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INTRODUCCION

Este cuaderno del CAUM recoge una selecciéon deogegel libro El
Capital Financierode Rudolf Hilferding, publicado en Alemania en Q91
justo hace ahora un siglo. Esta obra sigue siemmgoun texto de primer
orden en la tradicién del pensamiento econdmicxistar En la actualidad
adquiere un destacado relieve ya que las ideaglcagtor expuso entonces
pueden sernos de gran ayuda para comprender kgearésticas de la crisis
en la que hoy se encuentra el capitalismo.

Rudolf Hilferding (1877 — 1941) nacié en Austda una familia judia de
clase media, estudié medicina pero desde muy jegdmasladd a Alemania
e ingres6 en el Partido Socialdemécrata (SPD),tandio en el ala de
izquierdas y realizando una intensa actividad cpnopagandista y tedrico.
Su primera importante contribucion a la teoria éomoa fue el ensayo
Bohm-Bawerks Marx Kritikpublicado en 1904 en Iddarx Studien.Esta
obra consiste en una defensa de la teoria mardatavalor y la 16gica
insoslayable que informa los textosEleCapital.

En demasiadas ocasiones Hilferding ha sido aasgid como un simple
revisionista continuador sin mas de las teorias de Berngteno, esto es un
claro error, el pensamiento de Hilferding se sigm la linea de la
profundizaciéon y el desarrollo de las ideas de Maspecialmente dEl
Capital; naturalmente ante la evidencia de un capitaligoe ya a principio
del siglo XX, habia experimentado importantes ti@msaciones. Se puede
afirmar quekl Capital Financieroconstituye un desarrollo de los fenbmenos
gue Marx empez0 a estudiar en los tomos 11° ydii%u obra, en donde trata
de la circulacion del capital, de la ley de la ldgala tasa de ganancias, del
crédito, del capital financiero, del capital fiatioy de las crisis, entre otros
temas.

Como se podra constatar con la lectura de estdecno a principios del
siglo XX el capital habia experimentado un impoearproceso de
concentracion, la aparicion aartels y trutsconllevaba el predominio del
capital financiero sobre la industria y el finalldeépoca librecambista. Esto
habia determinado una nueva utilizacion del Estadmués: el estado
proteccionista, el imperialismo, la competenciaoZeentre los estados, el
militarismo, la carrera de armamentos y finalmeatepujaria al mundo
hasta el holocausto de la Primera Guerra Mund&th€ideas de Hilferding
tuvieron gran repercusion sobre el socialismo resiohario posterior; es
evidente su influencia sobre Rosa Luxemburgo, esipeente enla
acumulacién del capital. (Una contribucion a la ézacion economica del
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iImperialismo),de 1913, y sobre Lenin &l imperialismo, fase superior del
capitalismo,de 1916.

Hilferding pensaba que la concentracion del ejpi preponderancia del
capital financiero y el imperialismo eran inevitehlpero siendo un marxista
como era, sabia que este nuevo nivel del capigilapsignificar su contrario
si el proletariado, organizado politicamente conase;, daba el paso a la
socializacion del capital financiero, dentro debgaso revolucionario. Un
gran paso en este sentido seria la socializacidlosdeeis mayores bancos
alemanes.

Hilferding participd en la revolucion alemana deviembre de 1918.
Posteriormente fue ministro de finanzas en 1922 yaevo entre 1928 y
1929, su paso por el gobierno fue sumamente potémimca aceptado por
la gran burguesia alemana que le consideraba ugrgssl socialista que
aspiraba a la socializacién de la banca. En 1983 &rascenso nazi huyo a
Francia pero las autoridades colaboracionistas ideyMe detuvieron y le
entregaron a la Gestapo. Fue torturado y asesiead®aris en febrero de
1941.

La magnifica traduccion que hoy presentamos éadizada por Vicente
Romano en 1963, el libro editado por Tecnos, es hmralmente
inencontrable, lo que nos muestra de nuevo la ideda&llos editores hacia
las obras socialistas, este ha sido un acicatepar@seditar este cuaderno
por el CAUM. Vaya por adelantado todo nuestro recaniento y
admiracion hacia la labor de Vicente como periaglistvestigador social y
de la comunicacion, profesor y traductor (verdadewgitador de la
conciencia social) en su incansable tarea de estydidifusion del
socialismo.

Taller de Bamiento Critico del CAUM



RUDOLF HILFERDING

EL CAPITAL FINANCIERO Y LAS CRISIS
1910

LAS CONDICIONES GENERALES DE LA CRISIS

Es una ley empirica el que la produccién capi@kesta comprendida en un
circulo de prosperidad y depresion. El paso de fasa a otra se realiza
criticamente. En un momento determinado de la priggd surge un
estancamiento en una serie de ramas de la prodgcem consecuencia,
disminuyen los precios. El estancamiento y la reunc de precios se
extienden; la produccion se limita; este estadeaf®as dura mas o menos
tiempo. Los precios y el beneficio son bajos; p@goco empieza a
ampliarse la produccién, suben los precios y auaahtbeneficio. El
volumen de la produccidén es mayor que nunca, ltastavuelve a variar la
situacion. La repeticion periddica de este progdantea la cuestion de sus
causas, que tienen que averiguarse mediante etiargdl mecanismo de la
produccion capitalista.

La posibilidad general de la crisis se da coduplicacion de la mercancia
en mercancia y dinero. Esto implica que el rio decirculacion de
mercancias puede experimentar una interrupcidoralastirse el dinero en
tesoro en vez de emplearlo para la circulacion decamcias. El proceso
M1-D-M2 se para, porque D, que ha realizado la ar@ia M1, no realiza
M2, M2 queda invendible y con ello se da el estameato.

Pero mientras el dinero no actle mas que comadonul circulacion,
mientras la mercancia se venda directamente poeraily éste por
mercancia, la transformaciéon del dinero en tesoresamas que un proceso
aislado, individual, que significa la invendibilalde una mercancia, pero no
un estancamiento general. Esto cambia con el ddlsade la funcion del
dinero como medio de pago, y aln mas con el ddleadel crédito de
circulacion. Estancamiento de la venta signific@rahque no se puede
realizar el pago prometido. Pero, como hemos vesita promesa de pago ha
servido de medio de circulacion o de pago a todmsanie de posteriores
transacciones. La incapacidad de pago de uno lamekiédn a los demas
incapaces de pago. La concatenacién de las olbigexide pago que ha
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motivado el dinero como medio de pago se ha ro&ggtancamiento en un
punto se propaga a todos los demas; se hace gehsiradl crédito de pago
desarrolla una solidaridad de las ramas de la podin y da pie a que el
estancamiento parcial se transforme en general.

Pero esta posibilidad general de la crisis exaimménte su condicidon
general: sin circulacion de dinero y sin el dedlrrde su funcion como
medio de pago es también imposible la crisis. $iargo, la posibilidad
estd muy lejos todavia de ser realidad. La producsimple de mercancias
0, mejor dicho, la produccion mercantil precapstalino conoce ninguna
crisis. Las perturbaciones de la economia no geis @conomico-regulares,
sino catastrofes que brotan de causas especialesales o histéricas, esto
es, casuales desde el punto de vista econémic@,qoon ejemplo, malas
cosechas, sequia, epidemias, guerras. Lo que ttBnenmun es que nacen
de un déficit de la produccion, pero en ningun mate® cualquier
superproduccion. Esto es natural si pensamos ques&scialmente una
produccion con miras a las necesidades propias;lajygoduccion y el
consumo estan unidos como medio y fin, y la ciwdla de mercancias
desempefia un papel relativamente pequefio. Puesdacgion capitalista
generaliza, en primer lugar, la produccion de mesi@s, hace que todos los
productos posibles tomen la forma de mercancianyviede—esto es lo
decisivo— la venta de la mercancia en condiciorvigrepara volver a
empezar la reproduccitin

Esta transformacion de los productos en mercamsda que, sin embargo,
ocasiona la dependencia de los productores comasplel mercado y la
gue hace de la irregularidad de la produccion, adaipor la independencia
de las economias particulares (irregularidad existga en principio en la
produccidén mercantil simple), aguella anarquiaaprbduccion capitalista
gue crea la segunda condicion general de las casida generalizacion de
la produccion de mercancias, con la ampliacionodentercados locales y
dispersos hasta convertirlos en un mercado mundial.

