Detras y mas alla de la crisis

Por Guglielmo Carchedi

La crisis financiera de 2007 ha vuelto a encender el debate sobre las crisis, su origen y sus
posibles remedios’. Actualmente la tesis mas influyente en la izquierda ve la crisis como una
consecuencia del subconsumo y recomienda politicas keynesianas para su solucién. En este
trabajo se argumenta que debemos entender la crisis desde la perspectiva de la ley de la caida
tendencial de la tasa media de beneficio (TMB) de Karl Marx (para resumir, en adelante: “la
ley”). Su caracteristica peculiar es que el progreso tecnoldgico hace descender la tasa de
beneficio, en vez de incrementarla, como se suele asumir. Veamos por qué.

I. Resumen de la ley
Las caracteristicas esenciales de la ley son las siguientes:

(1) Los capitalistas compiten entre si introduciendo nuevos medios de produccién que
incorporan nuevas tecnologias. Esta no es la Unica forma de competencia, pero es de lejos la
mds importante para entender la dindmica de las crisis’.

(2) Los nuevos medios de produccién incrementan la eficiencia (produccion [output] de valores
de uso por unidad de capital invertida) de los capitales tecnolégicamente mas avanzados en
los sectores productivos.

(3) Al mismo tiempo, las nuevas tecnologias estan destinadas a reemplazar trabajadores con
medios de produccidon. Por tanto, en los capitales mdas avanzados tecnolégicamente la
proporcién de capital invertido en medios de produccidn relativa a la invertida en fuerza de
trabajo, la composicion orgdnica del capital, aumenta. La consecuencia es el desempleo.

(4) Puesto que sdlo el trabajo crea valor, menos fuerza de trabajo empleada significa menos
(plus)valor creado por los capitales con alta tecnologia. Permaneciendo igual todo lo demas, la
TMB cae: “La tasa de beneficio no cae porque el trabajo se vuelva menos productivo, sino
porque se vuelve mas productivo”®. Nétese que es la tasa de beneficio la que cae, no la masa
de beneficio. La ultima puede incrementarse cuando la primera cae. La economia
convencional no puede ver que es la propia dinamica del sistema, es decir, la competencia
tecnoldgica, la que causa la caida en la TMB y con ello las crisis, porque implicita o
explicitamente sélo razona en términos fisicos o de valores de uso.

(5) Se sigue que una mayor cantidad de valores de uso incorporan una menor cantidad de
(plus)valor, es decir, que caida de la tasa de beneficio y aumento del producto son dos caras de
la misma moneda.

(6) Los capitales tecnoldgicamente mas avanzados perciben el incremento de productividad
como el camino para realizar tasas de beneficio mas altas. No saben que sus trabajadores
producen menos plusvalor. Sin embargo, el aumento de la tasa de beneficio de los lideres
tecnoldgicos tiene lugar porque ellos se apropian de plusvalor de dos fuentes. Primero, de
otros sectores, si los nuevos productos atraen poder de compra desde otros sectores.
Inicialmente, los que sufran por ello seran los capitales mas débiles en esos otros sectores.
Segundo, de los tecnoldgicamente rezagados en su propio sector, puesto que los capitales mds
productivos pueden vender al mismo precio unitario una mayor cantidad de productos por
unidad de capital invertido. Por tanto, la tasa de beneficio de los lideres tecnoldgicos aumenta,



mientras que la de los rezagados y la TMB caen. Eventualmente, los capitalistas que no pueden
innovar quiebran.

(7) Como toda ley de desarrollo, esta ley es tendencial. EIl mismo factor, la innovacién
tecnoldgica, determina tanto la tendencia (el incremento en la composicidon organica y la
resultante caida en la TMB) como las contratendencias. Varias contratendencias pueden
coexistir y coexisten de hecho.

(8) La tendencia lo es porque es contrarrestada y atrasada por las contratendencias. Pero
eventualmente emerge cuando las contratendencias agotan su poder. Entonces emerge la
crisis. Tiene lugar un subito aumento de las quiebras y el desempleo, que no habian podido
manifestarse (del todo) gracias a las contratendencias.

(9) Se sigue que la tendencia continda operando incluso si temporalmente es revertida por las
contratendencias. Esto se vuelve empiricamente visible cuando la TMB es calculada en
ausencia de contratendencias.

(10) La crisis crea las condiciones para la recuperacion. La recuperacion emerge cuando las
condiciones se han vuelto lo suficientemente fuertes. Periodos de crecimiento se alternan con
periodos de crisis.

(11) Puesto que la competencia tecnoldgica es la dindmica del capitalismo, la economia tiende
necesariamente a un incremento de la composicidon orgdnica del capital, una reduccion de la
TMB y hacia la crisis. Pero la forma concreta de la TMB es el resultado de la interaccion entre la
tendencia y sus contratendencias.

Il. Evidencia empirica

Inicialmente, nos centraremos en los beneficios realizados, mas que en los producidos, en los
sectores productivos®. Estos son los beneficios que pueden ser capitalizados mas adelante
como capital productivo, y esta capitalizacidn (o falta de ella) es la base para una aceleracién o
deceleracién de la economia y con ello del ciclo. Es mds, una de las tesis de este trabajo es que
la causa de las crisis financieras se puede encontrar en la rentabilidad decreciente de los
sectores productivos. El célculo de la TMB para el conjunto de la economia no permitiria la
comprobacidon empirica de esta tesis. La Figura 1 se refiere a los sectores productivos (ver el
Apéndice). Este grafico muestra una secular (desde 1948 hasta 2009) tendencia a la caida de la

TMB y una tendencia secular al alza en la composicién del capital (c/v), en conformidad con la

ley’.

