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Os instrumentos de capitalizacao na
producao do espaco

Paulo Cesar Xavier Pereira
Lucia Shimbo

Introducao

Entesourar nao ¢é acumular. Acumulacao implica em
aumentar a riqueza, seja a apropriacdo de itens da
natureza, de bens da producdo material e da producao social
intangivel que envolvam trabalho, trocas e, significativamente,
reserva do valor. Quando se inicia a producao capitalista, o
entesouramento tende a ficar no passado, tal como o lendério
agente que navegava pelos mares e enterrava nas praias a riqueza
pirateada ou que escondia em cavernas o tesouro conquistado.
Esses agentes, ante o dominio da producao capitalista e ao avan¢o
da globalizacdo, perderam o seu lugar historico.

Naatual globalizacdo financeirizada, nao ha condi¢es sociais
para que nenhuma riqueza fique entesourada. Universalizou-
se o império do valor em movimento pelo dominio da forma
mercadoria, que a tudo captura, equaliza e faz fluir como sendo
itens equivalentes. Nada que possa representar riqueza pode ser
preservado, a nao ser que signifique valor em crescimento nas
trocas de dinheiro por mercadorias.

Para apreender como se instaura em nossa sociedade
esse imperativo social das trocas em movimento vale lembrar
que, em O capital, a Secao I do Livro Primeiro “O processo de
producao do capital”, significativamente, se intitula “Mercadoria
e Dinheiro”. Para Marx, a investigacao desses movimentos no
processo de acumulacdo se inicia pela andlise da mercadoria,
“como sua forma elementar”. E, conforme o primeiro paragrafo
dessa obra magna de critica da economia politica ji propoe, o
método de andlise indica a forma social a partir da qual se impoe
o estudo da sociedade do mais-valor:

A riqueza das sociedades onde reina o modo de producao
capitalista aparece como uma ‘enorme colecio de
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mercadorias’, e a mercadoria individual como sua forma
elementar. Nossa investigacdo comeca, por isso, com a

andlise da mercadoria (Marx, [1867] 2013, p. 113).

Procura demonstrar que a produgao capitalista ndo tem
como finalidade a mercadoria, mas é que por meio dela, da sua
troca e producdo, que se obtém a geracao do mais-valor. Toda
riqueza, como mercadoria, assume a forma valor e pode no
movimento de valorizacao do capital encontrar-se, conforme o
momento ao longo desse processo, em condi¢oes de representar-
se na posicao de capital dinheiro, de capital produtivo ou de
capital mercadoria. Essa movimentacao é um processo rico em
contradig¢oes, conflitos e ambiguidades, mas tem seus movimentos
coordenados pelo que Marx chama de equalizacdo da taxa de
lucro (ou perequacdo da lei do valor) ao articular a producdo
global com a produc¢ao imediata (e, inclusive, setorialmente) de
cada mercadoria. Na articulacao dessas dimensoes da produc¢ao
(global e imediata) se desenvolve a vida em comum, ou seja, a
producao total da sociabilidade (e dos individuos) como uma
instituinte social das relacoes entre a forma elementar e a “imensa
colecao de mercadorias”.

Historicamente, essa movimenta¢ao gerou crises, revolugoes
ereestruturacoes, inicialmente mais localizadas. Hoje, apresentam
carater cada vez mais mundial e sio mais frequentes no tempo.
Elas sempre tiveram por foco a acumulacao visando destruir
os entraves a movimentacao do valor e ao aumento da riqueza,
acelerando a valorizacdo. Para tal expansao capitalista, houve
estratégias e foram utilizados instrumentos que permitiram
avancar a acumulacao do capital mundialmente. Alguns dos
instrumentos e estratégias da acumulacdo e de capitalizagao estiao
retratados em seus padroes atuais nos capitulos desta parte do
livro. Esses capitulos procuram com originalidade analisar uma
dessas estratégias: a transformacdo do territério e das cidades, na
perspectiva critica da economia politica da produc¢ao do espaco.

Por essa perspectiva, a acumulacao de capital apresenta uma
particular movimentacao do valor nem sempre devidamente
considerada pela economia politica. Mas, ela foi destacada nas
obras de Henri Lefebvre, principalmente, por enfocar o estudo de
como o capital ganhou uma sobrevida com a instrumentalizacdao
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do espaco e da reproducdo de relacdes sociais capitalistas na
producao do espaco.