! Prescindiendo de los residuos de la antigua poidiigropia, como se mantiene, por
ejemplo, en la economia campesina, la producciopigijuega también un papel en la
sociedad capitalista en los casos en que el prodiecta empresa misma se convierte
de nuevo en un elemento de la reproduccion; pon® el cereal para la siembra, el
carboén para la mina, etc. Con el incremento demabinacion crece el volumen de esta
forma de produccion propia. Es produccion propecigamente porque la mercancia no
esta destinada al mercado, sino que se utiliza @lemento del capital constante en la
misma empresa. Pero @sto coelg distinta de la produccion propia de antiguas
formaciones sociales, encaminada a cubrir las mkEmss, ya que no sirve para el

consumo, sino para la produccion de mercancias.
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La tercera condicién general la produce el chgited con su separacion
entre produccion y consumo. En primer lugar, sepdos productores de su
producto y lo reduce a aquella parte del valor peatb que representa un
equivalente del valor de la fuerza de trabajo. Gi®aen los jornaleros una
clase cuyo consumo no esta en ninguna relacioetdin la produccion
total, sino Unicamente con la parte de la productadal que es igual al
capital empleado en salarios. El producto que clearobreros no es, sin
embargo, de su propiedad. Por eso su producciorsime al fin del
consumo. Por el contrario, su consumo y el voluaereste dependen de la
produccion, sobre la que no tienen ninguna inflilenéhora bien, la
produccion de los capitalistas no persigue lo dob&rde las necesidades,
sino el beneficio. La realizacién y aumento deld§eio es el fin inmanente
de la produccion capitalista. Esto significa que fadtor decisivo del
volumen, reduccion o aumento de la produccion n@lesonsumo y su
crecimiento, sino la realizacion del beneficio.gBeduce para conseguir un
beneficio determinado, para obtener un determirgrddo de explotacion
del capital. De esta forma, la produccién no depatel consumo, sino de la
necesidad de explotacion del capital, y un empeieram de la posibilidad
de explotacion significa una limitacion de la prodon.

Subsiste, incluso en la forma de produccion aelagif, una relacion general
entre produccion y consumo que es comun, como cdmdnatural, a todas
las formas sociales. Pero mientras en la econondan@nada a cubrir las
necesidades el consumo determina la expansion pi@daiccion que, bajo
estas condiciones, encuentra su limite en el aleahzado por la técnica, en
la produccion capitalista, por el contrario, el ®omo esta determinado por
el volumen de la produccién. El cual, a su vezadshitado por la
correspondiente posibilidad de explotacion, pogrado de explotacion del
capital, por la necesidad de que el capital y swmeimento produzcan una
determinada tasa de beneficios. La expansion geolduccion choca aqui
contra una barrerd& puramente social, originada aomnte en esta
determinada estructura social y soOlo propia de. dia cierto que la
posibilidad de crisis brota ya de la posibilidadia@roduccion no regulada,
esto es, de la produccion de mercancias en geRenal, en realidad, brota
unicamente de una produccion no regulada que,sshaentiempo, elimina la
relaciéon directa entre produccidén y consumo, rélacjue caracteriza a otras
formas sociales e interpone entre la produccidncpresumo la condicion de
la explotacion del capital a una tasa determinada.

La expresion "superproduccion de mercancias”, dinegeneral, tan poco
como la expresion "subconsumo”. En sentido estriot@e puede hablar de
subconsumo mas que en sentido fisiologico; la expmeno tiene, en
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cambio, ningun sentido en economia, donde Unicameatiria significar
gue la sociedad consume menos de lo que produce. féees posible
comprender coOmo puede ocurrir tal cosa si se hdupirdo en la proporcién
justa. Como el producto total es igual al capimhstante mas el variable
mas la plusvalia (c + v + pv), tanto v como pv sastimen, los elementos
del capital constante consumido tienen que compsmsautuamente; asi,
pues, la produccién puede ampliarse hasta el iafgin conducir por eso a
la superproducciéon de mercancias; es decir, a guergduzcan mas
mercancias para las que, a este respecto y paracegstepcion, sélo entraria
en consideracion el valor de uso, esto es, a piodi&s bienes de los que se
podrian consumfr

Ademas, hay algo que es evidente: como las @isisu sucesion periodica
son producto de la sociedad capitalista, su caesa tjue estar implicita en
el caracter del capital. Tiene que tratarse depenturbacion que dimana del
caracter especifico de la sociedad. La estrecha @pas las relaciones de
consumo ofrecen a la produccion capitalista es,esnbargo, condicion
general de la crisis, precisamente porque la inydmAd de ampliarla es
una premisa general del estancamiento. Si el coms@npudiera ampliar a
discrecion no seria posible la superproducciono Barel mundo capitalista
la ampliacion del consumo significa reduccion deaka de beneficios. Pues
la ampliacion del consumo de las grandes masasida al aumento de los
salarios. Y esto significa una reduccion de la @esaglusvalia y, por eso,
disminucion de la tasa de beneficios. Por esoesiiamte la acumulacion, la

2 "Es una pura tautologia decir que las crisis s&uymen por falta de un consumo
solvente o de consumidores solventes. El sisterpgatiata no conoce otra forma de
consumo que la del que paga, prescindiendo sieéddorma pauperis la del picaro. El
gue las mercancias sean invendibles no quiere @@t que no Se encontraron
compradores solventes para ellas, esto es, constgni(h no ser que las mercancias se
compren en ultima instancia con motivo del consymualuctivo o individual). Pero si
se le quiere dar a esta tautologia una apariercimrmtlamentacion mas profunda al
decir que la clase obrera recibe una parte den@mgpi@guena de su propio producto y
gue este inconveniente se arreglaria tan pronta gecibiera una parte mayor, solo
hay que considerar que las crisis se preparan sgepgp un periodo en el que el salario
sube generalmente y la clase obrera recibe readnuerat porcion mayor de la parte del
producto anual destinada para el consumo. Esedoetémdria que alejar, en cambio, la
crisis—desde el punto de vista de estos caballdeosano y 'sencillo’ sentido comun
(N—. Por tanto parece que la 'produccion capiksipone condiciones independientes
de la buena o mala voluntad, condiciones que nmipg@aT mas que momentaneamente
aquella prosperidad relativa de la clase obresaeympre como ave precursora de una
crisis. Engels anota, ademas, en la observacKihndtampara cualquier partidario de
la teoria de las crisis de Rodbertus" (Ma&k¢apital, Il, pag. 406).
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demanda de obreros aumenta tanto que tiene lugadisminucion de la
tasa de beneficios —de tal forma que (como limiteeeno) el capital
aumentado no produciria ningln beneficio mayor ejueo acrecentado—,
entonces la acumulaciéon tiene que dejar de reséizgyuesto que no se
alcanzaria su objetivo: el aumento del beneficin.elSte punto interviene
precisamente el presupuesto necesario de la actionylal del aumento del
consumo, e interviene, en contradiccion con el,alale la realizacion del
beneficio. Las condiciones de explotacion del ehpge oponen a la
ampliacion del consumo y, como son las decisiwasphtradiccion aumenta
hasta desembocar en la crisis. Pero, por eso ameeige, la estrecha base
del consumo es uUnicamente una condiciOn generdh aeisis que no se
explica por la expresion "subconsumo”. La cual ieapmenos todavia el
caracter periddico de la crisis, puesto que unaogherdad no puede
explicarse en general por un fenOmeno continuo, AEES, No existe
ninguna contradiccion con el pasaje anteriormeitael@ cuando Marx dice:
"Toda la masa de mercancias, el producto t@mtptla parte que sustituye
al capital constante y al variable como la queasgnta la plusvalia, tiene
qgue ser vendida. Si no ocurre esto, 0 sucede sofmage, o Unicamente a
precios que estan por debajo de los precios daipeath, no se puede negar
gue el obrero es explotado, pero su explotaciosenoealiza como tal en
favor del capitalista, no puede estar unida comuma realizacion total o
parcial de la plusvalia arrebatada ni con la pardatal o parcial de su
capital. Las condiciones de la explotacion dirgctas de su realizacion no
son idénticas. No soOlo se deshacen local y temperdk, sino también
|6gicamente. Las unas solo estan limitadas poudaizh productiva de la
sociedad, las otras por la proporcionalidad dediagtintas ramas de la
produccién y por la fuerza de consumo de la sodieBaro esta ultima no
estd determinada ni por la fuerza productiva alsahi por la fuerza de
consumo absoluta, sino por la fuerza de consume dalbbase de relaciones
antagonicas de distribucién, las cuales quedarcidal por el consumo de
la gran masa de la sociedad a un minimo, variabieamente dentro de
unos limites mas o menos estrechos. Esta limitabkamas, por el instinto de
acumulacioén, el instinto del aumento del capitatley la produccion de
plusvalia a una escala mas amplia. Esto es unaddeya produccion
capitalista, que viene dada por las continuas vevahes en los métodos de
produccién, por la continua devaluacion del capgaistente que las
acompafa, por la lucha de competencia general ylgorecesidad de
mejorar la produccion y ampliar su escala, simplameomo medio de
conservacion y en evitacion de la ruina. Por esaneicado tiene que
ampliarse constantemente, de forma que sus re&giplas condiciones que
9



las regulan toman cada vez mas la forma de unadiyal independiente de
los fabricantes y cada vez son mas incontrolalhl@sontradiccion interna
procura igualarse mediante la expansion del camxigor® de la produccion.
Pero cuanto mas se desarrolla la fuerza produdtivéo mas entra en
colision con la estrecha base sobre la que setasidas relaciones de
consumo. En circunstancias contradictorias no mguma contradiccion que
un exceso de capital vaya unido a un exceso cteca poblacion; pues
aunque, unidos ambos factores, aumentaria la masda dplusvalia

producida, también aumenta con ello la contradicedtre las condiciones
en las que se produce esta plusvalia, y las camdisien las que se realiza"

La crisis periddica es propia del capitalismo,pgy tanto, no se puede
derivar méas que de particularidades capitalistpecales.

