O Capital, depois de ter constituído o dinheiro em suas determinações, 

analisa o dinheiro na sua figura
84

 de dinheiro mundial, para Rotta e Paulani (2009, p. 

628) o dinheiro constitui-se aqui em figura absoluta da riqueza que não conhece 

fronteiras e nem limitações regionais. 

O problema teórico que o dinheiro inconversível traz a essa ideia de dinheiro 

universal é que o autor alemão é claro ao dizer que no mercado mundial o dinheiro deve 

se despir de sua representação para retornar a sua forma ouro
85

. Para Rotta e Paulani 

(2009) Marx claramente está errado nesse ponto. Vejamos: 

―(...) Marx não tinha em mente o dinheiro inconversível como dinheiro 

universal e nem como realização de seu próprio conceito. Se Marx acertou 

em afirmar que o dinheiro universal é a efetivação do conceito de dinheiro, 

errou objetivamente ao não ver que sua própria tendência de se descolar de 

seu conteúdo também seria uma realização de seu conceito.‖ (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 629). 

Contudo, apesar de não antever o dinheiro inconversível, é possível dizer que para 

Marx, existiria uma contradição impressa no dinheiro pelo fato dele ser, na sua forma 

ouro ou símbolo de ouro, ao mesmo tempo uma forma funcional abstrata e uma 

mercadoria concreta, com suas determinações particulares, concluem Rotta e Paulani 

(2009). Por isso os autores defendem a tese de que o ―dinheiro inconversível próprio ao 

pós-1971, resolve tal contradição justamente por desprender-se de qualquer 

materialidade particular.‖ (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 629). 

                                                 
83

 Os autores chamam de dólar inconversível o sistema monetário internacional calcado na moeda 

americana e com taxas de câmbio flutuantes que vigora desde o fim do padrão de Bretton Woods em 

1973 até os dias de hoje. 
84

 Rotta e Paulani diriam que o dinheiro mundial é um dos usos do dinheiro, contudo, ainda assim 

afirma que: ―Para tornar-se objeto adequado ao seu conceito, precisa o dinheiro, segundo Marx, torna-se 

universal, dinheiro mundial que não conhece fronteiras nem limitações regionais (...)‖ (ROTTA e 

PAULANI, 2009, p. 628). 
85

 Essa passagem de Marx já foi citada em outras partes do texto (seção 1.3 e introdução do 

capítulo 2): ―Ao sair da esfera interna da circulação, o dinheiro desprende-se das formas locais do padrão 

de preços, moeda divisionária e signo de valor, e reassume a forma originária de barras de metais 

preciosos (...) (MARX, 1983, p. 119). 
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Por outro lado, se o dinheiro inconversível resolve a contradição entre o particular 

e o universal que estava presente no dinheiro símbolo do ouro, ao mesmo tempo em que 

supera essa contradição ele a leva para um patamar mais elevado. Agora temos a 

contradição entre o caráter particular, a moeda de um país, e o universal, moeda 

mundial (ROTTA e PAULANI, 2009, p. 629). 

Para os autores a nova contradição em questão uma é prática, pois na prática o 

padrão dólar-ouro ruiu e se criou uma nova configuração com o dólar estadunidense 

assumindo a hegemonia de um sistema mundial de câmbio flexível e moeda 

inconversível. A supremacia do dólar estaria atrelada ao déficit americano e ao papel 

que os EUA representam no sistema de crédito internacional. 

Assim, para Rotta e Paulani (2009) no caso do padrão dólar inconversível: 

 ―(...) torna-se evidente como a posição do dinheiro enquanto moeda (medida 

dos valores e meio de circulação) depende de sua posição como dinheiro de 

fato (meio-de-pagamento e reserva de valor). Em outras palavras, o dólar 

como moeda mundial é garantido por sua função de crédito mundial.‖ 

(ROTTA e PAULANI, 2009, p. 630). 

Resumindo a argumentação de Rotta e Paulani (2009), de modo fiel a sua 

tradição, podemos dizer que o dinheiro sem lastro é o vir a ser do conceito de dinheiro 

que adequa sua existência resolvendo suas contradições internas e lhe deixando outras 

mais elevadas. A vivacidade da teoria de Marx estaria justamente na captura desse 

movimento do dinheiro. 

Contudo, examinando mais de perto a citação acima podemos à luz do que os 

próprios Rotta e Paulani (2009) afirmam ao longo de seu trabalho podemos dizer que o 

funcionamento teórico desse vir a ser do dinheiro ainda é uma questão teórica sem 

solução. 

Isso porque, se a posição do dinheiro de fato determina a posição do dinheiro 

enquanto moeda é preciso detalhar como isso acontece. Na efetividade o funcionamento 

do dólar inconversível coloca essa questão, como é possível explicar teoricamente o 

funcionamento desse sistema? Como se relacionam o dinheiro enquanto dinheiro e o 

dinheiro enquanto moeda através do crédito? E, não menos importante, o que determina 

o valor do dinheiro enquanto moeda? 
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2.5. Pontos de Ligação e Afastamento – Retomando algumas ideais 

 

Este segundo capítulo tratou especificamente da problemática em torno da 

afirmação de que, para Marx, o dinheiro deve ser uma mercadoria, ao menos em termos 

de circulação monetária internacional. Percebem-se duas visões polarizadas, a de 

Germer (1998, 1999, 2002 e 2005) para quem a teoria de Marx afirma que o dinheiro é 

uma mercadoria e não está comprovado que o ouro deixou de ser a moeda mundial. 

Extremamente oposta é a abordagem de Leda Paulani (2009, 2009b) e Rotta (2009b). 

Para os autores a teoria de Marx pressupõe que o dinheiro fiduciário seja a ponta da 

evolução das formas monetárias, os autores ainda afirmam que Marx está errado quando 

diz que isso não seria possível no plano internacional. 

Rotta e Paulani (2009b) fazem ainda um pequeno resumo das visões sobre o tema. 

Segundo os autores nenhuma das abordagens disponíveis na literatura é capaz de 

solucionar o problema que envolve a determinação do valor da moeda dentro da teoria 

marxista. 

No que tange à possibilidade do dinheiro não possuir valor, Germer (1999 e 2005) 

desconstrói as dificuldades através de uma conceituação do padrão ouro que leva a 

conclusão de que o ouro pode ainda ser a moeda mundial. Conforme já foi dito antes 

essa abordagem não encontra eco na literatura recente sobre o tema. É possível dizer 

que Germer (1999 e 2005) encontra-se isolado em sua posição. 

Isso se deve ao fato de ser imprópria a afirmação de que o ouro ainda é a moeda 

mundial em tempos de volumosas massas de dinheiro circulando pelo globo. Segundo 

Pedro Rossi (2010), uma pesquisa do BIS, em 2010, apontava que, por dia, o volume de 

negócios no mercado internacional de câmbio - FOREX (foreign exchange market) – 

era de quatro trilhões de dólares. Segundo o mesmo autor a maior parte dessas 

transações (81% delas em 2010) são realizadas em torno de operações de foreign 

exchange swap ou compra de divisas à vista. A transação à vista cumpre em geral a 

função de meio de circulação de moedas internacionais, já a operação de swap é um 

hedge contra variações cambiais e também é utilizada especulativamente (ROSSI, 

2010).  As transações em ouro não são sequer mencionadas na pesquisa!  
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Pode-se, no entanto, presumir que uma parcela das operações de swaps é realizada 

em títulos vinculados ao ouro. Ainda assim, defender que atualmente o ouro seja a 

moeda mundial, nos termos em que era na época de Marx, é uma maneira pouco eficaz 

de enfrentar os problemas teóricos que a moeda fiduciária traz a teoria marxista.  

Outro entrave ao desenvolvimento da abordagem de Germer (1999 e 2005) é que 

no primeiro capítulo deste trabalho ficou clara a noção de que a teoria do valor de Marx 

opera com uma tensão entre um lado concreto e outro abstrato do valor. Em Germer 

(1999 e 2005) isso não é abordado e a constituição do dinheiro não se liga à nenhuma 

tensão inscrita nas mercadorias. O dinheiro é uma categoria estática, por isso o autor 

trata equivalente geral e dinheiro como sinônimos.  

Em campo extremamente oposto estão Paulani (2009) e Rotta e Paulani (2009). 

Para os autores o dinheiro é uma categoria em movimento, movimento esse que leva à 

sua desmaterialização. Deste modo, se Marx não se referiu à moeda fiduciária 

explicitamente é porque não podia fazê-lo devido a limitações históricas, ou porque 

estava equivocado. 

Paulani (2009) e Corazza (1998 e 2002) também se vinculam a esse 

entendimento. Para Corazza (1998 e 2002) o dinheiro possui a necessidade de romper a 

camisa de força que a materialidade das mercadorias lhe atribui. Paulani (2009), por sua 

vez, procura trabalhar como esse rompimento é realizado pelo conceito de dinheiro. Na 

visão da autora o processo de autonomização do dinheiro das suas formas sócias é a 

maneira pela qual o dinheiro rompe com a sua materialidade metálica.  

Rotta e Paulani (2009), no entanto, deslocam o debate para outro ponto. A moeda 

fiduciária é uma expressão da forma dinheiro, para a qual, no entanto, não há na obra de 

Marx uma teoria que expresse o seu funcionamento. 

Assim, a moeda fiduciária traria dois problemas fundamentais para a teoria de 

Marx. O primeiro diz respeito aos condicionantes do seu valor. Rotta e Paunai (2009) 

dizem que na teoria de Marx, o meio circulante fiduciário tem valor porque circula, e 

seu valor é determinado em relação ao valor do ouro do qual é o representante. Quando 

o dinheiro perde sua relação formal com o ouro não sabemos o que determina o seu 

valor. Entende-se da exposição de Rotta e Paulani (2009) que a procura do valor da 

moeda fiduciária tem como pano de fundo a teoria dos preços.  
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Se utilizando de Reuten (2005) podemos dizer que o problema da determinação 

do valor da moeda fiduciária está relacionado à segunda ―camada‖ de medida de valor, 

que no caso de Reuten é a única que permite mensuração. Nesta segunda ―camada‖ era 

medida em termos de ouro a quantidade de dinheiro que idealmente representaria o 

valor das mercadorias. Como é que fica tal medida uma vez que o ouro desapareceu 

formalmente da circulação de mercadorias? Esse parece ser o problema.  

O segundo problema, no entendimento de Rotta e Paulani (2009), é que a moeda, 

meio de circulação que representa o ouro, não representaria mais nada. Uma vez que 

não há ouro para se representar. Novamente o entendimento do funcionamento das leis 

que governam a circulação do dinheiro fica prejudicado dentro da teoria de Marx. 

Por fim, parece não haver na literatura disponível uma solução a estes dois 

problemas. Há muita controversa entre os autores sobre os problemas. Rotta e Paulani 

(2009) apontam para algumas das possíveis soluções e fazem as suas críticas as 

mesmas.  

Considerando a exposição de Paulani (2009) e Rotta e Paulani (2009) é possível 

dizer que o problema da condição ou não do dinheiro universal ser um papel sem valor 

intrínseco parece estar resolvido. A lógica da exposição dos autores dá conta do 

problema. Aliando a constituição da autonomização das formas de representação do 

valor de suas formas sociais, como o trabalho, ao dinheiro e sua tendência à 

imaterialidade podemos construir uma explicação de como a teoria de Marx pode tratar 

da moeda fiduciária. Contudo, ao mesmo tempo, essa mesma lógica transfere o 

problema para a circulação monetária.  

No próximo capítulo trataremos exatamente da exposição de autores que abordam 

a determinação do valor da moeda na circulação monetária. 
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3. O valor do Dinheiro na Circulação  

 

Neste último capítulo é tratada a questão do valor da moeda para Marx. Pode-se 

dizer que a discussão perpassa três pontos: a elaboração de uma medida para conseguir 

se medir o valor da moeda, a crítica de Marx à teoria quantitativa da moeda e a maneira 

de determinação do valor da moeda na circulação que o autor considera como adequada 

e, subsidiariamente, a ampliação da circulação monetária para além da circulação de 

mercadorias, circulação da moeda como capital.  