A nossa hipotese € que essa movimentacao do valor na
producao do espaco é formada pelos processos de acumula¢ao
e de capitalizacao. O primeiro processo, o de acumulacao, se
da pela producao do mais-valor na exploracao do trabalho na
producao imediata. Por se tratar de uma utiliza¢ao do trabalho
que gera riqueza e valor de uso novo e por produzir mais-valor,
utiliza-se de instrumentos de valorizacdo, sob a forma de aumento
da produtividade, por meio do emprego de inovacdo tecnolégica
ou de intensificacao do trabalho.

O segundo processo, o de capitalizacio, se dd pela
captura de mais-valor social por meio da instrumentalizacao de
propriedades e se beneficia do desenvolvimento das condi¢oes
gerais de producao. Recebe o nome de capitaliza¢ao por ser mera
captura de valor, realizando uma valorizacao ficticia, segundo
Marx. Ou seja, esse processo nao cria mais-valor, embora capte
valor-social potenciando a acumulacdo. Ele se utiliza, sobretudo,
de titulos de propriedades imobilidrias e mobilidrias que servem
de instrumentos para capturar ganhos futuros, aqui denominados
como instrumentos de capitaliza¢io, sob a forma de rendas da
propriedade da terra ou de juros da propriedade do dinheiro.

Nesse sentido, a capitalizacao é uma acumulagao ficticia que
serve a acumulacao do capital na produc¢ao do espago por agregar
a capitalizacdao da renda da terra, que passa a ser parte do preco
da mercadoria imobilidria exorbitando o seu preco e, portanto,
a sua valorizacdo. A capitalizacdo corresponde a mecanismos de
transferéncias de valor e transmite, via instrumentos capitalistas
institucionalizados, valor capturado a quem nao os criou. Por isso,
por ser um resultado de captura de valor, trata-se de espoliacao
e nao de exploragao do trabalho onde ocorre producao de mais-
valor. Trata-se de estratégias do capital na producao do espaco,
cujos processos, a depender dos instrumentos utilizados para
a captura de valor, tém sido caracterizados como espoliacao
urbana, espoliacdo imobilidria ou espoliacao financeira.

Essas condi¢oes de acumulacao e capitalizacao particulares
do capital na producio do espaco que, tradicionalmente,
combinaram ganhos com a exploracao do trabalho e com a
renda da terra, atualmente vém reforcando-se com as financas
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mundiais. De inicio, porém, nos Estados Unidos as novidades
na regulamentacio do setor financeiro, a acdo direta do
Estado na economia e até a manipulacdao da luta de classes ja
vinham proporcionando uma tdbua de salvacao para o capital
no enfrentamento das crises capitalistas. Tanto que Robert
Brenner (2003) em seu livro O Boom e a Bolha, mostrou como,
nas décadas finais do século XX, “a ascensao do setor financeiro
foi conquistada apenas ultrapassando-se uma sucessdo de
crises” (Brenner, 2003, p. 131). Havia excedentes disponiveis e
o capital que estava impedido de se reproduzir na manufatura
fabril buscou manter alguma lucratividade investindo no
setor nao manufatureiro e, principalmente, em investimentos
intangiveis. Em face da economia produtiva estagnada, a saida
capitalista que se apresentou ao governo norte-americano
foi gerar novas fontes de valorizacdo ficticias, financeira e
imobilidria, “para emprestadores e especuladores” conseguirem
as “melhores oportunidades de obtencdo de lucros, na mais ou
menos enérgica redistribuicao da renda e da riqueza por meios
politicos” (ibidem, p. 132).

A novidade, neste século XXI, é que na superac¢ao dessas
crises os investimentos imobilidrios e financeiros foram os que
mais prosperaram. Os investidores, buscando diminuir riscos
e, principalmente, obter ganhos seguros e ainda maiores,
distanciaram-se das estratégias de acumulacdo tipicas da
economia manufatureira industrial. Advindos de ambos os
segmentos setoriais, essas estratégias confluiram e articularam
investimentos em negocios imobilidrio-financeiros, reforcando
a capitalizacdo rentista e, também, superando alguns entraves
a manufatura na construgio. Esses investimentos valorizaram,
sobretudo, a construc¢ao massiva (horizontal e vertical) destinada a
condominios residenciais e de servicos, intensificando o rentismo
imobilidrio e o financeiro. De maneira que, desde o ultimo quartel
do século XX, presenciamos o movimento do capital mundial
em reestruturacao, avan¢ando com a capitalizacado em dominios
do processo espaco-tempo com ajustes espaciais e financeiros, e
criando oportunidades para investimentos de capitais excedentes,
nacionais e internacionais.