La crisis es, en general, una perturbacion dartéalacion. Se manifiesta
como una imposibilidad de vender las mercanciasiocomposibilidad de
realizar el valor de las mercancias (o su preciprdduccion) en dinero. Por
eso no se puede explicar nada mas que por lascoomes especificamente
capitalistas de la circulacion de mercancias, yowolas condiciones de la
simple circulacién mercantil. Ahora bien, lo esfieaimente capitalista en la
circulacion de mercancias es que éstas se hangmiodtcomo producto del
capital, como capital mercantil y tienen que reale como tales. Por eso,
esta realizacion lleva implicitas condiciones qne@amente corresponden al
capital en cuanto tal y que son precisamente sudicdones de explotacion.

El analisis de estas condiciones de explotadamo desde el punto de
vista del capital individual como —lo mas imporeigui— desde el punto
de vista del capital social, lo ha hecho ya Mareksegundo volumen de El
capital, realizando con ello un intento que, sauesnay, jamas se habia
emprendido en la economia politica. Cuando Manxfical el Tableau
éccnomiquede Quesnay como la idea mas genial de que se habfo
deudora hasta entonces la Economia Politica, suigpamalisis del proceso
social de produccidén es seguramente la realizaciaa genial de la idea
genial; asi como, desde el punto de vista de @nrpmra econdmica, por asi
decirlo, los analisis tan ignorados del volumenusel® son los mas
brillantes de la admirable obra. Pero, sobre todo, es posible un

® Marx,El capital, lll, pags. 225y sigs.

* "Pero sélo se trata de seguir el desarrollo itete la crisis potencial —la crisis real
sblo puede representarse por el movimiento realadproduccion, competencia y
crédito capitalistas--, en tanto proceda de lagrdehaciones formales del capital,
determinaciones que le son propias como capitaleyrgp estan incluidas en su simple

existencia como mercancia y dinero” (Margprias sobre la plusvaljdl, 2, pag. 286).
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reconocimiento de las causas de las crisis mas cgaado se tienen
presentes los resultados del analisis marxista. (...)

LAS CAUSAS DE LA CRISIS

Si se considera la complicacion de las relaciateeproporcionalidad que
tienen que cumplirse en un sistema de producci@rapérquico que sea,
surge la pregunta inevitable de quién cuida del temmiento de esas
relaciones. Es evidente que esta funcion la tieme cumplir la ley de
precios, puesto que éstos son, en definitiva, les rggulan la produccion
capitalista; las variaciones de precios son dexsspara la ampliacion o la
limitacion de la produccion, la iniciacion de unaema produccién, etc.
También resulta de ahi la necesidad de una leyivd@el valor como unico
regulador posible de la economia capitalista. Laupgacion de estas
proporciones tiene que explicarse, pues, por lugercion en la regulacion
especifica de esta produccion, esto es, por ungurpacion en las
formaciones de precios, de tal forma que los psega&ono dejan reconocer
correctamente las necesidades de la producciéono@sta perturbacion es
periddica, también tiene que demostrarse que lanpacion en la ley del
precio se manifiesta periédicamente.

Lo que les interesa a los capitalistas no esvel absoluto del precio de su
producto, sino la relacion del precio de mercado eb coste; en otras
palabras: el nivel del beneficio. De este nivelat&® en qué ramas de la
produccion invierten su capital. Si el beneficisrdinuye considerablemente
se abandonan entonces por completo las reinvessi@ubre todo, en los
casos en gue se trate de inversion ampliada déacdip, puesto que el
capital asi invertido esta fijado para largo tienypel precio del capital fijo
es decisivo para el calculo de la tasa de bensficio

Ya sabemos que la composicion organica del dap#da. Por causas
técnicas crece la parte de capital constante masiske que la del variable.
Ademas, la parte de capital fijo crece con mayprdez que la circulante.
Pero la disminucion relativa de la parte de cap#aliable tiene como
consecuencia una reduccion de la tasa de beneficeosrisis significa
escasez de venta. Y ésta presupone en la sociegailista: cese de
reinversion de capital; éste supone, a su vez,coddlu de !a tasa de
beneficios; esta reduccion de la tasa de beneficeyse determinada por el
cambio de la composicion organica del capital qaetdmnido lugar en la
reinversion del capital. La crisis no tiene otign#icacion mas que la de ser
el momento en que se verifica la reducciéon deda tke beneficios. Pero a la
crisis le antecede el periodo de prosperidad, equel los precios y los
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beneficios son altos. ¢ Como tiene lugar este démwtel mundo capitalista,
el transito de la felicidad de una actividad febahte intensa, de elevados
beneficios y de la acumulacibn aumentada a la pesmson del
estancamiento, de los beneficios desaparecidod gagtal congelado en
masa?

Todo ciclo industrial empieza con una expansiénadproduccion, cuyas
causas varian segun los momentos histéricos coscest particular, pero
gue se atribuyen, en general, a la apertura deosugercados, nacimiento
de nuevas ramas de la produccion, introducciorédeida nueva, demanda
creciente a causa del aumento de poblacion. Nateurss demanda
aumentada que, en primer lugar, motiva un alzaodeptecios y de los
beneficios en ramas de la produccidon particular. d@msecuencia, la
produccion se extiende en estas esferas, y su @modu acrecentada
representa un incremento de la demanda en losrega@jae suministran los
medios de produccion para estas ramas. Tiene éuggrandes proporciones
nueva inversion de capital fijjo y sustitucion ds iastalaciones antiguas y
técnicamente superadas. El proceso se generadida,rama industrial crea
con su expansion una demanda para las otras,dawe® de la produccion
se alimentan mutuamente, la industria se convartel mejor cliente de la
industria.

Asi, empieza el ciclo con la renovacion y el oreento del capital fijo, que
constituyen la base principal de la prosperidagiante, durante la cual las
ampliaciones contindan y, al mismo tiempo, se pceda mayor tension de
todas las fuerzas productivas existentes. "Porigomlste, en la misma
medida en que con el desarrollo de la forma deym@dn capitalista se
desarrolla el volumen de valor y la duracion dglited fijo empleado se
desarrolla también la vida de la industria y debited industrial en cada
inversion particular en una de muchos afos, de pagztermino medio.
Mientras, por un lado, el desarrollo del capitg famplia esta vida, la
acorta, por otro, la continua revolucién de los imedle produccion, la cual
también aumenta continuamente con el desarrolla ét@ma de produccion
capitalista. Por eso, también crece en ella el carde los medios de
produccion y la necesidad de su continua sustiuaiéconsecuencia del
desgaste moral, mucho antes de que se hayan adisiadmente. Se puede
admitir que para las ramas decisivas de la gramsind este ciclo de vida es
ahora, por término medio, de diez afios. Sin embargomos importa aqui el
nimero determinado. Resulta lo siguiente: con estde de ciclos de
votaciones interdependientes, que abarcan varms\agn los que el capital
esta inmovilizado por su parte fija, resulta unaebeaterial de las crisis
periddicas, en las que el negocio experimenta @esiosucesivos de
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distension, actividad normal, caida vertical y isrisCiertamente, los
periodos en que se invierte capital son muy diteeety dispersos. No
obstante, la crisis constituye siempre el puntopddida para una gran
reinversion. Por tanto —considerando toda la secied representa
también mas 0 menos una nueva base material pgréxéno ciclo®.

(...

La modificacion de la composicion organica dgbitzd, que provoca, en
ltima instancia, la reduccion de la tasa de bemefi serd mayor donde sea
mas grande el empleo de la maquinaria y del cafyjivalprescindiendo de
las revoluciones técnicas y considerando, por dmtpy unicamente el
promedio de los continuos cambios técnicos. Puastoumayor sea la masa
empleada de maquinaria, adelantos cientificos, mt@yor y mas frecuente
sera la posibilidad de una instalacion racionaluda técnica mejorada, de
formas de procedimiento mas cientificas. Tanto images actuaran aqui las
tendencias hacia una mas elevada composicion cegdel capital. Pero la
composicion organica mas elevada del capital nm&s que la expresion
economica de la productividad aumentada. Y éstafi&ig menor precio por
la misma cantidad de mercancias. Por eso, losatepitrecientemente
invertidos trabajan al principio con beneficio extrdinario. De ahi que el
capital afluya a estas inversiones. Aqui se mastdieya un factor de
perturbacion. Cuanto mayor sea el beneficio obterad estas nuevas
inversiones, tanto mas capital afluira a estososest Una correccion no
puede producirse hasta que los nuevos productestds sectores lleguen al
mercado y su excesiva oferta provoque la baja dstim Entretanto, la
demanda de estos sectores habra hecho aumentanagteel precio de los
productos de otros sectores, provocando en ellasafinencia de capital,
aungue en proporciones menores, puesto que es nwnteneficio
extraordinario a causa de que las mejoras téctaabién son menores.
Esto, a su vez, origina que, como el incrementoagétal no ha seguido en
la misma proporcién, el alza de precios sea adativamente mas fuerte. En
los primeros sectores de la produccion el benefextraordinario es
Importante, en los segundos es menor; poco a poea sgualando con la
disminucion del beneficio extraordinario, debidiané@s afluencia de capital a
los primeros, y con el alza de precios, debidaaafluencia relativamente
inferior a los segundos.