Neste contexto, Foley (1983 e 2005) irá abordar dois daqueles três pontos: a 

determinação da medida do valor da moeda, a qual o autor chamará de Money 

Expression of Labor Time (MELT) e o transbordamento da discussão em torno do valor 

da moeda para além da circulação monetária. Foley (1983) procurará abordar de uma 

maneira global a atuação do dinheiro na circulação de mercadorias e de capital, para daí 

tirar conclusões sobre os movimentos que governam o valor da moeda. Já em seu texto 

de 2005 o autor irá demonstrar a MELT formalmente, isto é, em termos de equações, e 

tratar da dificuldade em se elaborar tal medida. O Autor, contudo, é bastante otimista 

com os possíveis resultados em termos de teoria macroeconômica que a elaboração, 

mesmo de difícil execução, da MELT pode causar. 

Moseley (2004 e 2005) parte das equações de Foley (2005) e vai além. 

Transforma aquelas equações e a partir dessa MELT reformulada chega a suas 

conclusões sobre o valor da moeda.  

Por fim, cabe salientar que os autores abordados pretendem fazer pequenos ajustes 

e avanços na teoria de Marx. Como Paulani (2011) e Rotta e Paulani (2011) já haviam 

destacado, vide capítulo dois, o debate sobre o valor da moeda na teoria marxista está 

em aberto.  
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3.1. As dificuldades e Vantagens da MELT e a ligação do Valor da Moeda 

com as Finanças 

 

Foley (1983 e 2005) faz uma longa trajetória passando pelo dinheiro dentro da 

teoria do valor de Marx, as dificuldades de construir uma unidade de medida para o 

valor do dinheiro, as vantagens de se construir tal medida e, por fim, a ligação do 

dinheiro com as finanças e nesta ligação um possível caminho para a solução do 

problema do valor da moeda.  

Para Foley (1983), o dinheiro seria uma das formas do valor, ao lado das 

mercadorias que ele representa, das mercadorias em processo de produção e do capital 

fixo das empresas registrado em balanços contábeis, etc. O dinheiro seria a expressão do 

valor da mercadoria em separada do seu caráter concreto. Ou nas palavras do autor: 

―This is, I think, what we mean by "money." It is the social expression of value 

separated from the concrete particularity of any use value.‖ (FOLEY, 1983, p. 5). 

Para o autor é na mercadoria que está o valor, o dinheiro aparece como a 

expressão em separado desse valor. De modo que há uma proeminência lógica da 

mercadoria ao dinheiro
86

. Foley (1983) diz, ainda, que não devemos confundir essa 

primazia da mercadoria com uma anterioridade histórica das mercadorias em relação ao 

dinheiro (FOLEY, 1983, p. 6). 

O valor para Marx seria, na visão de Foley (1983), uma expressão do trabalho 

dispendido na produção das mercadorias, trabalho esse caracterizado como abstrato, 

simples ou socialmente necessário. De modo que o valor num conjunto de mercadorias 

seria, portanto, proporcional à quantidade de trabalho dispendido na produção das 

mesmas. Essa proporção seria representada em determinada unidade de dinheiro, que 

representaria monetariamente aquela quantidade de tempo de trabalho (FOLEY, 1983, 

p. 6). 

É disso que Foley (1983) tira seu conceito de valor do dinheiro: 

                                                 
86

 ―Marx views the value of commodities in this sense [in the sense of commodities expressing 

your value in money] as analytically prior to money; money can be explained according to Marx only on 

the basis of an understanding of the value of commodities.‖ (FOLEY, 1983, p. 5). 
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―This proportion is very important to the theory of money, because it implies 

that each unit of money value can be regarded as expressing a certain amount 

of labor time. In this paper I call this ratio the "value of money," the amount 

of social labor time expressed on average by a unit of money.‖ (FOLEY, 

1983, p. 6). 

O valor do dinheiro medido em unidades monetárias, para Foley (1983), seria a 

razão entre o trabalho total dispendido e o valor total adicionado na produção de 

mercadorias e medido em unidades monetárias. O autor não diz, mas é de se supor, que 

as unidades de trabalho sejam medidas em determinado período de tempo. Veremos 

adiante que Foley (2005) chega a formalizar essa ideia em termos matemáticos. Na 

seção seguinte Moseley (2004) irá tecer algumas criticas a ideia desenvolvida por Foley 

(2005). 

Foley (1983) irá separar o valor do dinheiro do valor das mercadorias em si, para 

isso o autor precisará garantir que o preço e valor possam divergir. Isso só é possível, 

para Foley (1983) porque na teoria marxista o preço representa a quantidade de dinheiro 

que é trocada por uma mercadoria, enquanto o valor é a quantidade de trabalho 

socialmente necessário contida (embodied em inglês) na mercadoria
87

.  

A integridade da ideia de valor de Marx está assentada na equivalência de valores, 

diz Foley (1983). Assim toda a fonte de divergências que exista deve estar relacionada 

com preços, pois, a troca de valores desiguais não pode ser a tônica do sistema de 

trocas
88

·.  

Mesmo supondo que isso ocorra, não será da troca de desiguais que o valor 

provém. Na troca de desiguais, diz, Foley (1983), o que há é a manutenção do valor, 

ainda que alguém tenha ficado com mais valor, a soma da troca é sempre zero.  

É tratando desta questão que Foley (1983) deixa clara sua preocupação com a 

expressão monetária do valor, ou o valor do dinheiro. Vejamos nas palavras do autor: 

―When we apply the idea of value separate from price to transactions 

involving money, the concept of the value of money, the ratio of total labor 

time to total value added, plays a central role. Only with this convention for 

defining the value of money will we be able consistently to maintain the 
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 Pode-se deduzir daí que preços e valores são governados por forças distintas. Sabemos que para 

Marx o link entre os preços e os valores está relacionado à equalização da taxa de lucro e ao papel que os 

preços de produção possuem nessa equalização. Foley (1983) não avança nesse contexto, como veremos. 
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 Essa questão foi tratada por Mollo (1991 e 1993) e apresentada na seção 1.4 desta dissertação de 

mestrado. 
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ideas that money is a form of value; that value is conserved in exchange; and 

that the expenditure of labor creates value (FOLEY, 1983, p. 7) 

Outra conclusão que Foley (1983) retira do desenvolvimento da sua apresentação 

da teoria do valor de Marx é que o dinheiro representa o valor de maneira palpável, ou 

mensurável. De modo que uma boa maneira de medir os conceitos de capital fixo, 

variável, mais valia, entre outros, é através dos registros, nominados em dinheiro, dos 

balanços das empresas (FOLEY, 1983, p. 7).  

O autor faz a ressalva de que isso só seria possível no agregado, pois, no caso de 

uma firma em particular seria provável que o valor produzido estivesse sendo drenado 

de uma empresa para outra (FOLEY, 1983, p. 7). Esse é o único momento em que Foley 

(1983) traz à tona a questão da formação dos preços de produção;  

Essa capacidade de tornar observáveis os conceitos de Marx seria para Foley 

(1983) o principal ponto da teoria monetária do autor alemão: 

―This is, in my view, the most important point in understanding Marx's 

theory of money. Money is a form of value, in fact the only pure form of 

value we ever see, since every commodity exchanges under special 

circumstances that tend to push its price above or below its value. This aspect 

of the theory of money allows us to recognize Marx's theory in the reality we 

experience.‖ (FOLEY, 1983, p. 8). 

Apesar de ser uma importante questão, a teoria monetária de Marx por vezes é 

desviada do seu foco, segundo Foley (1983). Isso porque, muito se tem escrito sobre as 

formas em que aparece o dinheiro (FOLEY, 1983). 

N‘o Capital de Marx, uma mercadoria, o ouro, aparece como sendo o dinheiro. 

Essa mercadoria como todas as outras possui valor de uso e valor de troca, além disso, 

possui também um valor de uso que a torna mais complexa, o valor de uso de ser 

intercambiável por todas as mercadorias (FOLEY, 1983, p. 8). 

Segundo Foley (1983), Marx resolve esse quebra cabeças, (―Gold is a use-value, 

and a particular commodity value, but also serves as the general equivalent expression 

of value.‖ (FOLEY, 1983, p. 8)) com a sua teoria do equivalente geral, na qual, as 
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mercadorias excluem uma delas de sua cadeia, forçando-a a assumir a posição de 

expressar e medir o valor das outras
89

. 

Foley (1983) explica esse passo de Marx com uma comparação com a 

determinação de peso das massas dos objetos
90

. Certa massa de uma barra de ferro pode 

ser determinada como unidade de medida de peso. Isso só acontece porque o peso, 

assim como o valor só pode ser medido em comparação, essa unidade de medida de 

peso é usada para comparar a massa de quaisquer dois objetos, sem, contudo, que a 

massa do ferro seja identificada como ―o peso‖. 

Com o dinheiro acontece o oposto, a unidade de medida de valor das mercadorias, 

a mercadoria monetária, é a encarnação do valor. Contudo, ela mesma possui valor e 

isso é um complicador, porque no mesmo corpo habitam dois valores diferentes, a taxa 

na qual determinada quantia de dinheiro é trocada pelas mercadorias e o valor que está 

corporificado na mercadoria monetária (FOLEY, 1983, p. 8). 

Para distinguir as duas determinações Foley (1983, p. 9) usa dois conceitos 

diferentes: 

 Valor do dinheiro; o tempo de trabalho equivalente à uma unidade 

monetária. 

 Valor da mercadoria monetária; quantidade de trabalho socialmente 

necessário para a produção de uma unidade de dinheiro mercadoria.  

A não distinção destes dois conceitos é problemática para a maioria dos marxistas, 

diz Foley (1983). Isso porque, o valor da mercadoria dinheiro é definido pelas 

condições de produção da mesma. Não separando o valor do dinheiro do valor da 

mercadoria monetária, os marxistas acabam por vincular o primeiro às condições de 

produção de uma mercadoria, o ouro (FOLEY, 1983, p. 9). 

Segundo Foley (1983) o próprio Marx acaba por definir em algumas passagens 

que o valor da mercadoria monetária determina o valor do dinheiro. Por isso, Foley 

(1983) pretende fazer duas revisões da teoria monetária de Marx, vejamos. 
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 Tradução nossa de: ―All the other commodities exclude one, (gold) from their number, forcing it 

to take on the role of measuring and expressing each of their values in its own quantity.‖ (FOLEY, 1983, 

p. 8). 
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 Já vimos em Reuten (2005) que esse tipo de comparação pode apresentar problemas. 
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Como já mencionamos Foley (1983) acredita que o próprio Marx foi incapaz de 

resolver a dualidade do valor do dinheiro dentro do seu sistema. O caminho adotado por 

Marx, segundo Foley (1983), foi procurar na arbitragem que as companhias de 

mineração faziam entre o valor do ouro enquanto ouro e o valor do ouro enquanto 

dinheiro as forças que definiam o valor do ouro e o valor da moeda (FOLEY, 1983, p. 

11-12). 

Foley (1983) abdica de enveredar pelo caminho de Marx, segundo o autor seria 

necessária uma longa e detalhada pesquisa histórica sobre a mineração e a cunhagem de 

moedas. Ao invés disso, Foley (1983) envereda pelo que ele chama de ―more radical 

approach‖ pensando o dinheiro como uma forma do valor (value form)
91

. 

Segundo Foley (1983) o que é realmente contraditório na teoria do valor é o fato 

de pessoas trocarem algo que é, em si, abstrato, como o valor. Tendo isso em mente, o 

autor se questiona sobre qual seria o método mais imediato para mediar a transferência 

de mãos dos valores, essas coisas abstratas. Respondendo essa pergunta o autor 

começará a demonstrar uma das revisões que pretende fazer na teoria de Marx. 

Foley (1983) apresenta uma visão alternativa das formas do dinheiro. Para ele é 

possível construir uma interpretação que vá do crédito como forma ―originária‖ de 

mediação da troca (first form of Money), e ao ouro caberia o papel de ultima alternativa 

trazida forçadamente à relação de troca devido às crises ou dificuldades momentâneas 

(FOLEY, 1983, p. 13). 