Na decorrente financeirizacado da economia e da sociedade,
pode observar-se a movimentac¢do do valor em estruturas urbanas
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tradicionais, em diferentes cidades latino-americanas, reforcada
por meio de emergentes regulacoes da politica neoliberal e
de estratégias de reproducdo do capital financeiro, as mais
sofisticadas. Essa sofisticacao leva a preponderancia do capital
ficticio em um movimento em que o capitalista privado deixa
de investir apenas em imoéveis na produc¢ao do espaco e passa a
produzir a cidade inteira ao se dedicar a producao e gestao de
infraestruturas urbanas com parcerias ou por concessao publica
com intensidade e volume de capital ainda maior, do que nos
antigos negocios imobilidrios.

Assim, este capitulo comeca a discussao por essa rdpida
Introdugao sobre as condi¢oes particulares de reproducao do capital
na producao do espaco, cuja valorizagao se movimenta tanto pela
acumulacdo como pela capitalizagao. Para, em seguida, identificar
como os conceitos mobilizados pelos autores dos capitulos desta
parte do livro discutem, na passagem para o século XXI, a mudanca
do significado do capital na producao do espaco para a sua
ressignificacdo como investimento imobilidrio-financeiro e indagar
como esses conceitos se articulam na analise dos instrumentos de
capitalizacao na producao do espaco contemporaneo. E, por fim,
delinear desdobramentos para o avanco dessa agenda critica sobre
a producao do espaco com especial atencao para a mudanca dos
movimentos do valor e do capital quanto as suas formas (rendas/
juros) e fungoes (falso custo, capital desvalorizado, capital fixo,
capital ficticio ou fundo de consumo) na reestruturacao capitalista
mundial de alcance planetério.

1. O investimento na producao do espa¢o como
negocio imobilidrio-financeiro: a passagem do
século XXI

Os investimentos de capital nas formas de producdo e de
propriedade de infraestruturas urbanas e de imoéveis se alteraram
a partir dos anos 1990 com o aumento da intermediacao
financeira, da entrada de investidores institucionais e da aplica¢ao
de sofisticada engenharia financeira nesses arranjos, irradiando
dos paises desenvolvidos para todas as partes do globo. Trata-
se de transacoes internacionais de valor e de negdcios, cujas
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cadeias de intermedia¢do criam estruturas mundiais de poder
capazes de impor os interesses do capital dominante tanto
em paises hegemonicos quanto sobre os interesses das nagoes
emergentes, acomodando os grandes capitalistas e proprietdrios
e, a0 mesmo tempo, induzindo as demais camadas da populacao
a precariedade.

Esses negécios tém sido cada vez mais concebidos em
conjunto com infraestruturas fisicas privatizadas, concessoes
de servigcos publicos e parcerias publico-privadas (PPP),
envolvendo engenharia financeira sofisticada articulada
a instrumentos da politica urbana (Wehba; Rufino,
2023, p. 188).

Nesse nivel internacional, os entraves a mobilizacao desse
capital, até entdo colocados pela fixidez dos investimentos no
espaco (imobilizacdo em edificios e infraestruturas) ao fluxo
de capitais e por outros impedimentos legais, sio superados
pela imbricacdo de diferentes instrumentos de valorizacao e de
capitalizacdo que vao impulsionar as estratégias de acumulacao e
de reproducao de capital via produg¢ao do espaco, em dimensoes
nunca vistas. Atualmente, cada vez mais, sdo as expectativas
de ganhos futuros por meio das receitas obtidas, seja pelo
monopolio da propriedade da terra e da propriedade do
dinheiro, que vao predominar e pautar as referidas estratégias.
Essa captura de renda futura se origina, destacadamente, dos
servicos associados as infraestruturas ou dos rendimentos dos
titulos ou dos veiculos de investimento financeiro associados
ao imobilidrio, constituindo-se, portanto, enquanto negoécios
imobiliarios-financeiros.