Con el desarrollo de la produccion capitalisecerel volumen del capital
fijo, y de la mano de este crecimiento se produna diferenciacion
creciente de las distintas industrias por lo queedere al volumen del

> Marx, El capital, Il, pag. 164
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capital fijo empleado. No obstante, cuanto mayaredevolumen del capital

fijo mas largo sera el tiempo necesario para araavas inversiones; por eso
también sera tanto mayor la diferencia del tiempradte el que se puede
ampliar la produccién en algunas ramas de la indudPero cuanto mas
largo sea el tiempo para la reinversion, tanto diésil sera la adecuacion a
las necesidades del consumo; tanto mas tiempo peo®a la oferta detras
de la demanda, tanto mas subiran los precios ¢ taas general se hara el
Impulso acumulativo en esas industrias.

Cuanto mayor sea la masa del capital fijo, tantyor sera el tiempo
necesario para que se realicen los nuevos cambpzay que aumente la
capacidad de rendimiento. Hasta este momento feagfermanecera detras
de la demanda. El aumento del niumero de los attowh, la explotacion de
nuevas minas de carbon, el tendido de nuevos ferilas, exige mas
tiempo que el incremento de los productos textilede la fabricacion de
papel. Por consiguiente, mientras que con el awmdatla composicion
organica aumentan las causas que a largo plazentigne producir una
reduccion de la tasa de beneficios, tiene lugaecipamente en estos
sectores, un alza de precios mas fuerte que es m@naas de la produccion
durante la buena coyuntura, a consecuencia datacwnes sufridas en las
relaciones de competencia, del desplazamiento id¢aleion entre la oferta y
la demanda, ya que la oferta crece mas despaciolagukemanda. El
beneficio no solo disminuye, sino que el cambidadeomposicién organica
va acompanado, en primer lugar, de precios y baosfen alza; los precios
tendran generalmente la tendencia al aumento tame cuanto mas
desarrollada esté la composicion organica. El ahpfluye a los sectores
gue tienen el beneficio mas elevado. Por eso s@alésa estos sectores,
sobre todo, el capital destinado a la acumulagiéesta desviacion durara
hasta que se hayan realizado las nuevas inversipress haga sentir la
competencia mas fuerte de las nuevas empresase Exies, la tendencia a
la inversion y acumulacion excesivas del capitall@n sectores con la
composicion organica mas elevada, en relacion @smé composicion mas
baja. Una desproporcion que aparece cuando louigiaxide los primeros
sectores llegan al mercado. La venta de estos giaglunuevos esta
obstruida, porque la produccion en los sectoresodgposicion mas baja no
se incrementd en la misma forma, con igual rapisiem, mas de prisa y, por
tanto, con menor intensidad. Esto explica el hedboque las crisis se
manifiesten con mayor fuerza en las ramas de ldus®On técnicamente
mas desarrolladas, esto es, en los primeros peariadpecialmente en la
industria textil (del algoddn), y sélo luego en iladustrias pesadas. La crisis
es, por lo general, mas fuerte alli donde la rotadel capital dura mas
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tiempo y las mejoras e innovaciones técnicas sos gnandes, lo cual
sucede, generalmente, cuando la composicion o@ésimas elevada.

La crisis misma produce, por de pronto, una reidunc de precios y
beneficios por debajo del nivel normal, es dear, gebajo de los precios de
produccion y del beneficio medio. La produccioncsatrae, las empresas
mas débiles se hunden y, finalmente, s6lo contimimaservicio aquellas que
consiguen también el beneficio medio con precigeshaEste beneficio
medio tiene ahora, no obstante, otro nivel. Ya moresponde a la
composicion organica en el punto de partida ddbdiedustrial, sino a la
nueva composicion organica del capital, mas elevada

EL CREDITO EN EL DESARROLLO DEL CICLO

Las variaciones en el nivel del tipo de interise son ocasionadas, en
primer lugar, por los cambios de las relacioneprd@orcionalidad durante
el transcurso de la coyuntura, influyen, por suegyaitel modo mas fuerte
sobre la actividad de constitucion de empresasiestab especulacion de
mercancias y de valores y, con ello, sobre el tdados negocios bursétiles.
Al principio de la prosperidad el tipo de interésbajo, y ello, en igualdad
de condiciones, motiva una cotizacién elevada algital ficticio. En aquella
parte del capital ficticio que produce un rendirtoefijo y seguro (esto es,
por ejemplo, en los titulos de deuda del Estadorgaraciones publicas, en
algunas cédulas hipotecarias, etcétera), la codizamimenta directamente a
consecuencia de la reduccion del tipo de interés.|dS acciones la
disminucion del dividendo y la mayor inseguridadl dendimiento
contrarrestan el alza de la cotizacién determinamiala baja del tipo de
interés. La prosperidad anula esta contratendetasacotizaciones de las
acciones suben, aunque el tipo de interés sea pentamente bajo, porque
su rendimiento y su seguridad aumentan. Al misnaampio crece la
especulacion, que anhela descontar para si lasacmines crecientes. Asi,
aumenta la demanda de acciones y la cotizaciowea@etubir. La expansion
de la produccién significa también una mayor agtdi de fundacion: se
fundan nuevas sociedades por acciones y las etdstencrementan su
capital. La actividad emisora de los Bancos se ankthelevado curso de las
acciones y el tipo bajo de interés ocasionan gsagdeancias de emision.
La Bolsa se hace rapidamente con las nuevas asgydas vende facilmente
al publico, es decir, a los capitalistas que dispotte capital de préstamo. Es
el periodo en que la actividad fundadora es masaa y las ganancias de
los Bancos, por la actividad emisora, son mayoitdiquido monetario
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favorece la especulacion, que depende en sus apeFaade la utilizacion
del crédito. Como el interés es bajo, la espeaitag@uede aprovechar
también pequefas oscilaciones en las cotizacicnes) las que reinan en el
primer periodo de la prosperidad. La actividad atirses animada, las
transacciones son importantes dadas las oscilacrerasivamente pequefas,
pero que, finalmente, se suman todas en un inctenuel nivel de la
cotizacién. Este nivel aumentado, por un ladopal cesulta del aumento de
la masa de los efectos y del alza de los cambiad, igcremento de las
transacciones, por otro, significan una mayoraadion del crédito para la
nivelacion de los saldos, que requeriran cantidatkessgrandes, y tanto mas
cuanto que en estos periodos la especulacionaakajrera a la especulacion
a la baja; las compras sobrepasan a las ventasajménte, se aumenta el
saldo que hay que nivelar. A la demanda aumentadaédlito, que la Bolsa
ejerce, no se opone aqui ninguna oferta aumen#dglia,distinto a lo que
sucede con los capitalistas productivos, cuya ddmareciente se satisface
en un principio con una expansion del crédito decutacion. Por
consiguiente, la demanda aumentada actua directarmpervocando el alza
del tipo de interés. (...)

Existe un desarrollo inmenso entre las funciatedsdinero como medio de
circulacion y de pago y la funcién como capitapdéstamo.

El dinero, en su manifestacion aurea, es el priamor ardiente del
capitalismo. La teoria mercantilista es su brewiae amor. Es una pasion
fuerte y grande, transfigurada por todo el resmar®l romanticismo. Por
la posesidon ansiada de la amada ejecuta todadgaseroicidades, descubre
nuevos continentes, lleva a cabo continuamente asuguerras, instala el
nuevo Estado y, por devaneos romanticos, destraydalse de todo
romanticismo, la Edad Media. Con el paso del tieng® hace viejo y
razona. La teoria clasica le ensefia a menospiaciguariencia romantica y
a fundar un hogar propio, la fabrica capitalistagdr serio. Mira con horror
las locuras de su juventud, que le hacian despricifelicidad hogarefia.
Ricardo le ensefia los perjuicios de su cosliesan con el oro. Con él se
gueja de la improductividad deigh price of bullion Las cartas de desaire a
la amada las escribe ahora en papel, billetes dedBgaletras de cambio. De
todas formas, procura mantener para si ciertoscliesey la escuela
Currency exige del humilde papel que se rija segun lasuotstes de su
brillante antecesor. Y cada vez son mas refinaamadcesidades del que se
ha hecho viejo. Ha disfrutado su juventud, ya ngusta la pasion costosa e
intensa; le sube a la cara un sonrojo misticonsetdae la fe hace feliz. John
Law anuncia el nuevo Evangelio: ®lobdesprecia la carne y busca refugio
en el espiritu; vuelve a experimentar las feliceladupremas; pero, de
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pronto, el que tanto tiempo habia vivido sobriaraesd siente estremecido
por un antiguo prurito; la confianza en la satisidée mediante la fe ha
desaparecido subitamente; ansioso reclama la aedesi podra mantener
su fuerza. El crédito quiebra, y el abandonadowauelesesperado a su
primer amor: al oro. Estremecido por la fiebre aeriisis, ningun sacrificio
por conseguir la amada es demasiado grande. Cyarsiocreia liberado de
su dominio sufre el desengafio mas terrible y remmnestremecido por el
panico, su dependencia. No obstante, son crisisla@lales. Poco a poco va
comprendiendo el caracter de la Temidisima, daiéargp se puede separar.
Naturalmente, abandona el esfuerzo inatil de relaung mas celoso que
nunca, intenta retenerla y, sobre todo, impedpeligrosa inclinacion a los
viajes por el extranjero. Pero cada vez se hacantéso su dominio, ahora
se deja atar cada vez menos por las cadenas aureas.