Para Foley (1983, p. 12-13), o método mais intuitivo de transferir de mãos uma 

coisa tão abstrata quanto o valor são as promessas de transferências. No entanto, o 

decurso de tempo percorrido da promessa até a sua quitação pode gerar transtornos, 

pois, os agentes podem se iludir com os valores que possuem, ou ainda procurar lograr 

uns aos outro. 

O problema se resolveria, para Foley (1983), caso uma terceira parte, dotada de 

melhor crédito
92

, ficasse responsável por garantir que o negócio se realize 
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 Podemos ver que apesar de Corazza (1998 e 2002) não ter citado nenhum autor ao mencionar a 

―perspectiva da forma do valor‖, neste trabalho já são três os autores que reputam a existência dessa 

―corrente‖: Reuten (2005), Foley (1983) e o próprio Corazza (1998 e 2002). 
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satisfatoriamente para todas as partes. Daí surgiria a figura dos bancos, que garantiriam 

as promessas de pagamentos, e estas, por fim, circulariam como dinheiro. 

Segundo o autor, as intrincadas relações entre devedores, credores e garantidores, 

além do prejuízo que a quebra do circuito implicaria para todos, faria com que a cadeia 

de promessas alcançasse etapas cada vez mais elevadas de validade social. 

Mesmo assim, pondera Foley (1983), é possível que essa cadeia falhe. Nesse caso, 

uma solução alternativa à cadeia de promessas de pagamentos deveria ser criada. Essa 

solução seria a adoção de uma mercadoria em especial, o ouro, por exemplo, que 

servisse socialmente para a solvência das pendências de pagamentos e consequentes 

transferências de valores (FOLEY, 1983, p. 13).  

Foley (1983) enfatiza que essa dourada solução seria o último recurso para a 

manutenção da cadeia de transferências de valores (last resort). ―Gold then appears to 

be analytically the last step in the understanding of money, and the use of gold as 

payment to be a very imperfect, last resort mediation of the problem of transferring 

values (FOLEY, 1983, p. 13).‖ 

Outra configuração possível seria o Estado introduzido no final da cadeia de 

promessas de pagamento com o crédito estatal funcionando como último meio de 

pagamentos para transações privadas. Ao ouro caberia o papel de servir de ultima 

maneira de garantir as trocas quando todo o circuito, inclusive com a presença do 

Estado, fosse abalado. 

―(...) we would view credit as analytically the first form of money, and gold 

only as an ultimate mediation brought forcibly into play when exchange 

reaches a point of crisis, either in the relations of two agents or in the system 

as a whole.‖ (FOLEY, 1983, p. 13) 

Nessa visão alternativa, concluí Foley (1983), o valor da moeda depende do 

andamento da acumulação de capital. Caso haja uma dificuldade em vender os produtos 

e eles se acumularem nos estoques, então há queda geral dos preços das mercadorias, ou 

ainda elevações contidas, e o valor do dinheiro aumentará. No caso contrário, ―o tempo 

de armazenagem‖ (turnover) das mercadorias é baixo e os preços sobem causando 

queda no valor da moeda (FOLEY, 1983, p. 14). 

Na versão apresentada segundo Marx, analisa Foley (1983), o valor da moeda 

depende das condições de produção do ouro. Mesmo que seja possível substituir o ouro 
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por seus representantes, o valor dos representantes não joga papel nenhum na definição 

do valor da moeda. A troca entre o ouro e as notas bancárias, moedas de cobre, prata, 

etc., são reguladas por uma taxa de conversão definida pelo estado. De modo que em 

ultima instância é o valor do tempo de trabalho socialmente necessário na produção de 

ouro que determina o valor do ouro como equivalente geral (FOLEY, 1983, p. 14-15). 

Para Marx, diz Foley (1983), o padrão de preços era uma convenção que de algum 

modo remetia a certa quantidade de ouro, os padrões de conversão entre moedas e ouro 

não poderia interferir no valor do último, que mediava o valor do dinheiro (FOLEY, 

1983, p. 15)
93

. 

No século XX, no entanto, as relações entre o ouro e o valor da moeda foram se 

perdendo. A cada momento histórico os nexos entre o ouro e as moedas nacionais se 

distanciavam. No período de crise dos anos 30 os EUA proibiram a posse privada de 

ouro, após a segunda guerra mundial o dólar passou a ter proeminência como moeda 

mundial, até que em 1971 as relações entre as moedas nacionais e o ouro se 

distanciaram definitivamente (FOLEY, 1983, p. 17-18). 

Por isso, diz Foley (1983), é necessário operar algumas alterações na teoria de 

Marx que deixam o valor do dinheiro livre para responder à acumulação de capital: 

―The first proposal would argue that the links between gold and money have 

become so loose that in practice they almost never affect the value of money 

established by the pricing decisions of capitalist firms. (…) The second 

proposal would suggest that the system of payment by credit has been 

perfected in the twentieth century by the elimination of gold as the apex of 

the pyramid of promises to pay.‖ (FOLEY, 1983, p. 18) 

Foley (1983) recapitula sua argumentação da seguinte maneira. O valor do 

dinheiro na verdade é definido pela decisão das firmas em produzir ou não produzir. A 

relação entre a produção e rotação das mercadorias é que determina o valor do dinheiro. 

Dado o valor da moeda, o crédito - gerado privadamente e regulado pelo estado - é 

quem regula o fluxo de mercadorias. 
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 Ainda segundo Foley (1983), Marx é confuso sobre a relação entre o valor do ouro e as 

definições de padrão de preços pelo estado. Para Foley (1983) o debate acerca do desgaste das moedas de 

ouro e a dificuldade que Marx teria de chegar a alguma conclusão sobre o valor do dinheiro partindo 

deste debate demonstram a insatisfatória argumentação de Marx. 
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No seu texto de 2005 publicado na coletânea de Fred Mosey, Foley avança pouco 

no que diz respeito à articulação entre o circuito do capital e o valor do dinheiro. 

Contudo, formaliza a sua medida de valor do dinheiro e pondera sobre as dificuldades e 

vantagens de sua consecução.  

Segundo Foley (2005), ao observarmos o debate de Marx com os socialistas 

ricardianos, escrito por Marx nos Grundrisse, veremos que o tempo de trabalho 

socialmente necessário, a substância do valor, emerge com a sua própria representação 

em dinheiro. De modo que não há método ex-ante de medir o valor. (FOLEY, 2005, p. 

38). 

Marx deixa claro no capítulo dos Grundrisse dedicado ao dinheiro, que em uma 

sociedade na qual a produção é privada determinar previamente, ou seja, antes da 

confirmação da validade social do trabalho por meio da sua venda, qual o valor de um 

trabalho específico contido em determinada mercadoria é impossível (FOLEY, 2005, p. 

37). 

Dito isso, Foley (2005) se questiona: ―It is appropriate to attempt to quantify the 

relation between social labor-time and money given the complex, ex post nature of that 

relation in theory?‖ (FOLEY, 2005, p. 39). 

O próprio Foley (2005, p. 39) responde a questão em duas partes. Na primeira diz 

que o Marx em seus textos estava atento para as questões quantitativas de sua teoria e 

por vezes teria mencionado que determinada quantidade de xelins representaria certa 

quantidade de tempo de trabalho socialmente necessário. 

Além disso, do interesse em relações quantitativas entre dinheiro e preços podem 

sair determinações dos valores de agregados monetários. Ou ainda, seria possível 

realizar especulações acerca da manifestação do tempo de trabalho socialmente 

necessário no capitalismo versus no socialismo. 

Contudo, a própria teoria do valor de Marx, para Foley (2005), determina as 

dificuldades de se relacionar o tempo de trabalho socialmente necessário e a 

determinação de suas representações monetárias, os preços. Isso porque, os dois polos 

da representação do valor, conteúdo do valor (trabalho socialmente necessário) e sua 

representação (preço), emergem ao mesmo tempo sem que seja possível determinar a 

proeminência de um polo sobre o outro. 
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Além dessa dificuldade teórica, Foley (2005), especula que é pouco provável 

conseguir fazer observações empíricas em termos de valor. No entanto, é possível 

extrair dos dados observados em termos de valor adicionado, como no caso do PIB, 

algumas relações interessantes. Foley (2005) parece preocupar-se com a possibilidade 

da formação de uma teoria macroeconômica de cunho marxista. 

Conseguir determinar medidas agregadas que pudessem ser observáveis seria um 

passo importante que levaria, possivelmente, a insights acerca dos limites da taxa de 

exploração ou mesmo da magnitude da massa de mais valia, por exemplo, (FOLEY, 

2005).  

A MELT (Monetary Expression of Labour Time) seria importante nesse contexto, 

pois seria uma maneira de interligar a representação do trabalho socialmente necessário, 

valor, com o sistema de preços, isso tudo através de uma variável observável. 

Foley (2005, p. 40) define a MELT da seguinte forma: 

 

Equação 1:           ⁄      ⁄
 
 ⁄  

Onde, P é um índice de preços, como por exemplo, o deflator implícito do PIB; X 

é um índice do valor real adicionado correspondente ao índice de preços P; e por fim, N 

é algum tipo de medida empírica de tempo de trabalho socialmente necessário. Há 

problemas teóricos nessa definição de MELT, observa o próprio Foley (2005). 

O primeiro deles diz respeito à medida de valor adicionado que seria o numerador 

da MELT (PX). Foley (2005) não trata desse problema em seu texto e remete a 

discussão à Shaikh and Tonak
94

 (1996). 

O segundo problema mencionado por Foley (2005) diz respeito à medida do 

tempo de trabalho socialmente necessário. A agregação de trabalhos de diferentes 

naturezas induz um problema. Contudo, esse problema seria anemizado, já que Marx 
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n’O Capital trataria do trabalho, que é substância do valor, como sendo aquele despido 

de suas características particulares, gelatina de trabalho humano indiferenciado
95

. 

Foley (2005), no entanto, trabalha com outra abordagem. No fundo, o problema 

que preocupa Foley (2005) é quantitativo. Que trabalhos agregar para conseguir montar 

um denominador comum que sirva de padrão de trabalho mensurável. Segundo Foley 

(2004), Marx trabalharia com o conceito de trabalho simples, ou despojado de 

habilidades (unskilled labor). Foley (2005) o concebe como sendo o trabalho que 

poderia ser intercambiado entre os diversos setores sem que isso afetasse a produção 

(FOLEY, 2005, p. 41). 

Porém, diz Foley (2004): ―The exchange process ‗practically‘ equates the labour-

time of miners and weavers, but finding the appropriate weights remains a problem for 

an econometrician who wants to estimate an index of social labour-time.‖ (FOLEY, 

2005, p. 41). 

Outro modo de encarar a questão segundo Foley (2004) é partir da ideia que Marx 

expressa em A Crítica da Economia Política segundo que o trabalho que gera valor é 

aquele que consegue ser ao mesmo tempo particular e universal. Neste sentido, tal 

trabalho contém em si doses de todos os tipos de qualidade de trabalho. Para Foley 

(2005), mais do que para Marx, isso seria uma espécie de indexador de habilidades.  

De qualquer modo, Foley (2004) salienta que gerar um índice de trabalho 

socialmente necessário, passa pelos mesmos problemas que a economia neoclássica tem 

ao agregar trabalhos. Problema esse que dependeria de técnicas de econometria e que 

estaria sujeito a disposição dos dados e custos de obtenção dos mesmos. De modo que, 
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 ―Ao equiparar-se, por exemplo, o casco, (...), ao linho, é equiparado o trabalho inserido no 

primeiro com o trabalho contido nesse último. Na verdade, a alfaiataria que faz o casaco é uma espécie de 

trabalho concreto diferente da tecelagem que faz o linho. Porém, a equiparação com a tecelagem, reduz a 

alfaiataria realmente àquilo em que ambos são iguais, a seu caráter comum de trabalho humano. 

Indiretamente é então dito que também a tecelagem, contanto que ela teça valor, não possui nenhuma 

característica que a diferencie da alfaiataria, e é, portanto, trabalho humano abstrato. Somente a expressão 

de equivalência de diferentes espécies de trabalhos revela o caráter específico do trabalho gerador de 

valor, ao reduzir, de fato, os diversos trabalhos contidos nas mercadorias diferentes a algo comum neles, 

ao trabalho humano em geral (MARX, 1983b, p. 56).‖ 
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para facilitar a questão, é possível supor como índice ―N‖ a razão entre o trabalho 

adicionado na produção e o número de trabalhadores
96

. 