Como destaca Rufino (no prelo), essas estratégias nao sao
novas, tendo em vista que essa possibilidade de precificacao de
determinacoes futuras ja estava presente na producao do valor
de infraestruturas e do imobilidrio. O novo ¢ a “a intensidade e
celeridade dos processos de capitalizacao, que fazem com que
o funcionamento das infraestruturas como capital ficticio seja
dominante sobre seu funcionamento histérico e permanente
como capital fixo” (Rufino, no prelo, p. 8).

Apesar de ser uma tendéncia da reestruturacao capitalista
mundial ao nivel dos paises e dos capitais em sua insercao
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internacional, ha uma clara diferenca nas estratégias e nos
resultados desses processos, relacionados principalmente a
infraestrutura, nos paises considerados do Norte Global e aqueles
do Sul Global, como é o caso da América Latina. Nos primeiros,
a previsibilidade das tarifas sobre os servicos € a principal base
para que se implementem instrumentos de securitizacdo de
titulos e dividas. Nos paises da América Latina, por sua vez,
sao as garantias juridicas e econdmicas proporcionadas pelo
Estado, quase sempre asseguradas pelo uso do fundo publico
e estabelecidas nos contratos, que viabilizam as Parcerias
Publico-Privadas (PPPs) de infraestrutura. Nessa regido, as PPPs
prevalecem como forma de regulacao das relagées do Estado
com os investidores estrangeiros e os nacionais.

O valor investido nessas operacoes ¢é relevante, como
destacam Michelitsch e Szwedzki (2017 apud Rufino, no prelo):
foram investidos 361,3 bilhoes de délares em mais de mil projetos
de PPPs em infraestrutura entre 2006 e 2015 na América Latina.
Nesse sentido, ¢ significativo verificar e discutir os instrumentos
e estratégias que fazem do Brasil o pais que mais concentrou
tais projetos na regiao, seguido com uma grande distdncia por
México e Colombia.

2. Os instrumentos de capitalizacao nos projetos
imobiliarios e de infraestrutura no Brasil

Os negdcios imobilidrio-financeiros levaram a uma forte
integracao entre constru¢ao/gestao de infraestruturas urbanas
e constru¢ao/incorporacao de empreendimentos imobilidrios.
Essa integracao € levada a cabo por grandes grupos econdémicos
do pais, oriundos de diversos setores econdémicos - agricola,
industrial, bancario, construcao civil e mercado financeiro
- que passaram a se envolver em significativos negécios com
sofisticada modelagem financeira, alcancando elevados volumes
de recursos orientados por uma légica econdmico-financeira e
nao mais industrial.

Como destacam os capitulos de Cristina Wehba, Ana Ligia
Magalhaes, Vinicius Nakama e Isadora Borges, para viabilizar
tal integracdao foi necessdrio mudar a legislacao e criar uma
nova regulacao para realizar as contratacoes publicas para
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obras e servicos - tais como, por exemplo, PPP, Procedimento
de Manifestacao de Interesse (PMI) e Manifestacao de Interesse
Privado (MIP) - para a gestdo (concessdes e privatizagoes)
e também para a prépria regulacio dos investimentos
no mercado financeiro - como é o caso dos Fundos de
Investimento Imobiliario (FIIs) e dos Fundos de Investimento
em Participagoes (FIP).

Essas acoes remodeladoras da atuacao do Estado fazem parte
dos avancos significativos do neoliberalismo e das politicas da
classe dominante, em detrimento dos direitos sociais das outras
camadas da populacdo. Além disso, no cendrio macroeconémico
a reducdo da taxa basica de juros ocorrida a partir dos anos 2000
e, isoladamente, o nivel de rebaixamento atingido com a crise de
2008, foram fundamentais para que os investimentos imobilidrio-
financeiros em infraestrutura, em projetos de reurbaniza¢ao e em
imoveis se tornassem atraentes para investidores institucionais.

Nos casos da infraestrutura e de megaempreendimentos
imobilidrios, que muitas vezes também estdo associados a
projetos de infraestrutura, prevalecem os instrumentos de
capitalizacdo. Como j4 anunciado anteriormente, eles sdo aqui
entendidos como instrumentos de captura de ganhos futuros via
rendas provenientes do monopdlio da propriedade do imével,
dos servicos, dos titulos financeiros e do dinheiro.