La amada, antes tan exigente, se conforma ahonailde, con el papel de
permanecer en reserva para que el Incorregibleefsgie en ella a cada
nueva decepcion. Aungue crecen sus exigenciagges\as niega por
completo, este estado de cosas no dura mucho yegeva la antigua
situacion. El oro ha perdido definitivamente laes@amia absoluta...

CAPITAL MONETARIO Y CAPITAL PRODUCTIVO DURANTE LA
DEPRESION

Si consideramos los procesos de acumulacion desga la crisis, se
observa, por de pronto, el siguiente periodo deotemcion a escala
restringida. La produccion social experimenta unatacion. No importa
gue, a causa de la "solidaridad de las ramas geothuccion”, rompiera la
superproduccion en este o aquel sector. La supmhkrpcon en los sectores-
clave significa superproduccion general. Por tantotiene lugar ninguna
acumulacién productiva, ninguna nueva transformmacaumentada de
beneficio en capital, ninguna utilizacion aumentada medios de
produccion. Por ende, la acumulacion productivddsaparecido. Pero ¢ qué
pasa con la acumulacion individual y con la deslestores individuales de la
industria? Aunque a escala mas restringida, la ymadn prosigue. Es
igualmente seguro que se obtiene beneficio en géanero de empresas,
sobre todo en las mas rentables técnicamente del®@rdos sectores
individuales, y luego en los que producen alimentmBspensables cuyo
consumo no puede reducirse demasiado. Se puedallacwma parte de
este beneficio. Ahora ha descendido la tasa defibmrsey su reduccion
puede acarrear, ademas, la de la tasa de acummulatambién ha
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descendido la masa de beneficios y esta circunatdiaminuye igualmente
la posibilidad de acumulacion. Si, ademas, unaepdetla clase capitalista
obtiene beneficios, la otra parte sufre pérdidas, tienen que cubrirse con
capital adicional si no se quiere ir a la bancarr®ero durante la depresiéon
no se amplia la verdadera produccion. Si, por gomente, tiene lugar
acumulacién, no puede tratarse Unicamente de aegianl en forma de
dinero. ¢ De donde les afluye el dinero a los cligida acumuladores?

(...)

La pura acumulacién monetaria a escala sociasnoosible en el supuesto
de una produccion disminuida o constante. Solampuoegle tener lugar
acumulacion individual, lo cual no significa masegel hecho de que la
acumulacién de uno es Unicamente la distribucioriaga del capital
monetario de los otros, un cambio que, por su padgee que conducir a
nuevas perturbaciones de la reproduccion. No candda si consideramos
incluso la clase de los productores de oro; aquimey posible la
acumulacion directa de dinero. Pero esta acumulationetaria encuentra
sus limites directamente en la magnitud del belwefcumulado, que se
obtiene en esta rama de la produccion. La ventasietras industrias se
reduce, al mismo tiempo, en el importe de esterdiaeumulado, puesto que
el dinero se acumula y se retiene en forma dedegatemas, figure como
quiera este factor cuantitativamente carece de rt@pcia para significar
una acumulacion general.

El crédito no introduce ningin cambio en estdscrenes (...). Por
consiguiente, no es verdad que el capital congedaditempo de depresion
se compone de capital monetario acumulado en fdexdinero o de credito.
Es capital monetario liberado mediante la limitacae la produccion, el
cual ha servido antes para la realizacion de |asagppnes y se ha hecho
superfluo con la reduccion de la produccion. Sugetation corresponde a
la congelacion del capital de produccién. Las faggroductivas solo se han
explotado parcialmente debido a la limitacion deodaduccion. El capital
constante reproducido esta almacenado y no eneueimigun empleo en la
produccion. El capital monetario y las posibilidadge la organizacion
crediticia existente se han hecho demasiado grarmdpsoporcion a la venta
limitada. Descansa ocioso en los Bancos y esperatiBmacion, cuyo
supuesto es la expansion de la produccion.

Ademas, es también una idea curiosa que lostsdde las crisis sefialen
precisamente la congelacion del capital monetamoacel acicate mas fuerte
para el aumento de la reproducciéon. Como si la lipac@dn de la
maquinaria con su peligro de desgaste moral y mftela menor
explotacion del capital fijo en general, que noossignifica carencia de
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ganancias, sino pérdida continua, no fuera un &cimacho mas fuerte para
la expansion de la produccion que el escaso inteiésapital monetario. No
se trata de que el motivo de la acumulacién seeredudespués de la crisis
bajo la influencia de la liquidez monetaria, sirogdie si la ampliacion de la
reproduccion es posible o no objetivamente. Lo mbrnes que,
inmediatamente después de la crisis, exista unmalignadez monetaria y, a
pesar de todo, pueden pasar afos hasta que seganpon completo la
prosperidad

Es muy divertido ver cdbmo cambian las opinioneslak comentaristas
economicos de la prensa burguesa con los respecteodomenos de
coyuntura. La ultima crisis la atribuyen los peitdd alemanes casi
exclusivamente al encarecimiento del dinero ofalta de capital monetario.
Ahora, cuando a pesar de la continua liquidez nasigeinternacional dura
todavia la depresion, se empieza a descubrir pgoz@ que la prosperidad
no depende Unicamente de la situacién del mercanhetarid.

Las opiniones erréneas sobre las causas deulddiggmonetaria durante la
depresion y su importancia para su vencimientabasty en ultima instancia,
en que, ademas de las determinaciones formale$mitas, se pasa por alto
la determinacion material de la produccion sodell,como la describe el
analisis de Marx en el segundo volumenEdeapital. Solamente se opera
con conceptos econémicos, capital, beneficio, atacrn, etc., y se cree
poseer la solucion del problema cuando se hangasto las relaciones
cuantitativas que regulan la reproducciéon simpla reproduccion ampliada
o0 aquellas de las cuales surgen los desequilibBespasa por alto que a
estas relaciones cuantitativas corresponden camgisicualitativas, que no
s6lo se enfrentan sumas de valor que son mutuaroeniteensurables, sino

® Este fue el caso, por ejemplo, en el periodo gess@n después de 1890. Todo el afio
1893 fue un afo con una oferta de dinero extraardimente abundante y con un
interés bajo. A finales de febrero de 1894 el destmibancario de Londres ascendia al
2 por 100 y el descuento privado al 1 por 100 aiawed de marzo. A mediados de
enero de 1895 el descuento privado de Londrese2i@ sy del 7 al 8 por 100. Pero, a
pesar de la liguidez monetaria anormalmente fuert@y duradera, no se impuso la
prosperidad hasta la segunda mitad del afo 1895.

" En general, empieza a reinar la mala costumbigdaale la despreocupacion de la
observacion teorica de deducir consecuencias desedla algunas observaciones de
pocos afos, y de elevar a "leyes" generales |lad&fenos de una fase parcial de un
ciclo industrial o, en el mejor de los casos, decisfo determinado, particularmente
caracteristico. Otros rechazan todo conocimient@ige y se consuelan con la filosofia
practica dequi vivra, verra Reducen conscientemente el conocimiento delnsaste

econdmico a charlas de comadres.
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también valores de uso de determinada especietigoen que cumplir
determinadas propiedades en la produccién y ermomsumo; que en el
analisis del proceso de reproduccion no solo sertain partes de capital en
general (de tal forma que el capital industriapoede "igualar” un exceso o
un defecto con una parte correspondiente de captaktario), ni tampoco
Uunicamente capital fijo o capital circulante, sigoe se trata, al mismo
tiempo, de maquinas, materias primas, fuerza t@jvale una especie muy
determinada (técnicamente determinada), que tiem@m existir como
valores de uso de esta clase especifica para peitarbaciones.

Realmente, en la crisis encontramos, de un leajutal industrial inactivo,
edificios, maquinas, etc., y, de otro, capital ntarie congelado. La misma
causa que congela el capital industrial congeldigmel capital monetario.
El dinero no entra en circulacion, no actia conmtabmonetario porque el
capital industrial tampoco actia; el dinero est&odepado porque la
industria también lo est&a Pronixno paraliza la produccién porque le falte
capital (capital monetario), ni tampoco la empipreque disponga de €l en
exceso; mas bien existe dinero en exceso porquéaseeducido la
produccién. La "falta” de capital monetario no e&sngue un sintoma del
estancamiento del proceso de circulacion, debidnaasuperproduccion ya
existente,

El crédito, en primer lugar, sustituye al dinemmo medio de circulaciéon
y, en segundo, facilita la transferencia de dinBeyp tedricamente se puede
prescindir de aquél subordinando la necesaria dahta una circulacion
puramente metalica.