Após elencar os pontos críticos da sua abordagem da MELT, Foley (2005) se 

dedica a verificar a atualidade da teoria monetária de Marx. Nesse ponto o autor retorna 

a ideia do artigo anterior na qual descreve a articulação entre a circulação monetária e a 

circulação de capital. Contudo, o espaço do debate é deslocado para as forças que 

governam as trocas internacionais e o valor das moedas no sistema monetário 

internacional.  

O autor constata que Marx não escreveu sua teoria monetária antes do auge do 

estabelecimento do padrão ouro. Na época em que Marx se dedicava às questões 

monetárias ainda existia o bi-metalismo e o padrão prata. O padrão ouro, como o 

entendemos, duraria de 1870 à 1914, Marx morre em 1883 e a publicação dos livros I e 

II d‘O Capital datam de 1866 e 1884 respectivamente. 

Foley (2005) destaca, o sistema de padrão ouro descrito por Marx era bastante 

diferente daquele que existiu realmente. A libra esterlina tinha proeminência sobre as 

outras moedas e os ajustes de câmbio e balanço de pagamentos eram, em geral, 

acompanhados de transações de títulos de crédito nominados em libras esterlinas mais 

do que em movimentações de ouro
97

. 

No ultimo quarto do século XX as moedas deixam de ser convertida em ouro. Isso 

cria uma nova configuração mundial. O que implicaria, para Foley (2005), em novas 

teorias sobre inflação, juros e mercados monetários, que dão bases às políticas 

econômicas dos países. Contudo, no dia a dia dos mercados internacionais de moedas e 

mercadorias as coisas não mudaram tanto segundo o autor.  

Os preços das mercadorias transacionadas no mercado internacional continuam 

nominados em moedas nacionais, em geral no dólar americano, que serve de medida de 

valor, meio de pagamento e como dinheiro mundial. De tal modo que, é plenamente 
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 Isso implicaria em supor que todos os trabalhadores estão sujeitos a mesma taxa de exploração, 

o que seria uma simplificação, como o próprio Foley (2004) indica. Contudo, o problema seria maior 

segundo o autor, caso estivéssemos interessados em procurar relações de equidade de tempo de trabalho 

no mercado internacional. Esse é um problema de fato já que para Marx os salários seriam regulados 

nacionalmente. 
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 Para um levantamento detalhado do funcionamento do padrão ouro em consonância com Foley 

(2004) ver Triffim, O Sistema Monetário Internacional (1968). 
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possível abordar a MELT e a teoria da mais valia nesse contexto (―The monetary 

expression of labour time and the analysis of the origin of surplus value in the 

exploitation of labour can be applied transparently to monetary systems based on 

inconvertible national currencies.‖ (FOLEY, 2005, p. 43)). 

Contudo, o que determinaria o valor da moeda americana nesse contexto? Essa 

pergunta continua em aberto segundo Foley (2005). A questão é complexa e envolveria 

a determinação dos preços de produção e a taxa de lucro. Isso porque, na teoria de 

Marx, diz Foley (2005, p. 43), as mesmas forças que determinam os preços relativos são 

aquelas que determinam o preço em geral, e essas forças são os custos de produção e a 

taxa de lucro. 

 No caso da moeda mercadoria as condições da produção de ouro regulavam seu 

valor e a taxa de conversibilidade entre ouro e moeda garantiria o link entre a produção 

de ouro e o valor da moeda (FOLEY, 2005, p. 43). 

Já no caso da moeda inconversível teria sido criada uma lacuna que ainda não foi 

resolvida na teoria de Marx. Restando assim o desenvolvimento de uma teoria 

heterodoxa e o diálogo entre marxistas, pós-keynesianos e sraffianos. Contudo, para 

Foley (2005) a chamada teoria heterodoxa apesar de produzir bons insights precisa de 

ajustes, pois, não estariam bem integrados com a teoria de Marx. Uma tentativa de 

integração, segundo Foley (2005) poderia ser bem-vinda. 

―In the interests of working to connect these two literatures, the remainder of 

this chapter will be devoted to a discussion of the contemporary monetary 

institutions within the framework of Marx‘s theory of money.‖ (FOLEY, 

2005, p. 44). 

Apesar de mencionar uma prospera integração entre a literatura conhecida como 

heterodoxa e a marxista, é da história dos recentes desenvolvimentos do dinheiro 

mundial que Foley pretende tirar ideias sobre como abordar a questão da moeda em 

tempos de moeda inconversível. Em particular, do funcionamento das dívidas públicas. 

Dai poderia brotar, para o autor, um campo frutífero no desenvolvimento da teoria 

monetária marxista. 

―A better starting point for understanding contemporary monetary systems is 

the valuation and management of the state debt. The dollar is not a name for 

scarce cash tokens, but the unit in which the debt of the US government is 

denominated. Debts of the state are the measure of value and means of 

purchase and payment.‖ (FOLEY, 2005, p. 45). 
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A teoria de Marx tem uma contribuição fundamental para a compreensão do 

conteúdo da dívida pública, pois, para Marx a dívida pública faz parte daquilo que ele 

chamou de capital fictício. Que são somas de dinheiro que não estão ligadas a produção 

e reprodução de valor e que mesmo assim geram somas maiores de dinheiro. 

Para Foley (2004), um caminho para a melhor compreensão dos fenômenos 

monetários atuais, na perspectiva marxista, passa pela investigação do conceito de 

capital fictício. Foley (2004) possui, como veremos abaixo, uma visão bastante ampla 

nesse tópico, para o autor as obrigações de caixa bancárias (cash liabilities) são capital 

fictício (FOLEY, 2005, p. 44-46). 

Para Foley (2005), o dinheiro que circula em um determinado país é na verdade 

uma obrigação contra o banco central do mesmo, e os detentores de dinheiro são, no 

fundo, emprestadores (―In formal terms cash is a liability of the central bank, and the 

holders of cash are lending to the central bank‖).  

A capacidade que um governo tem de emprestar recai na magnitude de ativos que 

este mesmo governo possui. Um dos ativos que os governos possuem são suas receitas 

de impostos, que são pagos com o dinheiro emitido pelo próprio governo. De modo que 

o dólar, por exemplo, não é somente um papel sem valor, mas sim a unidade em que se 

denominam os títulos americanos (que são garantidos, em teoria, pelos impostos 

vindouros). Deste modo, os títulos do governo americanos podem servir de medida de 

valor e meio de pagamento. 

Além disso, as notas de dinheiro emitidas podem ser entendidas como 

empréstimos para o banco central que não renderiam juros apenas por determinação 

legal, assim, elas seriam, também, capital fictício, como os títulos da dívida. Na citação 

de Foley (2005): ―the value of cash liabilities is a fictitious capital just as much as the 

value of interest-bearing government debt.‖ (FOLEY, 2005, p. 45). 

A inter-relação entre os títulos da dívida pública e o dinheiro resulta da 

manutenção da não remuneração da base monetária. Os bancos centrais, manejando a 

quantidade de dinheiro em circulação e atuando no mercado de títulos, regulam a taxa 

de juros que remuneram aqueles títulos, fazendo com que os detentores de moeda não 

remunerada se movimentem entre os quase substitutos (close substitutes) do dinheiro 

(títulos, etc.) (FOLEY, 2005). 
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Segundo Foley (2005), relacionar a questão da moeda contemporânea com o 

conceito de capital fictício abre uma frente de pesquisa entre a simbiose que existe entre 

as questões monetárias e a teoria do estado. Isso porque, diferentemente do que ocorria 

com a moeda mercadoria, o estado pode definir o valor da moeda automaticamente 

através da unidade de conta escolhida. 

―The value of state liabilities and assets are uniformly homogeneous in the 

value of the currency unit. (This point is often made analytically through the 

thought experiment of a currency reform which simply renames the currency 

unit.) Any theory of the value of currency boils down to an assumption of 

some institution that breaks this homogeneity. In Marx‘s theory the 

homogeneity is broken by the standard of price, which fixes the value of the 

national currency in terms of a produced money commodity.‖ (FOLEY, 

2005, p. 46). 

Por fim, o autor afirma que pensar na teoria monetária de Marx partindo da ideia 

de que os créditos estatais são trocados contra mercadorias produzidas deixa uma lacuna 

teórica. Já que o dinheiro não possuiria mais um preço de produção que regularia a 

expressão monetária do valor e o sistema de preços. 

Enfim, a questão do valor da moeda e da expressão monetária do valor, para o 

caso da moeda sem lastro, continua em aberto. Ou como autor conclui: a construção de 

uma expressão da MELT apresenta problemas de agregação que perpassa por questões 

de difícil manejo, como o conceito de preço de produção. Caminhar no sentido de 

relacionar a moeda inconversível com o que diz Marx sobre o capital fictício, 

recolocaria, para Foley (1983 e 2005), Marx no debate atual em uma posição destacada, 

porém não resolve a questão do valor da moeda. 

 

3.2. A Formalização da MELT nas equações de Fred Moseley 

 

Moseley (2004) se preocupa com os problemas que a moeda fiduciária traz pra a 

teoria de Marx particularmente no que diz respeito às funções de medida do valor e 

meio de circulação. Isso porque resta um problema quantitativo na teoria monetária de 

Marx, que segundo Moseley tem sido negligenciada pelos marxistas. 

―if social labor is represented by paper money that is not convertible 

into gold, then what determines the quantity of money that represents an hour 

of social labor in the economy as a whole (since it can no longer be 

determined by the gold produced in an hour, as in the case of commodity 

money)?‖ (MOSELEY, 2004, p. 3). 
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Moseley na introdução da coletânea sobre teoria monetária em Marx que 

organizou, Marx’s Theory of Money: Modern Appraisals, afirma que o dinheiro não 

precisa ser uma mercadoria
98

. Por esse motivo o autor passa a se dedicar ao tema 

quantitativo e não mais ao debate sobre a necessidade do dinheiro mercadoria. 

Moseley parte de Foley (1983), para quem é possível representar a expressão 

monetária do valor em termos da razão entre o total do valor adicionado em 

determinado período, medido em dinheiro, e o total de trabalho vivo empregado, 

(MELT = MVA/LL) (MOSELEY, 2004, p. 3). 

Moseley (2004) ressalta, contudo, que essa expressão representa uma referência 

circular, já que o próprio valor adicionado seria uma expressão do trabalho vivo em 

termos de expressão monetária do valor (MOSELEY, 2004, p. 3). 

Moseley pretende mostrar ao longo do seu trabalho
99

 uma maneira de determinar 

a expressão monetária do tempo de trabalho (MELT) que sirva tanto para o tempo de 

Marx como para os tempos atuais. 

Para tanto, Mosely (2004) partirá da determinação da MELT na moeda 

mercadoria-ouro. Neste caso, o preço seria a expressão monetária do tempo de trabalho 

socialmente necessário contido em uma mercadoria em termos de uma taxa do valor do 

ouro em unidades de ouro. 

Ou algebricamente: 

Equação 2:    (
 

  
)    

Onde, Pi é o preço de uma mercadoria qualquer, Li é o tempo de trabalho 

socialmente necessário contido na mesma mercadoria e Lg é o valor, tempo socialmente 

                                                 
98

 ―The most important conclusion is that most of the authors agree, with varying degrees of certainty and for 

different reasons, that money does not have to be a commodity in Marx‘s theory, even in the fundamental function of 

measure of value (even though Marx himself may have thought that money as measure of value does have to be a 

commodity).‖ (MOSELEY, 2005). 
99

 O texto utilizado nessa dissertação de mestrado está disponível no sitio pessoal do autor e é uma 

versão preliminar do artigo The Determination of the “Monetary Expression of Labor” In the Case of 

Non-commodity Money publicado na Review of Radical Political Economics em setembro de 2010. O 

artigo e o texto disponível no sítio são muito parecidos no tratamento da MELT. 
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necessário, de uma unidade de ouro. O inverso de Lg é a quantidade de ouro produzida 

em uma hora. 