Dessa forma, a legislacdo brasileira e a regulacao do
mercado financeiro institucionalizaram a especulacao das
rendas futuras, proporcionando seguranca juridica para
diferentes operagoes, fazendo com que a capitalizacao seja, de
certo modo, uma “especulagdo institucionalizada”. Além disso,
diversos instrumentos urbanisticos, dentro de uma concepcao
de planejamento discriciondrio, ou seja, projeto por projeto,
sao necessarios para facilitar a fruicao daqueles instrumentos de
capitalizacao de rendas pela producao do espaco.

Diversos instrumentos de capitalizacao foram identificados
nos casos analisados nos capitulos desta parte do livro, com
algumas novidades para o contexto brasileiro, préprias da
intensificacao da globalizacao e da financeirizacao da passagem
do século XXI.

No caso do Metr6 de Sao Paulo, analisado por Magalhaes
(2023), a primeira novidade se encontra na forma de propriedade,
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que se da pela concessdo a iniciativa privada para a exploracdo
dos servicos da Linha 4-Amarela, por meio do estabelecimento
de uma PPP. Até entdo, nas demais linhas (Linhas 1 - Azul, 2
- Verde e 3 - Vermelha), o governo do Estado de Sdo Paulo,
pela figura da Companhia do Metropolitano (METRO), era o
responsavel direto pela operacao e manutencao da infraestrutura
metrovidria. Na nova modelagem, o governo do estado entra
como Poder Concedente, 0 METRO como Interveniente e a
concessiondria ViaQuatro como responsavel pela exploracao dos
servicos e pela manutenc¢ao da linha.

A concessiondria se responsabiliza pelos sistemas de
telecomunicac¢oes, controle do patio, pelo fornecimento
do material rodante (trens) e pela cobranca das tarifas. O
monopolio da propriedade sobre a exploracao dos servicos
gera as rendas capturadas pela concessionaria (que entram
como fontes de receitas provenientes das tarifas a serem
pagas pelos usudrios e pelas receitas acessorias exploradas na
linha). Esse fluxo de receitas futuras fornece a garantia para o
project finance (capitaneado pelo BIRD) e para as debéntures
(de infraestrutura). Ambos, project finance e debéntures de
infraestrutura, sao a segunda novidade que embasam os
instrumentos de capitalizacao relacionados ao financiamento
da exploracao dos servicos.

No megaempreendimento imobilidrio Reserva Raposo,
apresentado por Borges (2023), a primeira novidade é o
tempo estabelecido pelo ciclo de incorporacdo de 18 anos, ao
invés do ciclo habitual de 3 a 4 anos. Além disso, a estrutura
de propriedade e de financiamento lanca mao de um novo
instrumento regulamentado pela CVM em 2003, o Fundo de
Investimento em Participagdes (FIP). No caso, foram instituidos
dois FIPs: o Reserva Raposo e o Nova Raposo.

O primeiro € de capital fechado e seu principal investidor é
a propria incorporadora do projeto, a Rezek Empreendimentos
que, por sua vez, faz parte do Grupo Rezek, com origem no setor
de agronegocio, mas que vem expandindo sua atuacdo para
setores de tecnologia, energia e desenvolvimento imobilidrio. O
segundo ¢é de capital aberto, negociado na Bolsa de Valores e
direcionado a investidores qualificados, que compreendem tanto
investidores institucionais quanto pessoas fisicas que possuam
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investimentos financeiros em valor superior a 295 mil délares
(Borges, 2023).

A gestao desses dois FIPs é da gestora de ativos Banco
Votorantim Asset (BVAsset), uma empresa do Banco Votorantim,
que integra o Grupo Votorantim, que € o terceiro maior grupo
econdmico do Brasil, atuando em diversos setores (cimento,
siderurgia, energia, metais, setor financeiro e outros).

A capitalizacdo da renda ¢ impulsionada pelas diferentes
técnicas de engenharia financeira pautadas pelo Valor Temporal
do Dinheiro que agilizam a circula¢ao do dinheiro em diferentes
veiculos financeiros, para financiar a incorporacao e a constru¢ao
e também para servir como investimento. Nesse caso, a forma
de propriedade facilita a diversificacao das técnicas e praticas
financeiras. Entre elas, Borges (2023) destaca: o refinanciamento
de dividas, a aplicacao em renda fixa e outros titulos e valores
mobilidrios e aquisicao de cotas de outros fundos de investimento.
Além disso, hd vantagens no regime fiscal, pagando menos
impostos por se tratar de um investimento em FIP, e abre a
possibilidade de se obter financiamento para os consumidores
porque o empreendimento se enquadra como “habitacao
acessivel”, reduzindo-se o custo da divida do projeto.