La explicacion de los fenOmenos de coyunturalg®icambios del tipo de
interés en vez de, por el contrario, explicar leadimenos del mercado
monetario por la coyuntura de la produccion es actdud propia de casi
todos los teéricos modernos de las ctidiss razones de esto son faciles de
encontrar. Los fendmenos del mercado monetariobsam manifiestos, se
comentan diariamente en los periddicos y actUanndaodo decisivo en la
marcha de la Bolsa y de la especulacion. Ademasfeda de capital de
préstamo se manifiesta siempre como una magnitiedndi@ada y tiene que
ser asi, pues de otro modo seria inexplicable dantemanda y la oferta
pueden determinar el interés. Se pasa por altolagogerta del capital de
préstamo depende del estado de la producciéon, @s gemero, de su

® Y no desde hoy. "La superficialidad de la econoptltica se muestra, entre otras
cosas, en que hace de la expansion y la contradeiéerédito la causa de los periodos
alternativos del ciclo industrial, cuando no sorsmae un mero sintonia" (Mark|
capital, I, pag. 698).
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volumen, y, segundo, de la proporcionalidad dedasas de la produccion,
la cual actia de un modo decisivo sobre el tiemporatacion de las
mercancias y con ello sobre la velocidad de rotadigl dinero de crédito.
También se omite en general la diferencia funciosaire crédito de
circulacion y crédito de capital (bancario). Y tanhas cuanto que esta
diferencia parece borrada por la emision de bslete Banco, y, con el
desarrollo de la Banca, todo crédito se presenmtearédito bancario. Pero,
si se omite esta diferencia, entonces el desard#ldos fendmenos del
mercado monetario se presenta bajo una luz muyedii la relacion de
dependencia parece consistir ahora Uunicamente ernagaxpansion de la
produccion requiere mas capital. El capital setilea de un modo mas o
menos oscuro con capital monetario. La produccéamaplia, la demanda
de capital monetario crece, el tipo de interés stelmente, surge una
escasez de capital monetario, el elevado tipo ®@eéisn hace desaparecer la
ganancia de la produccion, cesan las nuevas iov&sly empieza la crisis.
Entonces se acumula capital monetario durante paed®n en vez de
transformarlo en capital de inversion —absurda ,idgaesto que las
maquinas, diques, ferrocarriles, etc., no se hdeemro—. El tipo de interés
desciende, los capitalistas monetarios no se ctameaon el bajo interés y
vuelven a invertir el dinero en la produccion: haeo a empezar la
prosperidad.

Prescindiendo de la barbara confusion que sievbate a esta idea de los
economistas, quienes, porque llaman capital alrdjnlas maquinas y la
fuerza de trabajo, hacen que un capital, el dinese, transforme
inmediatamente en el otro, maquinaria, fuerza aleajo, etc., o, como ellos
dicen también, el capital de circulacion en capit# inversion;
prescindiendo de esta confusion, repetirnos, est@ga "teoria” no tiene en
cuenta que sus afirmaciones son aritméticamentespdisparates. Las
variaciones del tipo de interés en los paises aat#s desarrollados son
variaciones de a lo sumo el 5 por 100, si tomamosioc base las
oscilaciones de los tipos de descuento oficialé2 @t 7 por 100, sin contar
con que, a nuestro juicio, el volumen de estaslazsones es elevado a
limites supriores a la medida racional econdmiaalgpdegislacion bancaria
restrictiva 0 por la falta de una politica de desta. Los capitalistas
productivos toman el capital monetario para ampdigsroduccion; es decir,
el valor prestado, transformado en capital proslactse explota, produce
beneficios, Su nivel dependeaeteris paribus de los precios. Pero las
oscilaciones de los precios de las mercancias wueaperiodo de coyuntura
son una cosa muy distinta a las oscilaciones dpbr5100. Una simple
ojeada sobre una tabla de precios dice que no @ raras las del 50 y el
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100 por 100. Puede que los beneficios ho aumemida misma proporcion
en que crecen los precios de coste. Pero, en taslm, tos aumentos del
beneficio de los industriales durante la prosperigda alta coyuntura son
incomparablemente mayores del 5 por 100. Si losefimos de los
industriales no descendieran por otras razonesiparde interés del 7 por
100 no paralizaria realmente la acumulacion. Si, ggemplo, el sindicato
carbonero de Westfalia-Renania pudiera vender @qeele alta coyuntura
toda su extraccion, no dudaria un momento en paganterés del 10 por
100 por el capital recibido en préstamo, que nmé&s que una parte de su
capital, ya que también para esta parte obtendmangias de empresario
por encima del interds

La idea curiosa de que el interés se traga popoca la ganancia de
empresario corrobora todavia con el desconciersolato que reina sobre
categorias tales como beneficio, ganancia de eammeshonorarios de
administracion, interés, dividendo, etc. Con lalifeacion de la sociedad
por acciones ha aumentado aun mas este absurdalividendo es
considerado como interés, pero como un interéaf@nente variable frente
al interés del préstamo, que es fijjo en todo momedm diferencia entre
capital de préstamo y capital productivo ya noaesxistente entre el capital
gue es productor de intereses y el que lo es defibiers. Solo que el capital
"liquido” produce siempre un interés determinaddogldo momento, que se
anota diariamente en la Bolsa, mientras que eltadaffijo" produce un
interés que no se sabe explicar si no es comoatidinl La diversidad en la
certeza del rendimiento es atribuida todavia aiMarsidad existente entre
capital "liquida", es decir, el capital monetagieel "fijo", es decir, el capital
industrial. Si se confunden asi todas las difeemcualitativas, entonces no

®He aqui un ejemplo de que un interés elevado mbupsopor si solo ninguna crisis: en
el aio 1864 la balanza de pagos de Inglaterra &a/gp Debido a la guerra civil
americana se estanco la importacion de algodogaBio, aumentd la importacion de
algodon de India Oriental y de Egipto, y se amf@iémportacion de estos paises: la de
la India Oriental pasé de 15 millones de librass8 52 millones (1864); la de Egipto
de 10 millones de libras a casi 20 millones. Eld&@eaelevd su descuento para impedir la
salida de metal. Durante el afio 1864 el descuestitbadel 6 al 9 por 100. A pesar de
todo, la crisis se limito exclusivamente al mercadonetario. En el mercado de
mercancias se registrd0 Unicamente un alza insignife, y, "a pesar de un nivel de
descuento que en tiempos anteriores solamente lisab@pen situaciones de apuro
monetario extremo, la industria y el comercio non hexperimentado ninguna
conmocién de importancia”. “A pesar de la escasetinua de algodon el comercio
inglés no se sintid agobiado en modo alguno duresteetiempo” (Tugan-Baranowsky,
Studien zur Theorie und Geschichte der Handelskiis&ngland pag. 139).
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constituye ningun milagro que, en cuanto a lasreiifeias cuantitativas,
surjan las ideas mas peregrinas y se crea habeyntemdo en las
oscilaciones del tipo de interés una explicacidtisfeatoria para poder
aclarar el mecanismo de la marcha alternativa deyantura. (...)

EL PROLETARIADO Y EL IMPERIALISMO

La politica economica del proletariado esta emtrenliccion fundamental
con la de los capitalistas, y toda actitud en aatk de las cuestiones esta
caracterizada por este antagonismo. La lucha aledjiv asalariado contra el
capital es, en primer lugar, una lucha por la padenuevo valor del
producto anual creado por la clase obrera (inocbugper los empleados y
directores de producciéon productivos). Esta luahgresenta directamente
como lucha por el contrato de trabajo y se contieddas luchas por la
politica econdémica del Estado. En la politica camaérel interés de los
trabajadores exige, ante todo, la expansion detader interior. Cuanto
mayor sea el salario, tanto mayor sera la partaukalo valor que constituye
directamente demanda de mercancia de articulosodsumo. Pero la
expansion de las industrias de articulos de consd®mdas industrias de
manufacturas en general, supone una ampliacioroglesdctores con una
composicion organica mas baja, o sea, las indastoa gran capacidad de
trabajo. Esta circunstancia motiva el rapido cremmo de la demanda de
trabajo y con ello una posicion mas favorable de tlabajadores en el
mercado de trabajo, un fortalecimiento de la ommion sindical y un
aumento de las perspectivas de victoria en lasasukxhas de salarios. El
interés de los empresarios es lo contrario. La iaeiph del mercado
interior, debida al aumento de salarios, signifiega ellos una reduccion de
la tasa de beneficios, con la perspectiva de nueshaccion, que, a su vez,
provoca un retraso de la acumulacion; al mismo pg@nsu capital es em-
pujado a las industrias manufactureras, en lagagoempetencia es mayor y
la capacidad de cartelizacion menor. Su interésista desde luego, en
ampliar el mercado, pero no a costa de la tas@&udefioios; esto se consigue
cuando con mercado interior permanente se ampifeelado exterior. Una
parte del nuevo producto deja de formar parte deihgresos de los
trabajadores y no incrementa la demanda de proslucteriores; pero se
invierte como capital que sirve para la produccdingida al mercado
exterior, Por consiguiente, en este caso la tadaedeficios es mayor y la
acumulacién mas rapida. De ahi que la politica coialede los empresarios
siempre tenga presente, ante todo, el mercado i@xtgr la de los
trabajadores el interior, y se resuelva especiaienem politica de salarios.
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Mientras los aranceles proteccionistas sean alesc educativos,
especialmente para las industrias manufacturecasstan en contradiccion
con los intereses del trabajo asalariado. En vepdgjaidican a los obreros
como consumidores, pero aceleran el desarrollo sindl y pueden
indemnizar al trabajador como productor en casoquae los sindicatos
obreros estén bastante desarrollados para exgdbtaituacion. Los que
sufren durante este periodo del arancel protestarson los artesanos,
industriales domeésticos y campesinos antes quelbosros fabriles. Sin
embargo, la situacion es distinta tan pronto cohawancel proteccionista se
convierta en arancel proteccionista chatel. Sabemos que losartels se
desenvuelven, sobre todo, en las ramas de la midducrganicamente mas
desarrolladas. La creacion de beneficio extra émsesectores paraliza el
desarrollo de las industrias de productos manufagts y de articulos de
consumo. Al mismo tiempo, el encarecimiento de $dde comestibles, que
lleva consigo la unién necesaria con los arancatgarios, significa una
reduccion del salario real y con ello una reducd@mbién del mercado
interior, en tanto esta determinado por la demateldos trabajadores de
productos industriales. El trabajador es perjudbcadmo consumidor y
como productor por el perjuicio de las industrias elevada capacidad dé
trabajo. Pero, al mismo tiempo, la cartelizaciamgica un fortalecimiento
de los empresarios en su posicion en el mercadarat®jo, y un
debilitamiento de los sindicatos. Entonces el asbpmoteccionista deartel
es el estimulo mas fuerte para el aumento de lareqon de capital y
conduce necesariamente a la politica expansichestanperialismo.