Assim a MELT seria exatamente a quantidade de ouro produzida por uma hora de 

trabalho. O que tornaria a equação acima na seguinte expressão: 

Equação 3     (    )   

 

Desta expressão concluímos que o preço das mercadorias é igual ao próprio valor 

das mercadorias em proporção à MELT. A soma dos preços seria soma dos preços das i 

mercadorias disponíveis. 

Essa conclusão leva Moseley (2004) a negar qualquer vinculação de Marx à teoria 

quantitativa da moeda. Uma vez que na teoria de Marx, segundo Moseley, a soma dos 

preços seria dada pela relação proporcional entre os valores das mercadorias e uma 

fração unitária do tempo de trabalho necessário para produzir o ouro (MOSELEY, 2004, 

p. 4-5). 

Moseley (2004) vai além e demostra como seria feita a crítica de Marx a teoria 

quantitativa da moeda. Para Mosley, Marx diz que a equação da teoria quantitativa da 

Moeda funcionaria na relação inversa. Nela, seria a soma dos preços que determinaria a 

quantidade de moeda, dada a velocidade de circulação das moedas (MOSELEY, 2004, 

p. 4-5). 

Os ajustes da quantidade de moeda em circulação seriam acompanhados por um 

movimento do volume de dinheiro entesourado, que se daria de maneira oposta à 

circulação da moeda. Enfim, a soma dos preços exigiria uma determinada quantidade de 

moeda em circulação e o entesouramento absorveria/repeliria o excesso/insuficiência. 

No caso da moeda fiduciária conversível, Moseley rearranja suas equações para 

mostrar que para Marx, o valor da MELT depende de Lg, como antes, e da razão entre a 

quantidade de dinheiro emitida pelo governo e a quantidade de ouro necessária para 

pagar a soma dos preços das mercadorias caso elas fossem vendidas a preços em ouro 

(MOSELEY, 2004, p. 5). 

Isso resultaria na seguinte expressão: 
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Equação 4:       (
 
  ⁄
)(
  

  
 

⁄ ) 

Essa equação determina que, a antiga MELT (   ⁄
) será multiplicada pela razão 

entre quantidade de moeda emitida pelo governo e o ouro necessário para circulação das 

mercadorias. Conforme vimos acima, a soma dos preços determinaria a quantidade de 

moeda-ouro em circulação. 

A Equação 4, segundo Moseley (2004), confirma que para Marx ―(...) the paper 

money does not represent labor-time directly, but rather indirectly through gold.‖ 

(MOSELEY, 2004, p. 6) 

Moseley (2004) cita a seguinte passagem de Marx para ilustrar sua posição: 

―Se, por exemplo, a massa de bilhetes de papel representa 2 onças de 

ouro, por cada onça, então uma libra esterlina torna-se, de fato, a 

denominação monetária de, digamos, 1/8 de onça em vez de 1/4 de onça. O 

efeito é o mesmo que se o ouro tivesse sido modificado em sua função como 

medida dos preços. Os mesmos valores, portanto, que se expressavam antes 

no preço de uma libra esterlina, expressam-se agora no preço de 2 libras 

esterlinas
100

.‖ (MARX, 1983b, p. 109). 

Dessa passagem e da equação acima, Moseley (2004) deriva que a teoria de Marx 

para a moeda fiduciária conversível seria similar à teoria quantitativa da Moeda (TQM). 

Pois: 

―Marx‘s theory is similar to the quantity theory of money, in the sense 

that the quantity of money is independent of prices and determines prices (in 

part)‖. However, Marx‘s theory is still significantly different from the 

quantity theory in the sense that the quantity of money does not determine 

prices directly, but rather indirectly through the MELT.‖ (MOSELEY, 2004, 

p. 6). 

Contudo, Moseley afirma que a teoria de Marx é superior à teoria quantitativa da 

moeda em três quesitos: 

―(1) Marx‘s theory also explains the necessity of money in a 

commodity economy, and the quantity theory does not; (2) Marx‘s theory 

explains not only the general price level (by the MELT), but also explains 

                                                 
100 No texto em inglês:  

―If the paper money exceeds its proper limit, i.e. the amount of gold coins of the same denomination that 

could have been in circulation, then ... it will still represent within the world of commodities only that quantity of 

gold which is fixed by its immanent laws. No greater quantity is capable of being represented. If the quantity of paper 

money represents twice the amount of gold available, then in practice £1 will be the money-name not of 1/4 of an 

ounce of gold, but of 1/8 of an ounce. The effect is the same as if an alternation had taken place in the function of 

gold as the standard of prices. The values previously expressed by the price of £1 would now be expressed by the 

price of £2. (MARX apud MOSELEY, 2004). 
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individual prices, as determined by the MELT and quantities of socially 

necessary labour-time (...) and the quantity theory does not; and, most 

importantly, (3) Marx‘s theory of money also provides the (3) Marx‘s theory 

of money also provides the basis for a theory of surplus-value and for a 

theory of the dynamics of capital accumulation, and the quantity theory does 

not.‖ (MOSELEY, 2004, p. 6). 

Ou seja, para Moseley, a teoria de Marx demostraria, no caso de moeda fiduciária 

(fiat Money), que a quantidade de moeda é independente dos preços e ao mesmo tempo 

determina os preços, estes seriam determinados indiretamente através da MELT. A 

teoria de Marx, além disso, seria aplicável ao caso das moedas mercadorias, estaria 

incluída em uma teoria do valor capaz de enunciar preços individuais e, por fim, o mais 

importante, estaria vinculada à teoria da mais valia e da acumulação.  

O problema das conclusões de Moseley (2004), até aqui, é que a soma dos preços 

ao mesmo tempo é determinada pela MELT que, por sua vez, é determinada pela soma 

dos preços.  

A MELT no caso da moeda fiduciária, como já vimos, depende da quantidade de 

ouro requerida se as mercadorias fossem trocadas por ouro. Caso as mercadorias fossem 

trocadas por ouro a quantidade necessária de ouro em circulação dependeria da soma 

dos preços. 

Assim entramos num circulo vicioso: os preços são determinados pela MELT que 

por sua vez é determinada, em certa medida pelos preços. Notemos isso nas próprias 

equações:  

 (1)     (    )  ; (2)       (
 
  ⁄
)(
  

   
⁄ ); (3)         . 

 

Moseley (2004) continua sua exposição, e procura demonstrar como seria a 

determinação da MELT para o caso das moedas de crédito sem conversibilidade. A 

coisa se passaria como no caso da moeda inconversível, segundo o autor (MOSELEY, 

2004, p. 7-10). 

Deste modo, Moseley (2004) reescreve a Equação 4, substituindo Mg pela relação 

entre o preço e a velocidade da moeda, pois, como já vimos, a quantidade de ouro em 

circulação depende da soma dos preços que por sua vez dependem da relação entre o 
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inverso do valor de uma unidade de ouro e o valor das n mercadorias produzidas, 

vejamos melhor nas equações abaixo.  

Equação 5:   
      

Equação 6:     [   ⁄
] [∑   ]   [

 
  ⁄
]    

 

Mosey chega à sua MELT atualizada através das seguintes passagens: 

Equação 7: 

       (
 
  ⁄
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⁄ ) 

       
→            (

 
  ⁄
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→     (   ⁄
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⁄  

Assim, a MELT seria determinada pela quantidade de papel moeda em circulação, 

pela velocidade da circulação das moedas e pelo inverso do valor das mercadorias 

produzidas. Essa nova MELT, já não dependeria mais do valor do ouro. 

Moseley observa que a MELT para a moeda de crédito inconversível é 

determinada por duas grandezas objetivas, a quantidade de moeda papel em circulação e 

o somatório dos tempos socialmente necessários para a produção das mercadorias 

disponíveis. 

Moseley (2004, p. 8-10) recapitula as diferentes formas de expressão da MELT da 

seguinte maneira: 

 Para a moeda mercadoria; uma hora de trabalho socialmente necessário 

seria representada pela quantidade de ouro produzida em uma hora de 

trabalho. 

 No caso do fiat Money; uma hora de trabalho socialmente necessário seria 

representada pela quantidade de ouro produzida em uma hora e pela razão 

entre a moeda estatal em circulação e a quantidade de ouro necessária na 

circulação caso a moeda fosse convertida em ouro; 
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 Já nos dias de hoje, no caso da moeda inconversível de crédito, seria 

representada quantitativamente da mesma maneira que no caso acima, pela 

razão entre a quantidade de papel moeda em circulação e o total do tempo 

de trabalho socialmente necessário contido nas mercadorias. Porém, neste 

caso a representação de uma hora de trabalho socialmente necessária não é 

feita indiretamente através do ouro. 

A conclusão de Moseley para a sua questão inicial é que a perda de lastro 

monetário não prejudica a função da medida de valor da moeda, conforme determinada 

por Marx. Isso por que: 

―In the case of inconvertible credit money, in any given period in the 

economy, there exists a certain quantity of L, the total quantity of SNLT
101

 

that must be represented in some way, and there is no other way except by 

credit money.‖ (MOSELEY, 2004, p. 9). 

Além do mais, o fato de a determinação quantitativa da MELT no caso da moeda 

conversível em ouro ser equivalente a da moeda de crédito nos diz que ―(...) whether it 

is assumed that credit money represents SNLT directly by itself, or indirectly through 

gold, it does not make any difference to the quantitative determination of the MELT in 

Marx‘s theory.‖ (MOSELEY, 2004, p. 10). 

Vejamos de perto as conclusões de Moseley. Avaliando a capacidade de 

sustentação dessa medida nas situações de moeda mercadoria, Fiat Money e moeda 

fiduciária, o autor pretende provar que a representação do tempo de trabalho 

socialmente necessário pode ser expresso pelo dinheiro independente do fato de o 

dinheiro não possuir mais valor e que é possível determinar quantitativamente como 

isso acontece. 

Olhado de perto a definição de MELT do autor, podemos ver que no caso da 

moeda mercadoria ela seria uma fração do valor do ouro. E assim a representação 

 
  (

 

  
)  

 seria a regra de proporção entre o tempo necessário para a produção do ouro 

que representa o preço das mercadorias e o valor das mercadorias. Essa ideia estaria 

assentada no livro primeiro do capital no qual Marx definiria como preço, segundo 

Moseley, a representação externa do valor das mercadorias em ouro (MOSELEY, 

2005b). 

                                                 
101

 Social Necessary Labor Time (SNLT).  
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Passando por cima da crítica já feita anteriormente, na qual foi destacado o fato da 

MELT depender dos preços que por sua vez dependem da MELT.  Podemos remodelar 

as equações de Moseley da seguinte maneira. 

Conforme a moeda vai perdendo sua relação com o ouro, o preço passa a ser a 

representação da moeda em termos de dinheiro conversível, ou de dinheiro fiduciário. 

Ou reescrevendo a Equação 3 para os dois casos: 

Equação 8:    
   (

  
  
⁄ )   

Equação 9:   
      

Na Equação 8 temos que o preço da mercadoria i está relacionado com o valor da 

mesma (Li), com o valor do ouro (Lg) e, por fim, com a taxa na qual o ouro é trocado 

oficialmente por moeda (Mg).  Na Equação 9 o preço da mercadoria i depende do seu 

valor de da representação desse valor em termos de moeda estatal ( ). A somatória dos 

preços, conforme o próprio Moseley (2004) faz
102

 é a soma individual dos valores Li, Lj, 

..., Ln, multiplicado pela taxa que os relaciona com os Preços, Pi, Pj, ..., Pn. 

A partir dessas novas representações do preço temos um problema: qual seria a 

somatória dos preços que deveria ser substituída na equação da MELT para determinar 

o seu valor? Cada MELT teria sua somatória de preços determinada de maneira 

diferente. Assim chegaríamos as seguintes expressões: 

Para a moeda conversível em ouro a MELT seria a seguinte. 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
102

 Vide Equação 6. 
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Equação 10: 
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No caso da MELT para a moeda fiduciária, a expressão do tempo de trabalho 

socialmente necessário dependeria também da taxa pela qual o governo fixa a relação 

entre o ouro e a moeda papel. De modo que o governo pode alterar a relação entre o 

preço das mercadorias e seu valor, supondo que:          . 