Entre os megaempreendimentos ou supercondominios
do Grupo Odebrecht analisados por Wehba e Rufino (2023),
destacamos a PPP do Ilha Pura, que se baseia na comercializacao
de unidades residenciais de alto padrio em loteamentos e na
construcao e exploracao de infraestrutura bdsica de urbanizacao
do bairro inteiro. A novidade aqui é que as rendas obtidas com
gestdao e manutencao das infraestruturas estd a cargo da Rio
Mais, que é uma subsididria da Ilha Pura Empreendimentos
Imobiliarios S.A. Essa subsididria recebe as receitas da prefeitura
para manutencao da darea publica interna ao empreendimento e
¢ o fluxo de receitas do contrato de manuten¢ao da PPP que d4
garantia para o financiamento da producao pela incorporadora
(via CAIXA).

Nos casos dos FIIs de tijolo (lastreados em imoveis),
analisados por Nakama (2023a), o instrumento de capitalizacdao
se da pela propriedade de uma cota do fundo. No caso, a cota
¢ a fracao ideal do patrimoénio liquido do FII e ela representa
um fragmento do capital real imobilizado no solo que circula
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no mercado de capitais e gera renda (como capital circulante), a
partir do aluguel dos iméveis.

A andlise desses capitulos nos permitiu identificar duas
distincoes importantes em relacdo aos instrumentos de
capitalizacdo. A primeira diz respeito ao objeto, se voltados para
infraestrutura ou para imoéveis. A segunda se refere ao tipo de
ganho financeiro: se mais relacionado as rendas capturadas pela
propriedade da terra, do titulo ou, ainda, dos servigos ou mais
voltado aos juros, decorrente da propriedade do dinheiro, na
esfera do financiamento ou do investimento. Alguns instrumentos
rednem os dois tipos de ganhos, potenciando ainda mais a
capitalizacdo. O quadro a seguir procura reunir os principais
instrumentos identificados nos capitulos, de acordo com essas
duas distingoes.

Quadro 1 - Tipologia de instrumentos de capitalizacao conforme
negocios imobiliario-financeiros.

Propriedade da terra, do titulo

. Financiamento / Investimento
ou dos servigos

Parceria entre empresas (SPEs) | Securitizagdo de dividas

FIP (de capital fechado) Aplicagdo em titulos de renda fixa
FIP (de capital aberto) Aquisicao de cotas de fundos de
Iméveis Fll investimento
FIP (de capital aberto)
Fll
Financiamento da CAIXA
Concessao a iniciativa privada Project Finance
- PPP Debéntures de infraestrutura
Infraestrutura e e
Subsidiarias Securitizagdo
urbana

Fluxo de receitas dos servigos como
garantia de financiamento da CAIXA

Fonte: organizado pelos autores a partir da leitura dos capitulos que compoem a
Parte II do livro.

Elementos para uma agenda de questoes

Retomamos a mencionada hipétese de que a movimentagao
do valor do capital na producao da cidade é formada pela
mescla dos processos de acumulagido e de capitalizagdo tanto i)
pela produ¢ao do mais-valor com a exploraciao do trabalho na
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producao imediata; quanto ii) pela captura de mais-valor social
por meio do desenvolvimento das condi¢oes gerais de producao.

O primeiro é o processo social que cria o mais-valor e
pode ser chamado de valorizacao. O segundo processo é o de
capitalizacao e recebe esse nome por ser mera captura de valor-
capital pelo préprio capital. Ou seja, € um processo que nao cria
valor, embora beneficie a acumula¢ao de mais-valor por potenciar
a sua producdo pela exploracao do trabalho na criacao do valor.
Todo valor é expresso como valor-capital, por meio de seu preco
no mercado, seja ele representacao de um elemento da natureza,
de um material socialmente produzido ou de um bem intangivel.
O caso da capitalizagao é, principalmente, o desse ultimo bem, os
chamados ativos intangiveis.