Hemos visto que la exportacion de capital esdiadcion de la rapida
expansion del capitalismo. Esta expansion es soerdk la condicion vital
del mantenimiento de la sociedad capitalista eri@gkly, al mismo tiempo,
es econdmicamente la condicion del mantenimientoweces del aumento
de la tasa de beneficios. Esta politica expandeonise a todas las capas de
los propietarios al servicio del capital financieArancel proteccionista y
expansion se convierten asi enebdgencia comun de la clase dominante.
Pero el abandono por parte de las clases camglide la politica
librecambista significa su completa inutilidad. Pus librecambio no es
ninguna reivindicacion positiva del proletariadarg éste no es mas que la
defensa de la politica de arancel proteccionista,gignifica la cartelizacion
mas rapida y dura, el establecimiento de la orgaidn de empresarios, la
agravacion de los antagonismos nacionales, el a@ongenlos armamentos,
la subida de los impuestos, el encarecimientoaltkade vida, la ampliacion
del poder del Estado, el debilitamiento de la deama, la aparicion de una
ideologia violenta, enemiga de los obreros. Tamforaomo la burguesia
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abandona el librecambio, la lucha por el librecands inutil, puesto que el
proletariado s6lo es demasiado débil para imponepditica a la clase
dominante.

Pero esto no puede significar que el proletariselaconvierta ahora a la
politica moderna de arancel proteccionista, a la guimperialismo esta
unido inseparablemente. El hecho de que haya reminta necesidad de
esta politica para la clase capitalista y con g#ia su victoria, mientras la
clase capitalista ejerza su dominizacion, no eguma razon para que el
proletariado renuncie ahora a su politica propiapitule ante la politica de
Sus enemigos o se pierda incluso en ilusiones sbim®vecho aparente que
significa la generalizacion y el aumento de la etq@ion para su situacion
de clase, Ello no impide al proletariado reconocgre la politica
imperialista, es la que generaliza la revoluciare gignifica el capitalismo,
y con ello generaliza al mismo tiempo las condie®mpara el triunfo del
socialismo. Sin embargo, la conviccion de que lditipa del capital
financiero tiene que conducir a conflictos béligoson ello al estallido de
tormentas revolucionarias, esta conviccion no puksswiar al proletariado
de su enemistad encarnizada contra el militarisf@opplitica de guerra. Y
no puede apartarlo porque al fin y al cabo la waliexpansionista del
capital es la fomentadora mas poderosa de su drifinal, y por eso
tampoco puede apoyar esta politica. Por el coantraritriunfo no puede salir
sino de la lucha continua contra esta politica,qper Unicamente el
proletariado puede ser entonces el heredero dertatd a que tiene que
conducir esta politica, teniendo en cuenta queasa tle un colapso politico
y social y no econdémico, que no es en ningun modoamncepto racional.
Arancel proteccionista gartelssignifican encarecimiento del coste de vida,
las organizaciones de empresarios fortalecen lezdude resistencia del
capital contra el asalto de los sindicatos; latjgalicolonial y de armamentos
aumenta cada vez mas la carga de impuestos quepgegdr el proletariado;
el resultado necesario de esta politica, el chodolento de los Estados
capitalistas, significa un incremento inmenso dmiseria. Pero todas estas
fuerzas revolucionadoras de las masas populares pap@den ponerse al
servicio de una nueva ordenacion de la economiadeouka clase que tiene
gue ser la creadora de la nueva sociedad antioi@® €onciencia toda esta
politica y sus resultados necesarios. Pero estom@de ocurrir cuando se
expliguen una y otra vez las consecuencias neassadei esta politica contra
los intereses de lamasas populares, lo que, a su vez, sélo pueddroenire!
combate continuo y encarnizado contra la politiapdrialista.

No obstante, si el capital no puede hacer otlidiggoque la imperialista, el
proletariado no puede oponer a la imperialista poltica que fue la del
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tiempo del dominio absoluto del capital industriflo es asunto del
proletariado oponer a la politica capitalista masypesiva la trasnochada de
la era del librecambio y de la enemistad haciasthd®. La respuesta del
proletariado a la politica econdmica del capitahficiero, al imperialismo,
no puede ser el librecambio, sino Unicamente elab®mo. El unico
objetivo de la politica proletaria no puede serrabal ideal reaccionario de
la restauracion de la libre competencia, sino lmpleta eliminacion de la
competencia con la supresion del capitalismo. Adnda burgués: ¢arancel
proteccionista o librecambio? escapa el proletariadn la respuesta: ni
arancel proteccionista ni librecambio, sino sosmab, organizacion de la
produccioén, regulacion consciente de la economiparoy en beneficio de
los magnates capitalistas, sino por y en benefigola totalidad de la
sociedad, a la que al fin se somete también laami@m como se ha
sometido la naturaleza desde que se dio con ses k&g movimiento. El
socialismo deja de ser un ideal lejano, deja imcles ser una "meta final"
gue actua de punto cardinal sobre las "reivindmas actuales”, y se
convierte en un componente esencial de la polfiréatica inmediata del
proletariado. Precisamente en aquellos paises ersgha establecido de
forma mas perfecta la politica de la burguesia, lea que las
reivindicaciones politico-democraticas de la clalseera se han realizado en
sus partes socialmente mas importantes, el sonmligene que avanzar al
primer plano de la propaganda como uUnica respwstaperialismo, para
asegurar la independencia de la politica de |dsafaadores y demostrar su
superioridad para la salvaguardia de sus inteprséstarios.

El capital financiero pone progresivamente lgpaosscion de la produccion
social en manos de un pequefio numero de asociaatapgalistas. Separa
la direccién de la produccién de la propiedad yaiaa la produccién hasta
el limite que se ha de alcanzar dentro del capimi Las barreras de la
socializacion capitalista se forman, en primer tugsor la division del
mercado mundial en las esferas econdémicas nacsorddelos Estados
individuales, que solo se puede vencer esforzadgperfectamente con la
cartelizacion internacional. Al mismo tiempo, est&ision prolonga la
duracién de la lucha de competencia que llevarba eatre si logartels y
trusts con la ayuda de los medios de poder estatalessegando lugar,
tenemos que mencionarlo a efectos de completdsiany por la formacion
de rentas sobre bienes raices, que paraliza la&tacion en la agricultura;
en tercer lugar, por las medidas politico-econdosnpazra la prolongacion de
la vida de las empresas pequeias y medianas.

Con arreglo a su tendencia el capital financegmifica la creacion del
control social sobre la produccion. Pero es unaabp&cion en forma
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antagonica; la dominacion sobre la produccion $ociada en manos de una
oligarquia. La lucha por la desposesion de esgamjuia constituye la
Ultima fase de la lucha de clases entre la burgyesi proletariado.