Para o caso da moeda papel fiduciária qual seria a somatória de preços? É difícil 

conseguir relacionar a Equação 9 com a Equação 5. Podemos supor que a teoria de 

Marx se enquadraria na TQM para a moeda fiduciária, como sugere Moseley. Deste 

modo, os preços seriam determinados pela quantidade de moeda em circulação. 

Contudo, isso deixaria a progressão das equações de Moseley em difícil situação. 

A Equação 5 pressupõe que a quantidade de moeda em circulação depende do 

preço das mercadorias e da velocidade em circulação e não o inverso. Essa relação 

funcional está calcada no fato do ouro ser entesourado. Continuaremos o raciocínio 

utilizando a Equação 9 dentro das passagens de Moseley apenas para demonstrar outro 

ponto de vista sobre o assunto. 

Utilizando as equações: Equação 4; Equação 5 e Equação 9 teríamos: 
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Assim, a MELT continuaria a ser determinada pelo valor do ouro. Fato que não 

ocorre nas equações de Moseley (2004), já que ele não altera a expressão do preço das 

mercadorias, que seguem sendo feitas em termos do inverso do valor de uma unidade de 

ouro. Procedendo desse modo, Moseley (2004) consegue algebricamente, e 

artificialmente, eliminar o valor do ouro da sua expressão. 

Em resumo, no caso da moeda-ouro a MELT seria uma proporção da relação 

xI→yO
103

, onde I é uma mercadoria qualquer e x o seu valor, em termos de trabalho 

socialmente necessário, e O seria o ouro e y o seu valor. A taxa na qual se trocam I e 

Ouro seria o preço de I, aspecto quantitativo da relação entre I e ouro. 

Já no caso do dinheiro inconversível, é difícil dizer como se expressa essa 

proporção. Tendo como base o valor de uma mercadoria só é possível chegar a sua 

expressão em preço se já se sabe de pronto como o valor se relaciona com o preço. Isso 

porque não há mais uma regra fixa de proporção.  

Poder-se-ia assumir que tudo se passe como se a TQM funcionasse, contudo, aí 

teríamos uma relação entre os preços e a quantidade de moeda em circulação e não entre 

os preços e o valor das mercadorias. 

A definição de MELT carece de uma relação entre a soma dos preços e a 

definição dos preços unitários, caso contrário ela se torna uma referência circular. 

 

                                                 
103

 Optou-se pela seta ao invés do sinal de igualdade em virtude das dúvidas quanto a coerência da 

última dentro da argumentação de Marx quando explora as formas do valor.  
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3.3. Pontos de Ligação e Afastamento – A difícil construção do valor da 

moeda sem lastro em Marx  

 

A Abordagem de Foley (1983 e 2005) é bastante heterodoxa, no sentido de 

incorporar a problemática do valor da moeda uma abordagem pouco usual. Foley (1983) 

inverte a maneira de tratar o problema partindo diretamente das finanças. Como foi 

visto no capítulo 1 desta dissertação o mais usual é partir da teoria do valor. No capitulo 

2 vimos que Paulani (2009) e Corazza (1998 e 2002) partem da gênese do dinheiro para 

chegar nas finanças e no capital fictício. 

Além disso, a abordagem de Foley (1983 e 2005) esta em desconformidade ao 

próprio método de Marx. O autor alemão parte das categorias simples, essenciais e 

abstratas para aquelas mais complexas. Por isso, O Capital se iniciaria com a 

mercadoria e se encerraria no livro III, incompleto e editado post morten, com as 

finanças. 

 Foley (1983 e 2005) alerta para a renovação das ideias de Marx que pretende 

fazer. No entanto, ao atribuir ao crédito a primazia lógica na gênese do dinheiro o autor 

deveria abordar a questão dos juros. Foley (1983 e 2005) sequer toca no assunto! 

Para Marx, o dinheiro ao servir de capital portador de juros acrescenta ao seu 

valor de uso o fato de servir como capital, para isso, no entanto, o detentor do dinheiro 

deve cedê-lo a outrem sob a forma de empréstimo. Aquele que recebe o dinheiro, quer 

este lhe sirva de capital ou não, deve devolver ao prestamista uma soma maior de 

recursos do que o montante original. Essa parcela a mais seriam os juros, dai o circuito 

D-D‘. 

Marx, ao analisar a função meio de pagamento do dinheiro, menciona as finanças, 

contudo, fiel ao seu método não entra em mais detalhes quanto ao capital portador de 

juros. Além disso, no capitulo terceiro de O Capital o dinheiro nem foi colocado como 

parte do processo de valorização do valor – capital – Marx ainda está tratando da 

circulação simples e da troca de equivalentes. Como foi visto no capitulo um desta 

dissertação, na linguagem de Paulani (1994) o capital está pressuposto e não posto. 
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No que diz respeito à formulação da medida de valor da moeda (MELT em inglês) 

Foley (1983) propõe uma formalização para a qual Mosley (2004) faz a critica, 

salientando, que há problemas de unidade de medidas. Moseley (2004) diz que a 

formulação de Foley (1983) se utiliza do valor adicionado que já é medido em dinheiro, 

ou seja, a própria medida incorpora o problema de medir o valor do dinheiro. 

Ainda assim, Moseley (2004) afirma ter partido de Foley (1983). Porém, os 

enfoques são bastante distintos. Foley (1983) está preocupado com medidas agregadas, 

já Mosley (2004) parte do preço de uma mercadoria individual, agregando o nível de 

preços por somatória de preços individuais. Os textos de Foley (1983) são claros quanto 

a preocupação macroeconômica do autor, que inclusive sugere na tentativa de fusão da 

teoria marxista com a chamada teoria heterodoxa um projeto de pesquisa. 

Moseley (2004), por seu lado, procura deduzir algebricamente a formulação de 

equações que sirvam para avaliar o valor trabalho da moeda em todas as situações 

possíveis, do padrão ouro até a moeda fiduciária. Contudo, como já foi demonstrado, as 

equações de Mosley (2004) dependem do valor do ouro para funcionarem. A 

formulação de preço das mercadorias na moeda fiduciária depende do valor do ouro, 

que após operações algébricas irá desaparecer da equação.  

Na Equação 7 o valor do ouro (  ) aparece tanto no numerador quanto no 

denominador. Isso só acontece, no entanto, porque Moseley (2004) substitui o preço, na 

mesma equação, pela seguinte expressão:    [   ⁄
] [∑   ]   [

 
  ⁄
]   . Essa 

expressão relaciona o nível de preços P com o valor do ouro (  ), assim para que o 

valor do ouro seja excluído algebricamente da MELT da moeda fiduciária, é necessário 

que o nível de preços dependa do valor do ouro. Isso não foi analisado por Moseley 

(2004). 

Por fim, pode-se afirmar que a ideia de Moseley (2004) e de Foley (1983 e 2005) 

são um desdobramento da ideia de que a formação do preço deve nortear o debate em 

torno da moeda em Marx. Recapitulando, Reuten (2005) divide a questão do 

relacionamento da teoria do valor com a gênese do dinheiro, especificamente como 

medida de valor, em duas. Numa primeira camada as mercadorias são medidas umas 

contra as outras em termos de valor. Na segunda ―camada‖ as quantidades de dinheiro 

que representam idealmente a primeira ―camada‖ são medidas em termos de ouro. E por 
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fim, o padrão de preços especificaria a unidade de medida daquelas ―quantidades 

imaginárias de ouro‖. Corazza (1998 e 2002) é taxativo ao afirmar que o valor das 

mercadorias é medido em termos de preço. 

Paulani e Rotta (2009), apesar de abordarem a questão de maneira bastante 

distinta dos outros autores ora citados, também desviam a questão para a moeda e a 

formação de preços. Inclusive chegam a falar no modo como Marx entende a inflação. 

Fred Moseley em seu trabalho de 2005, que faz parte da coletânea por ele 

elaborada, parte para a discussão da formação dos preços. Parece que esta questão, que 

não foi abordada nesse trabalho, vem à tona nos trabalhos que procuram estabelecer o 

valor da moeda fiduciária na circulação simples de Marx. 
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4. Considerações Finais 

 

Essa dissertação de Mestrado procurou resumir as principais ideias que pontuam o 

debate recente em torno da teoria monetária de Marx. O debate é pautado pelo fim do 

padrão dólar-ouro no inicio dos anos 1970. Contudo, os autores abordam o problema, 

ou mesmo o tangenciam, de maneiras distintas e com enfoques distintos. Desse modo, 

ficou estabelecido que essa dissertação abordaria três grandes temas, esses temas são 

alvo dos capítulos acima. 

No primeiro capitulo foram analisados os autores que tratam de uma temática 

mais geral da teoria de Marx, o relacionamento da teoria do valor com a gênese do 

dinheiro. 

Nesse capitulo concluímos que a perspectiva de Suzanne de Brunhoff (1978) não 

prosperou. Não há, nos textos analisados, que tratam de maneira central a relação do 

dinheiro com a teoria do valor de Marx, nenhuma referência à uma possível separação 

entre teoria geral e abstrata para todas as sociedades mercantis e teoria monetária do 

capitalismo. 

A exceção fica a cargo de Mollo (1991 e 1993), que é bastante influenciada pela 

autora francesa. No texto de Lapavitsas (2005) é possível haver alguma reminiscência 

da separação entre capitalismo e demais sociedades mercantis, pois, o autor destaca 

relações de intercâmbio pré-capitalistas na sua abordagem. 

No entanto, a preocupação de Lapavitsas é buscar nas relações históricas e sociais 

uma maneira de compreender a elevação de uma mercadoria especifica, o ouro, ao 

patamar de dinheiro mercadoria. O procedimento de Lapavitsas (2005) é heterodoxo, 

principalmente no que diz respeito aos condicionantes da sua metáfora histórica, a 

ausência de valores morais ou tradições e a inexistência de laços familiares. O próprio 

autor anuncia em seu texto que se trata de uma interpretação nova de Marx. 

Por outro lado, há claramente pontos de contato entre Lapavitsas (2005) e Mollo 

(1993) no que diz respeito a insuficiência da inversão da forma de valor ampliada para 

responder ao surgimento do equivalente geral.  
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No que diz respeito ao problema lógico da inversão da forma expandida para a 

forma equivalente geral, é possível dar a Lapavitsas créditos por ter levantado uma 

problemática que não aparece em outros textos. Mesmo no texto de Mollo (1993) a 

questão é tratada de modo menos abrangente do que faz Lapavitsas (2005) em seu texto. 

Reuten (2005) e Fleetwood (2000) se concentram em estabelecer relações entre a 

teoria do valor de Marx e o dinheiro abordando, cada um à sua maneira, questões 

relativas à expressão do valor das mercadorias. 

Fleetwood (2000) se concentra nas contradições entre o conteúdo particular e 

universal do trabalho e das mercadorias. Nota-se em sua abordagem alguma semelhança 

com o trabalho de Mollo (1991). 

É possível resumir a questão de Fleetwood (2000) nos seguintes termos, as 

mercadorias, entidades do trabalho, contém uma contradição entre o seu conteúdo 

particular, apresentado em suas qualidades físicas, e seu conteúdo de valor. De tal modo 

que para que sejam avaliadas é necessário que elas ao mesmo tempo se apresentem 

tanto como entidades particulares quanto universal. Contudo, isso não é possível, se 

todas as mercadorias assim o fizessem a capacidade de avaliação não recairia em algo 

estável, e as trocas seriam avaliadas caso a caso. Por isso, existe a figura do dinheiro. O 

dinheiro é a mercadoria que já ―nasce‖ duplicada. 

Como já vimos Lapavitsas (2005) critica esse tipo abordagem trabalhada por 

Fleetwood (2000), pois, deixa em aberto a questão da emergência do dinheiro. Em 

outros termos, Fleetwood (20000) não trata do porque uma mercadoria e não outra é o 

corpo do valor.  E aqui é uma questão de corpo mesmo. 