Por essas caracteristicas, cabe distinguir esses processos,
acumulacao e capitalizagdo, bem como os seus instrumentos.
Assim como foi distinguido, logo no inicio do texto, que
entesourar nao € acumular, destacando-se também que o
entesouramento ndao tem mais lugar. Sendo certo que a
preponderancia na época atual serd a do capital ficticio,
fundamentada em instrumentos de capitalizacdo, deve-se
ressaltar que a capitalizacdo é um processo que nao gera,
nem acumula valor, mas sempre esteve presente e assentou os
caminhos da acumulacdo capitalista na producao do espaco
para o capital de duas maneiras principais que precisam ser
melhor distinguidas: os instrumentos de capitalizacio mais
voltados as rendas da propriedade imobilidria, dos titulos e dos
servicos e os instrumentos de capitalizacao voltados aos juros, a
propriedade do dinheiro e ao financiamento.

A partir dessa diferenciacao entre a instrumentalizacao da
propriedade imobilidria e propriedade mobilidria caberia retomar
e atualizar a discussdo das “trés classes sociais fundamentais” que
Rosdolsky ([1968] 2001) assinala como o fundamento do modo
de producao capitalista e que pressupoe a moderna propriedade
privada da terra. Ele esclarece que:

Entretanto, ‘o incipiente modo capitalista de producao
encontra, na origem, uma forma de propriedade da terra
que nao corresponde as suas necessidades. S6 ele mesmo [o
capital] cria a forma que lhe corresponde [...]. A propriedade
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da terra ganha sua forma puramente econdmica ao
despojar-se de todos os seus aderecos politicos e sociais
anteriores’, reduzindo-se a categoria renda capitalista da
terra (Rosdolsky, [1968] 2001, p. 45, grifo nosso).

Pela reducao da propriedade da terra a capitalizacao, o seu
proprietdrio apresenta a sociedade o direito de receber uma
renda. Assim, sobrevém um valor-capital do monopodlio que
representa essa apropriacao da natureza. Esse valor pressuposto
pelo preco da terra no mercado s6 se explica na teoria do valor
pela no¢ao de renda capitalizada, como capitalizacao da renda
da terra.

A capitalizacdo da renda da terra passa a ser parte do preco
da mercadoria imobilidria tensionando o investimento do capital
na construcao da cidade, mas potenciando a sua valorizacdo.
A capitalizacao corresponde a mecanismos de transferéncias
de valor e transmite valor capturado a quem nao os criou. Isso
acontece tanto sob a forma de renda, como na de juros. Por
isso, os mecanismos de captura e de exorbitante transferéncia
de valor que tanto a propriedade da terra como a propriedade
do dinheiro tém imposto a sociedade provocam a espoliacdo.
Alids, esses mecanismos tendem a obscurecer a existéncia da
exploracdo porque parecem ter a possibilidade de ocorrer sem
que nenhum trabalho aconteca. Significativo dessa tendéncia
¢ que a “terra” ou o “dinheiro”, cada vez mais, associam-se na
producao do espago em estratégias de apropriacao de valor
futuro, porque ainda nenhum trabalho ocorreu e podera nem
ocorrer. Mera espoliagao.

A depender dos instrumentos utilizados nessa captura
de valores projetados, atualmente, os processos espoliativos
envolvem, cada vez mais, a manipulacao de titulos de propriedades
financeiras e, sobretudo, a apropriacao de todo tipo de bens
intangiveis. Os capitulos da Parte II do livro indicam os indmeros
instrumentos pelos quais ocorre essa capitalizacao, em meio a
preponderancia do capital ficticio e da l6gica das financas.

Do ponto de vista histérico, cabe ainda ampliar o estudo
da “metamorfose da valorizacdo das infraestruturas”, inclusive,
partindo da ideia de que a terra serve de base e de espaco a
realizacao das atividades econOmicas e sociais. E, nessa
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consideracdo, cabe também avancar na compreensao dos
resultados dainversao de capital na construcao de melhoramentos
na cidade e, com isso, delimitar, distinguir e compreender
como se mesclam os instrumentos (urbanos) da capitalizacao
da propriedade imobilidria e os instrumentos (financeiros) na
capitalizacao dos ativos intangiveis.