La funcion socializadora del capital financieagifita extraordinariamente
la superacion del capitalismo. Tan pronto comoaglital financiero haya
puesto bajo su control las ramas mas importantés pie@duccion, basta que
la sociedad se apodere del capital financiero aaés de su 6rgano
consciente de ejecucion, el Estado conquistadoepqiroletariado, para
disponer inmediatamente de las ramas mas impostdeté&a produccion. De
estas ramas de la produccion dependen todas lagsdgma dominacion
sobre la gran industria significa también el cdntemcial mas eficaz sin
ninguna otra socializaciéon inmediata. La somiedque dispone de las
minas, de la industria siderdrgica hacia @bdasta la industria de
maquinas, de la industria eléctrica y quimica, doenina el sistema de
transportes, tiene en sus manos con el dominio sfies esectores mas
importantes de la produccion la distribucién de rasterias primas a las
otras industrias, asi como el transporte de suduptos, Yy asi puede
dominarlas también. La posesion de seis grandescdda berlineses
significaria ya hoy la posesion de los sedanas importantes de las
grandes industrias y, en el tiempo de transiciorentras el arreglo
capitalista resultase todavia oportuno, §aria también facilitar
extraordinariamente la politica del socialisn@n sus principios. La
expropiacion no necesita extenderse al gran nunmdgo pequefios
establecimientos industriales y agricolas,sfuegue con la posesion de
la gran industria, de la que dependen desde tiemopo, los socializaria
mediatamente. Por eso es posible madurar el praesapropiacion en un
desarrollo mas lento precisamente cuando, debsipdescentralizacion, sea
costoso y politicamente peligroso, o sea, hacer atglguo acto de
expropiacion del poder estatal una socializacionlgima a través de
ventajas econdmicas que otorga la sociedad comsgiente, porque el
capital financiero, en tanto sea necesaria pasaaalismo, ha procurado ya
la expropiacion.

Si el capital financiero crea asi, en cuanto arfganizacion, las ultimas
condiciones para el socialismo, politicamente factambién la transicion.
La accion de la misma clase capitalista, tal com@resenta en la politica
imperialista, indica necesariamente al proletariadocamino de la politica
independiente de clase, que solamente puede termoorala definitiva
superacion del capitalismo. Mientras reinaba ehgyio dellaisser faire
mientras la intervencion del Estado en los asuatosiOmicos estaba oculta
y con ello el caracter del Estado como organizad&ia opresion de clases,
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se necesitaba un grado de inteligencia relativaenaltd para comprender la
necesidad de la lucha politica, y sobre todo leesidad del objetivo final

politico, la conquista del poder del Estado. Noues casualidad que
precisamente en Inglaterra, el pais clasico deolantervencion, estuviera
también tan dificultado el nacimiento de una ac@efitica independiente

de la clase obrera. Esto estd cambiando ahoraldse capitalista toma
posesion de la organizaciéon estatal directamemtejnrdmodo descarado y
palmario, y la convierte en instrumento de susrastes de explotacion en
una forma que incluso es perceptible hasta partilo proletario, quien ha

de reconocer ahora que la conquista del podenqmofior el proletariado es
Su interés proximo, personal. La posesion mandidsi Estado por la clase
capitalista impone necesariamente a todo prolethde@seo de conquista del
poder politico como Gnico medio para poner fin @spiotacion’.

La lucha contra el imperialismo incrementa totb@santagonismos de clase
dentro de la sociedad burguesa. Pero el proletariat enemigo mas
decisivo del imperialismo, recibe refuerzos de $otks otras clases. El
Imperialismo, que al principio fue apoyado por ®dks otras clases, pone
en fuga finalmente a sus partidarios. Cuanto maszwla monopolizaciéon
tanto mas pesa la carga de los beneficios extree dab otras clases. El
encarecimiento provocado por lwastsreduce el nivel de vida de aquéllas,
y tanto mas cuanto que la tendencia crecientesiprixios de los alimentos
también lleva a las alturas los viveres mas neiossal mismo tiempo
crece la presion de los impuestos, que alcanzaidanablas capas medias. E

19 “E| sistema moderno de arancel proteccionistastg és su significacién histérica.
inicia la dltima fase del capitalismo. Para detdaaraida de la tasa de beneficios, esta
ley de movimiento del capitalismo, el capital saopila libre competencia, se organiza
y mediante su organizacion se pone en situacidhaderse con el poder del Estado,
para ponerlo inmediata y directamente al servieigus intereses de explotacion. Ya no
es unicamente el elemento obrero sélo, es todabéag@on la que esta sometida al
ansia de beneficios de la clase capitalista. Tamkmedios de poder de que dispone la
sociedad se reunen conscientemente para transfosnesr medios de explotacion de la
sociedad por el capital. Es el primer grado direletda sociedad socialista, porque es su
completa negacion: socializacion consciente de stodtss factores potenciales
econdmicos, existentes en la sociedad actual;mees una reunion hecha en interés de
la totalidad, sino para aumentar de una forma it@uldasta ahora el grado de
explotacion de la totalidad. Pero lo claro y evidahe esta situacion es precisamente lo
gue hace imposible su duracion. Frente a la aab#ta clase capitalista, a la que la
concentracion de los medios de produccion ha levadla concentracion de su
conciencia y su conducta, despierta la accion agéfariado, que sélo necesita tomar
conciencia de su poder para hacerlo irresistibl@Rudolf Hilferding, Der

Funktionswandel des Schutzzolls, Neue, Z&l, 2).
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incluso estas son cada vez mas rebeldes. Los etoglean desaparecer dia
a dia sus perspectivas de carrera y se sienterveadaas como proletarios
explotados. También las capas medias del comercie yla industria
descubren su dependencia de dastels que los transforman en simples
agentes a comision. Sin embargo, todos estos amsagus tienen que
agravarse hasta lo insoportable en el momento enlajexpansion del
capital entre en un periodo de avance lento. Y estel caso cuando el
desarrollo de las sociedades por acciones gdaglsno sucede tan rapido,
y se retarda el nacimiento de ganancias de fundadon ello el estimulo a
la exportacion de capital. Pero tiene que retaedargsando la rapida
colonizacion de los paises extranjeros sufre unaode debido a la
introduccion del capitalismo. La colonizacion detlemo Oriente, el rapido
desarrollo del Canadéa, Africa del Sur y Américankat han contribuido a
gue el desarrollo del capitalismo haya sido taraBogamente vertiginoso y
desde 1895 Unicamente interrumpido por cortas depres. Pero si se
retarda este desarrollo, la presion de dagels sobre el mercado interior
tiene que manifestarse con mucha mayor gravedass pon precisamente
los periodos de depresion en los que la concedtrase realiza mas
rapidamente. Al mismo tiempo, con la expansion measa de! mercado
mundial, se agrava aun mas el antagonismo entrealeisnes capitalistas
entre si, y tanto mas cuanto que se ocultan, artgpetencia de otros paises
grandes mercados, libres hasta ahora de la congmetemediante la
expansion de los aranceles proteccionistas, coarejpmplo, en Inglaterra.
El peligro de guerra aumenta los armamentos ydaifn de los impuestos y
empuja a las clases medias, amenazadas cada venrsasida, a engrosar
las filas del proletariado, que cosecha los frakeisdebilitamiento del poder
del Estado y del choque bélico

Es una ley historica que: en las formaciones atexi basadas en
antagonismos de clases, las grandes revoluciormgleono se producen
hasta que la clase dominante ha alcanzado el mwal alto posible de
concentracion de su poder. Al mismo tiempo, el pedendmico de la clase
dominante significa siempre poder sobre los homlghsposicion de fuerza
de trabajo humana. Pero de esta forma el domiremmromico depende del
poder de los dominados. Pues al aumentar €l misnpoéer incrementa al
mismo tiempo la fuerza de los que se le enfrentemocenemigos de clase.
Pero, en cuanto dominados, parecen impotenteso&ar,pque no se podra
manifestar hasta la lucha, hasta la caida del pideldés clase dominante, es

1 Vease Karl Kautsky Der Weg zur Machtespecialmente el capitulo final,

(Una nueva era de las revoluciones).
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latente, mientras que el poder de los dominadaed @nico que salta a la
vista. En el choque de los dos poderes, esto ed, mariodo revolucionario,
es cuando se muestra como real el poder de logisose

Poder econdmico significa, al mismo tiempo, pqu#itico. EI dominio de
la economia concede simultaneamente la disposii@daos medios de poder
del Estado. Cuanto mas fuerte sea la concentraecida esfera econdémica,
tanto mas ilimitada sera la dominacion del Estdtkia rigida reunion de
todos los medios de poder del Estado se presenta so mayor despliegue
de poder; el Estado resulta ser el instrumentgeErsble de la conservacion
del dominio econdmico, pero con ello aparece tami&é conquista del
poder politico como condicion previa de la libedéaciecondmica. La
revolucién burguesa no se inicid hasta que el Bstduboluto reunié en su
seno todos los medios de poder tras el vencimielgolos poderes
territoriales interestatales de los grandes tem@atées, mientras que la
concentracion del poder politico en manos de ungantos grandes
latifundistas habia constituido la condicion pardrianfo de la monarquia
absoluta. Asi pues, la victoria del proletariadia emida a la concentracion
del poder econdmico en manos de unos pocos magpapetlistas o
asociaciones de magnates y a su dominio sobralel pel Estado.

El capital financiero en su perfeccion signifielagrado mas elevado de
poder econdmico y politico en manos de la oligarqeapitalista. Es la
culminacion de la dictadura de los magnates cagidal Al mismo tiempo,
la dictadura de los dominadores capitalistas natésnde un pais hace que la
situacion sea cada vez mas insostenible con respectos intereses
capitalistas del otro, y la dominacion del capttahtro del pais es cada vez
mas incompatible con los intereses de los explstador el capital
financiero, y también con las masas populares l@awa la lucha. En el
choque violento de los intereses hostiles, la diota de los magnates
capitalistas se convierte, finalmente, en la dictadlel proletariado.
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