A critica de Lapavitsas pode ser estendida diretamente a Fleetwood, e além disso, 

podemos dizer que o último autor atribui uma capacidade ao material do ouro sem nos 

dar maiores explicações do porque. Mollo (1993) neste caso vai além de Fleetwood 

(2000), uma vez que, a sua maneira, procura demonstrar como o ouro já sai das minas 

com conteúdo social. O trabalho de Mollo (1993) antecipa e serve de ponte entre o 

trabalho de Lapavitsas (2005) e Fleetwood (2000). Em outros termos, o conflito entre o 

caráter abstrato e concreto do dinheiro e do valor é abordado por vários autores.  

Geert Reuten (2005), por sua vez, trata o dinheiro como aquilo e somente aquilo 

que permite que o valor seja expresso. Reuten (2005) explora inclusive as 
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consequências das traduções d‘O Capital para a língua inglesa. A contribuição do autor 

nesse sentido é dar ao debate, feito em língua inglesa, a dimensão conceitual dos termos 

hegelianos de Marx. 

Podemos extrair do pensamento de Reuten que a medida do valor possui duas 

camadas, sendo apenas uma delas de dimensão material. Na primeira camada, as 

mercadorias se medem umas contra as outras em termos de valor, na segunda camada as 

quantidades de dinheiro que representam idealmente a primeira camada são medidas em 

termos de ouro. A distinção em camadas não representa qualquer tipo de lapso 

temporal, elas acontecem simultaneamente e necessariamente em conjunto. Conforme já 

vimos, para o autor, o valor necessariamente deve ser expresso em termos de dinheiro e 

por isso há essa interdependência das duas camadas. 

Essa ideia de Reuten (2005) pode trazer luz ao debate da questão do dinheiro 

inconversível, pois, a inconversibilidade implicaria em problemas para a segunda 

camada de medidas. Essa posição pode constituir-se numa maneira interessante de tratar 

a moeda e o seu relacionamento com o preço. Além do mais a contribuição de Reuten 

(2005) no esclarecimento dos termos em alemão acaba por colocar o debate sobre a 

alienação de volta ao tema monetário de Marx. Não há nos trabalhos analisados nenhum 

deles que se remeta à esse debate. 

No primeiro capitulo fica clara a intenção dos autores em reabilitar/reavaliar a 

teoria de Marx. A exceção cabe à Fleetwood (2000) que diz que a teoria de Marx é 

anacrônica. 

O segundo capítulo tratou especificamente da problemática em torno da 

necessidade ou não de o dinheiro ser uma mercadoria para Marx. O debate nesse caso 

está concentrado no fato de Marx ter afirmando em O Capital que no plano 

internacional o dinheiro deve ser necessariamente uma mercadoria. 

Nesse caso temos duas visões polarizadas, a de Germer (1998, 1999, 2002 e 2005) 

para quem a teoria de Marx afirma que o dinheiro é uma mercadoria. E a abordagem de 

Leda Paulani (2009) e Rotta e Paulani (2009), para quem a teoria de Marx pressupõe 

que o dinheiro fiduciário é a ponta da evolução das formas monetárias.  

É fato comum aos autores analisados em todos os capítulos que os problemas da 

teoria monetária de Marx provem da perda da relação entre o dinheiro e o ouro no 
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mercado internacional. Muitos dos textos analisados começam pelo fim do padrão 

dólar-ouro ou se reportam a ele. Nenhum dos autores avaliados acredita que Marx 

estava errado de partida, contudo, não se pode dizer também que há muitas opiniões que 

consideram que a teoria monetária de Marx não precisa de algum ajuste. 

O único autor que trada do tema e que diz que Marx não precisa ser de modo 

algum atualizado é Germer (1999, 2002 e 2005). Para o autor a teoria de Marx está 

adequada ao contexto monetário internacional, pois, não ficou comprovado, até o 

momento, que o ouro não é mais a moeda mundial. Essa visão está isolada no debate. 

Pode-se considerar imprópria a afirmação de que o ouro ainda é a moeda mundial 

em tempos de volumosas massas de dinheiro circulando pelo globo. Uma pesquisa do 

BIS de 2010, citada por Pedro Rossi (2010), aponta que diariamente o volume de 

negócios no mercado internacional de câmbio - FOREX (foreign exchange market) – 

era de quatro trilhões de dólares. Segundo o mesmo autor, a maior parte dessas 

transações (81% delas em 2010) foi realizada em torno de operações de foreign 

exchange swap ou compra de divisas à vista.  

A transação à vista cumpre em geral a função de meio de circulação de moedas 

internacionais, já a operação de swap é um hedge contra variações cambiais e também é 

utilizada especulativamente (ROSSI, 2011). As moedas mais utilizadas no ano da 

pesquisa nas duas transações foram: Dólar Americano, Libra, Iene e Real (BIS, 2010). 

As transações em ouro não são sequer mencionadas na pesquisa na pesquisa do BIS ou 

no artigo de Rossi (2010). Em nenhuma das informações estatísticas do relatório trienal 

de circulação de divisas do ano de 2010 consta a variável ouro (BIS, 2010). 

Pode-se, no entanto, presumir que uma parcela das operações de swaps é realizada 

em títulos vinculados ao ouro
104

. Ainda assim, defender que atualmente o ouro seja a 

moeda mundial, nos termos em que era na época de Marx, é uma maneira pouco eficaz 

de enfrentar os problemas teóricos que a moeda fiduciária traz à teoria marxista.  

Outro entrave ao desenvolvimento da abordagem de Germer (1999 e 2005) é que 

no primeiro capítulo deste trabalho ficou clara a noção de que a teoria do valor de Marx 

opera com uma tensão entre um lado concreto e outro abstrato do valor. Em Germer 

                                                 
104

 Não há no relatório do BIS de 2010 nenhuma informação que sustente essa suposição. 
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(1999 e 2005) isso não é abordado e a constituição do dinheiro não se liga a nenhuma 

tensão inscrita nas mercadorias. O dinheiro é uma categoria estática, por isso o autor 

trata equivalente geral e dinheiro como sinônimos.  

Rotta e Paulani (2009) possuem uma visão bastante diferente. Segundo os autores, 

a moeda não precisa ser uma mercadoria. Porém, nenhuma das abordagens disponíveis 

na literatura é capaz de solucionar o problema que envolve a determinação do valor da 

moeda dentro da teoria marxista após o fim do padrão ouro. 

A moeda, na visão dos autores, seria uma das determinações do dinheiro. E nesse 

caso a moeda fiduciária sem lastro seria uma expressão da forma dinheiro para a qual 

não há nenhuma explicação sobre o seu funcionamento, na obra de Marx. Isso porque, 

na época de Marx havia uma relação entre as moedas nacionais e o ouro, e o autor não 

poderia ter tratado de uma realidade inexistente. 

A moeda fiduciária traria dois problemas fundamentais para a teoria de Marx 

segundo os autores. O primeiro diz respeito aos condicionantes do seu valor. Rotta e 

Paunai (2009) dizem que na teoria de Marx o meio circulante fiduciário tem valor 

porque circula, e, seu valor é determinado em relação ao valor do ouro do qual é o 

representante. Quando o dinheiro perde sua relação formal com o ouro não sabemos 

mais o que determina o seu valor. Entende-se da exposição de Rotta e Paulani (2009) 

que a procura do valor da moeda fiduciária tem como pano de fundo a teoria dos preços.  

Se utilizando de Reuten (2005) podemos dizer que o problema da determinação 

do valor da moeda fiduciária está relacionado à segunda ―camada‖ de medida de valor, 

que no caso de Reuten é a única que permite mensuração. Nesta segunda ―camada‖ é 

medida em termos de ouro a quantidade de dinheiro que idealmente representaria o 

valor das mercadorias. Como ficaria tal medida uma vez que o ouro desapareceu 

formalmente da circulação de mercadorias? Esse parece ser o problema.  

O segundo problema, no entendimento de Rotta e Paulani (2009), é que a moeda, 

meio de circulação que representa o ouro, no caso da moeda sem lastro, não 

representaria mais nada. Novamente o entendimento do funcionamento das leis que 

governam a circulação do dinheiro fica prejudicado dentro da teoria de Marx. 
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Por fim, parece não haver na literatura disponível uma solução a estes dois 

problemas. Há muita controversa entre os autores. Rotta e Paulani (2009) apontam para 

algumas das possíveis soluções e fazem as suas críticas às mesmas.  

Considerando a exposição de Paulani (2009) e Rotta e Paulani (2009) é possível 

dizer que o problema da condição ou não do dinheiro universal ser um papel sem valor 

intrínseco parece estar resolvido. A lógica da exposição dos autores dá conta do 

problema. Aliando a constituição da autonomização das formas de representação do 

valor de suas formas sociais, como o trabalho, ao dinheiro e sua tendência à 

imaterialidade podemos construir uma explicação de como a teoria de Marx pode tratar 

da moeda fiduciária. Contudo, ao mesmo tempo, essa mesma lógica transfere o 

problema para a circulação monetária. Nesse último caso o problema está longe de ser 

resolvido. 

Uma abordagem relevante sobre o tema do valor da moeda na circulação 

monetária é a tentativa de construção de uma equação que representasse o valor em 

trabalho da moeda. 

Foley (1983) propõe uma formalização e Mosley (2004) a critica, contudo leva 

além a ideia. Foley (1983) está preocupado com medidas agregadas, já Mosley (2004) 

parte do preço de uma mercadoria individual, agregando o nível de preços por somatória 

de preços individuais. Os textos de Foley (1983) são claros quanto à preocupação 

macroeconômica do autor, que inclusive sugere na tentativa de fusão da teoria marxista 

com a chamada teoria heterodoxa um projeto de pesquisa. 

Moseley (2004), por seu lado, procura deduzir algebricamente o valor trabalho da 

moeda em todas as situações possíveis, do padrão ouro até a moeda fiduciária sem 

lastro. Contudo, como já foi demonstrado, as equações de Mosley (2004) dependem do 

valor do ouro para funcionarem. A formulação de preço das mercadorias na moeda 

fiduciária depende do valor do ouro, que após operações algébricas irá desaparecer da 

equação.  

Na Equação 7 o valor do ouro (  ) aparece tanto no numerador quanto no 

denominador. Isso só acontece, no entanto, porque Moseley (2004) substitui o preço na 

mesma equação pela seguinte expressão:    [   ⁄
] [∑   ]   [

 
  ⁄
]   . Essa 
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expressão relaciona o nível de preços P com o valor do ouro   , assim para que o valor 

do ouro seja excluído algebricamente da MELT da moeda fiduciária, é necessário que o 

nível de preços dependa do valor do ouro. Isso não foi sequer analisado por Moseley 

(2004). 

Por fim, pode-se afirmar que a ideia de Moseley (2004) e de Foley (1983 e 2005) 

são um desdobramento da ideia de que a formação do preço deve nortear o debate em 

torno da moeda em Marx.  

Recapitulando, Reuten (2005) divide a questão do relacionamento da teoria do 

valor com a gênese do dinheiro, especificamente como medida de valor, em duas. Numa 

primeira camada as mercadorias são medidas umas contra as outras em termos de valor. 

Na segunda ―camada‖ as quantidades de dinheiro que representam idealmente a 

primeira ―camada‖ são medidas em termos de ouro. E por fim, o padrão de preços 

especificaria a unidade de medida daquelas ―quantidades imaginárias de ouro‖. Corazza 

(1998 e 2002) é taxativo ao afirmar que o valor das mercadorias é medido em termos de 

preço. 

Paulani e Rotta (2009), apesar de abordarem a questão de maneira bastante 

distinta dos outros autores ora citados, também desviam a questão para a moeda e a 

formação de preços. Inclusive chegam a falar no modo como Marx entende a inflação. 

Fred Moseley em seu trabalho de 2005, que faz parte da coletânea por ele 

elaborada, parte para a discussão da formação dos preços. Parece que esta questão, que 

não foi abordada nesse trabalho, vem à tona nos trabalhos que procuram estabelecer o 

valor da moeda fiduciária na circulação simples de Marx. 

Apesar da opção de trazer não ao texto um debate mais profundo e de cunho 

filosófico é impossível não fazer algumas constatações nesse sentido, ainda que de 

passagem. Boa parte do debate é pautada pela evolução lógica das categorias de Marx. 