Os capitulos, ainda, dao relevancia as mudancas da forma
de valorizacao da infraestrutura na funcao de capital fixo para
a de capital ficticio. Mas, seria preciso compreender como essas
funcoes convivem na apropriacao do espaco da cidade. Isto é,
como elas convivem com as acoes assumidas pelo Estado tanto
por proporcionar investimento com desvalorizacao do capital,
promovendo-se despesas que seriam falso custo para o investidor
privado, mas que funcionam como capital fixo. E também como
sao apropriadas por instrumentos de concessoes e de parcerias,
as PPPs, funcionando como capital fixo. Caberia avancar a
compreensao de como a totalidade das formas de capital ficticio,
capital fixo e fundo de consumo se mesclam e tensionam a
acumulacao do capital. Além disso, é relevante aprofundar como
essas formas de valor convivem com formas de antivalor, como
a do falso custo de producao e ainda a do nao valor, quando se
consideram as tensoes e a possivel destrui¢ao que o comum pode
representar.

A ampliagdo da pesquisa sobre essas formas de valor,
antivalor e nao valor pela capitalizacao deve andar a par com
o aprofundamento dos estudos sobre a exploracdo do trabalho
na construcao imobilidria ndo sé no canteiro de obras, mas em
outros campos da construcao e em outras fases da producao,
gestao e uso dos espacos. Por tltimo, mas nao menos importante,
cabe incluir os estudos sobre as tecnologias dos meios de
producao (maquindrio, ferramentas, instrumentos, aparelhos e
equipamentos) e dos materiais de construgao.

275



Os instrumentos de capitalizacdo na produgcdo do espago

Referéncias

BORGES, I. (2023). Grandes Grupos Econémicos, o Valor do Dinheiro no
Tempo (TVM), e as transformagbes recentes na incorporac¢io imobilidria: o
caso do empreendimento Reserva Raposo. In: RUFINO, B.; BORGES, I;
NAKAMA, V. K. (orgs.). Financeirizacdo e metropolizacdo do espaco: imobilidrio e
infraestruturas sob dominio de Grandes Grupos Econ6émicos. Rio de Janeiro:
Letra Capital Editora.

BRENNER, R. (2003). O boom e a bolha. Os Estados Unidos na economia
mundial. Sdo Paulo: Record.

MAGALHAES, A. (2023). Financiamento das infraestruturas no capitalismo
patrimonial: a emergéncia de processos de capitalizacio no Metr6 de Sao
Paulo. In: RUFINO, B.; BORGES, I.; NAKAMA, V. K. (orgs.). Financeirizacdo e
metropolizagdo do espago: imobilidrio e infraestruturas sob dominio de Grandes
Grupos Econémicos. Rio de Janeiro: Letra Capital Editora.

MARX, K. ([1867] 2013). O capital: critica da economia politica. Livro I - O
processo de producdo do capital. Sao Paulo: Boitempo.

NAKAMA, V. K. (2023a). A instrumentaliza¢do financeira do espaco: Fundos
de Investimento Imobilidrio como estruturas de capital fixo. In: RUFINO, B.;
BORGES, I.; NAKAMA, V. K. (orgs.). Financeirizacdo e metropolizacdo do espago:
imobilidrio e infraestruturas sob dominio de Grandes Grupos Econémicos. Rio
de Janeiro: Letra Capital Editora.

ROSDOLSKY, R. [1968] (2001). Génese e estrutura de O capital de Karl Marx. Rio
de Janeiro: Contraponto.

RUFINO, B. (no prelo). The Metamorphosis of Infrastructure in Latin American
Urbanization: From Insufficiency to Presence as Fictitious Capital. In: Carrion,
F.; Cepeda, P. Urbicide. New York: Ed. Springer Nature.

WEHBA, C.; RUFINO, B. (2023). Os significados da infraestrutura nos
negécios imobilidrio-financeiros: reflexdes a partir de trés empreendimentos
liderados pela Odebrecht. In: RUFINO, B.; BORGES, 1.; NAKAMA, V. K.
(Orgs.). Financeirizacdo e metropolizacdo do espago: imobilidrio e infraestruturas
sob dominio de Grandes Grupos Econémicos. Rio de Janeiro: Letra Capital
Editora.

276



	bookmark=id.gjdgxs
	_GoBack
	Os instrumentos de capitalização na produção do espaço 
	Paulo Cesar Xavier Pereira
Lucia Shimbo