Paulani (2009), Rotta e Paulani (2009) são exemplos claros. Há na literatura marxista 

uma polêmica em torno da primazia da lógica ou não no pensamento de Marx. Esse 

pode ser um dos panos de fundo da questão, principalmente no que diz respeito à teoria 

do valor e a gênese do dinheiro. É sabido que Marx faz referência, em cartas, ao auxilio 

que um exemplar da Lógica de Hegel – que chegara a suas mãos através de Bakhunin – 

lhe dera para escrever o primeiro livro de O Capital. 
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Nesse contexto, podemos avaliar duas questões que não foram abordadas pelos 

autores nessa compilação. 

A primeira delas diz respeito à capacidade de se atribuir valor ao dinheiro. Do 

ponto de vista lógico, a passagem da forma ampliada para o equivalente geral ocorre 

com a inversão da primeira. Parece que Lapavitsas (2005) e Mollo (1993) têm razão 

quando criticam a predominância dessa passagem lógica sobre o processo social que lhe 

respalda. Parece também claro que o dinheiro é peça fundamental na comensurabilidade 

das mercadorias, quer seja dando a elas a capacidade para exercer essa 

comensurabilidade (Fleetwood 2000, Reuten (2005) e Corazza (1998 e 2002)), quer seja 

servindo de veículo da mesma (Paulani (2009) e Rotta e Paulani (2009)). 

Ao longo do primeiro capitulo foi visto que os autores que abordam o tema do 

relacionamento da gênese do dinheiro e da teoria do valor tratam do processo como uma 

crescente. Ou seja, um desenvolvimento lógico ou lógico-social que resulta na 

estabilidade da expressão do valor com a constituição do dinheiro. Nesse contexto é 

possível atribuir valor ao próprio dinheiro? Para que possa expressar o valor do dinheiro 

é necessário que o ele esteja no polo relativo da cadeia de expressões do valor. 

Estaríamos aí re-invertendo a forma expandida do valor? 

Marx parece resolver essa questão com o ouro. Mollo (1991 e 1993) trata do 

assunto dizendo que o ouro já sai das minas como riqueza social. A relação do valor da 

moeda com o ouro é explicitada nas equações de Moseley (2004) e abordada por Rotta e 

Paulani (2009). Contudo, como ficaria a questão em termos de moeda fiduciária, valeria 

a pena falar em valor da moeda? De Brunhoff (1978) diz inclusive que a moeda não 

possui preço, isso porque ela é aquilo em que se mede o preço e não seria possível 

medir o seu preço nela mesma. Moseley (2005b) caminha no mesmo sentido e afirma já 

no título de seu artigo que ―money has no price‖. 

Outra questão relacionada à evolução lógica das categorias é apontada por Rotta e 

Paulani (2009). Na Figura 5 os autores abordam a moeda como meio de pagamento 

como um mal infinito. Trata-se de uma referencia á Hegel. Além disso, o dinheiro é 

tratado pelos autores como um conceito que evolui no sentido de se libertar da 

materialidade, rompendo a camisa de força material como diz Corazza (1998 e 2002). 

Como abordar questões quantitativas nesse contexto? 
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Os pontos acima mostram a profundidade do problema ao mesmo tempo em que 

ressaltam a riqueza da obra de Marx. 

Algumas questões conceituais devem ser levantadas também. Rotta e Paulani 

(2009) são os únicos que diferenciam moeda de dinheiro. Essa parece ser uma 

diferenciação correta e útil. Os demais autores, principalmente os de língua inglesa 

tratam dinheiro e moeda indistintamente. Os autores em sua maioria usam também 

indistintamente o termo moeda sem lastro e moeda fiduciária como sinônimos. 

Acontece que há uma diferenciação entre moeda fiduciária e moeda sem lastro. 

Pode haver, como destaca Rotta e Paulani (2009) e Moseley (2004) moeda fiduciária 

lastreada e moeda fiduciária sem lastro. Há ainda autores que usam, por vezes, a 

expressão moeda sem valor, contudo, aí já está incluída a ideia de que a moeda não 

possui valor. Parece mais correto o uso da expressão moeda fiduciária sem lastro ou 

moeda sem valor intrínseco. 

Outro ponto pouco desenvolvido, porém bastante mencionado, é a influência do 

governo na circulação monetária e sua possível influência no valor da moeda. No 

terceiro capítulo deste trabalho foi proposta uma correção das equações de Moesley 

(2004), na equação 10 o Estado pode, de alguma maneira, determinar o valor da moeda 

fiduciária lastreada, o que é um tema polêmico e não foi abordado por nenhum dos 

autores. No terceiro capítulo a mencionada equação cumpre mais o papel de salientar 

que alterações na maneira como Moseley (2004) formula o nível de preços implicam em 

alterações nos resultados de sua equação. 

Foley (1983) e Rotta e Paulani (2009) tratam do tema da presença do Estado na 

definição do valor da moeda, contudo o fazem de maneira preliminar. Aqui há um 

campo de pesquisa a ser desenvolvido. 

Outro ponto bastante levantado é a importância da abordagem de Marx sobre o 

dinheiro no início de O Capital para a sua interpretação das finanças. Leda Paulani 

(2009) conduz a sua evolução lógica do dinheiro em uma crescente que vai até o capital 

fictício, no qual o dinheiro estaria autonomizado da produção de valor. Foley (2005) 

chega a afirmar que o dinheiro fiduciário sem lastro em circulação seria ele mesmo 

capital fictício, pois se trata de passivos do banco central que não renderiam juros ao 

seus detentores por força legal. Corrazza (1998 e 2002) reforça a ideia de que a força da 
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teoria monetária de Marx estaria na sua interpretação das finanças. Enfim, parece que há 

uma espécie de consenso de que a teoria monetária de Marx apresentada nos capítulos 

iniciais de O Capital está intimamente relacionada com o modo como o autor encara a 

finança e que essa seria uma das grandes contribuições de Marx para a compreensão da 

atual realidade do capitalismo. 

Parece que o debate está longe de ser concluído, porém, pode-se afirmar que a 

teoria monetária de Marx, no que diz respeito à determinação das leis de circulação da 

moeda fiduciária sem lastro, precisa de ajustes. Ao menos é assim que procedem os 

autores analisados neste trabalho. 

Referencias Bibliográficas 

 

 BÁEZ, M. L. R. La Dialéctica de la Forma Valor o la Genesis Lógica del Dinero. 

In: BAÉZ, M. L. R. Dialéctica y capital: Elementos para una reconstrucción de la 

crítica de la economía política. 1°. ed. Cidade do México: Editora UAM, 2005. Cap. III, 

p. 59-96. 

BIS. Bank for International Settlements. Bank for International Settlements, 

2010. Disponivel em: <http://www.bis.org/publ/rpfx10.pdf>. Acesso em: 15 fev. 2013. 

CORAZZA, G. Marx e Keynes sobre Dinheiro e Economia Monetária. Revista 

da Sociedade Brasileira de Economia Política, Rio de Janeiro, n. 3, p. 45-58, 

Dezembro 1988. 

CORAZZA, G. O dinheiro como forma do valor. Revista da Sociedade 

Brasileira de Economia Política, Rio de Janeiro, n. 11, p. 28-32, Dezembro 2002. 

DE BRUNHOFF, S. A Moeda em Marx. Rio de Janeiro: Paz e Terra, 1978. 

FLEETWOOD, S. A Marxist theory of commodity money revisited. In: 

SMITHIN, J. What is Money? 1° Edição. ed. London: Routledge, 2000. Cap. 9, p. 174-

193. 

FOLEY, D. On Marx's Theory of Money. Social Concept, v. I, p. 5-19, 1983. 



144 

 

 

FOLEY, D. Marx's Theory of Money in Historical Perspective. In: MOSELEY, F. 

Marx's Theory of Money - Modern Appraisals. Hampshire: Palgrave Macmillan, 

2005. p. 36-49. 

GERMER, C. Elementos para uma Crítica Marxista do Conceito de Padrão Ouro. 

Estudos Econômicos, São Paulo, v. 29, n. 4, p. 575-600, Outubro-dezembro 1999. 

GERMER, C. O caráter de mercadoria do dinheiro segundo Marx — uma 

polêmica. Revista da Sociedade Brasileira de Economia Política, Rio de Janeiro, n. 1, 

p. 5-27, Dezembro 2002. 

GERMER, C. The Commodity Nature of Money in Marx‘s Theory. In: 

MOSELEY, F. Marx’s Theory of Money - Modern Appraisals. Hampshire: Palgrave 

Macmillan, 2005. Cap. I, p. 21-35. 

GRESPAN, J. Marx, Crítico da Teoria Clássica do Valor. Crítica Marxista, São 

Paulo, v. 12, p. 59-76, Jun 2001. 

LAPAVITSAS, C. The Universal equivalente as Monopolist of teh Ability to 

Buy. In: MOSELEY, F. Marx’s Theory of Money - Modern Appraisals. 1º Edição. 

ed. Hampshire: Palgrave Macmilian, v. I, 2005. Cap. 6, p. 95-110. 

MARX, K. O Capital. São Paulo: Abril, Livro I, v. I, 1983. 

MARX, K. O Capital. São Paulo: Abril, Livro III, v. III, 1983b. 

MARX, K. Grundrisse. Cidade do México: Fondo de Cultura, v. I, 1985. 

MARX, K. Das Kapital: Kritik der politischen Ökonomie. Köln: Anaconda, v. I, 

2009. 

MOLLO, M. D. L. R. A relação entre Moeda e Valor em Marx. Revista de 

Economia Política, São Paulo, v. II, n. 2, p. 40-59, abril-junho 1991. 

MOLLO, M. D. L. R. O Valor da Moeda em Marx: crítica da crítica. Revista de 

Economia Política, São Paulo, v. 13, n. 3, p. 54-68, julho-setembro 1993. 

MOSELEY, F. The ―Monetary Expression of Labor‖ In the Case of Non-

commodity Money. Mount Holyoke College, 2004. Disponivel em: 

<www.mtholyoke.edu/~fmoseley/./melt.pdf>. Acesso em: 25 ago. 2010. 



145 

 

 

MOSELEY, F. Introduction. In: MOSELEY, F. Marx’s Theory of Money: 

Modern Appraisals. New York,: [s.n.], 2005. p. 1-20. 

MOSELEY, F. Money has no Price: Marx‘s Theory of Money and the 

Transformation Problem. In: MOSELEY, F. Marx’s Theory of Money - Modern 

Appraisals. [S.l.]: [s.n.], 2005b. p. 192-208. 

PAULANI, L. M. Sobre Dinheiro e Valor: Uma crítica às Posições de Brunhoff e 

Mollo. Revista de Econômia Política, São Paulo, v. 14, n. 3, p. 67-77, Junho-Setembro 

1994. 

PAULANI, L. M. A Autonomização das Formas Verdadeiramente Sociais na 

Teoria de Marx: comentários sobre o dinheiro no capitalismo contemporâneo. UFF, 

2009. Disponivel em: <www.uff.br/iacr/ArtigosPDF/72T.pdf>. Acesso em: 07 15 2012. 

REUTEN, G. Money as Constituent of Value. In: MOSELEY, F. Marx’s Theory 

of Money: Modern Appraisals. Hampshire: PALGRAVE MACMILLAN, 2005. p. 78-

94. 

ROSSI, P. Centro de Estudos de Conjuntura e Política Econômica - UNICAMP. 

CECON, 2011. Disponivel em: <http://www.iececon.net/foco.htm>. Acesso em: 03 

dez. 2012. 

ROTTA, T. N.; PAULANI, L. M. A Teoria Monetária de Marx: Atualidades e 

Limites Frente ao Capitalismo Contenporâneo. XIV Encontro Nacional de Economia 

Política. São Paulo: [s.n.]. 2009. p. 1-24. 

RUBIN, I. Ensayos Sobre la Teoria Marxista del Valor. Córdoba: SigloXXI, 

1970. 

TRIFFIN, R. O Sistema Monetário Internacional. ND: Expressão e CUltura, 

1968. 

 