Figura 1: Tasa media de beneficio (TMB) y composicién organica del capital (C/V) para los
sectores productivos, 1948-2009.
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La TMB alcanza un pico en 1950 (22%), un minimo en 1986 (3%), sube hasta un 14% en 2006 y
cae verticalmente hasta el 5% en 2009. La composicion orgdnica sube de 0,98 en 1948 hasta
2,85 en 2009.

Dentro de la secular tendencia descendente se pueden distinguir dos ciclos largos —desde 1948
hasta 1986 y desde 1987 hasta 2009. La TMB tiende a caer en el primer periodo pero crece en
el segundo. Algunos autores han concluido que si el sistema puede encontrarse en una crisis
(financiera) mientras que la TMB crece, como en el periodo 1987-2009, entonces la ley puede
descartarse como explicacion de la crisis®. Otros autores rechazan acertadamente esta
conclusién, pero sélo desde un punto de vista metodolégico que difiere del que considero que
es el del propio Marx, como he apuntado en los 11 puntos anteriores’.

La Figura 1 muestra la causa ultima de la crisis, es decir, la tendencia de la composicion
orgdnica a aumentar y por tanto la tendencia secular de la TMB a caer durante todo el periodo.
Las dos “trends” se mueven necesariamente en direccién opuesta, como en la teoria de Marx.
Pero en cada momento, y para periodos mas cortos, la composicién orgdnica determina el
movimiento de la TMB a través de su interaccion con las contratendencias. Se sigue que:

(1) No hay una relacién mecanica, inversa en cada punto del tiempo entre la composicién
orgdnicay la TMB.

(2) La tendencia secular descendente continua dirigiendo la economia hacia la crisis incluso
cuando en el corto plazo su efecto es suspendido temporalmente y revertido por las
contratendencias.

En resumen, la tendencia hacia la crisis persiste mientras la composicidn organica continda
elevandose, es decir, mientras que la TMB caiga en ausencia de contratendencias.

En este trabajo consideramos tres contratendencias. La primera es la caida en la composicion
orgdnica. Las nuevas tecnologias disminuyen el valor unitario del producto, incluyendo el de
los medios de produccién. En el periodo de produccidn siguiente, los medios mas baratos
pueden hacer que la composicidn organica caiga y, en este caso, que la TMB suba. Los criticos
concluyen que el efecto de las innovaciones tecnoldgicas en la composicion organica y con ello
en la rentabilidad media es indeterminado®. La Figura 1 muestra incontrovertiblemente el
aumento secular de la composicidon orgdnica a pesar de las contratendencias de corto plazo.
Marx explica por qué en los Grundrisse: “Lo que se vuelve mas barato es la maquina individual



y sus componentes, pero con ello se desarrolla todo un sistema de maquinas... a pesar del
abaratamiento de los elementos individuales, el precio de todo el agregado se incrementa
enormemente”®. En cuanto a las materias primas, el abaratamiento de su produccidn
contribuye al incremento de la TMB cuando se convierten en insumos de otros procesos de
produccién. Sin embargo, esta contratendencia es superada por un incremento en la
composicion orgdnica tanto de los procesos de los cuales son productos como de aquellos para
los que son insumos, en los que el incremento de capital fijo conlleva un incremento del capital
circulante.

La segunda contratendencia involucra a la tasa de explotacién. La Figura 2 muestra que la TMB
y la tasa de explotacién exhiben el mismo patrén. Esto significa que en el periodo que va desde
1987 hasta 2009, la TMB se eleva a pesar del incremento de la composicidn organica. Esto se
debe al aumento de la tasa de explotacidn.

Figura 2: Tasa media de beneficio y tasa de explotacion (P/V) en los sectores productivos,
1948-2009
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¢Cudl habria sido la TMB sin dicho aumento de la tasa de explotacion? En la Figura 3 la tasa
media de explotacién ha sido calculada para el periodo 1948-86 y la TMB ha sido calculada
para todo el periodo de acuerdo a esta media, incluyendo el periodo 1987-2009. Este
procedimiento muestra cual habria sido la TMB en el periodo 1987-2009 si la tasa de
explotacién no hubiese subido por encima de la media del periodo anterior. Asi se aisla el
curso de la TMB del incremento de la tasa de explotacién en el periodo 1987-2009. La Figura 3
muestra que la TMB habria caido dramaticamente. Por tanto, la TMB ha aumentado porque el
aumento de la tasa de explotacién ha contrarrestado el aumento de la composicidn organica,
porque dicha contratendencia ha contrarrestado la tendencia. En 2006 la TMB era del 14%,
pero habria sido del 8% si la tasa de explotacidn no hubiese subido.

Figura 3: Tasa media de beneficio en los sectores productivos si la tasa de explotacion
hubiese continuado con la tendencia del periodo 1948-86
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Dicho simplemente, el aumento de la TMB desde 1987 se ha debido al aumento sin
precedentes de la tasa de explotaciéon®’. Esta es una indicacion de la magnitud de la derrota de
la clase trabajadora en la era neoliberal. Es especialmente triste que la clase trabajadora no
haya sido capaz aun de recuperarse y reclamar una mayor porcién del nuevo valor producido.
El ataque continda. Asi, en Estados Unidos, durante la llamada recuperacién tras la Gran
Recesidn de 2007-9, la ocupacién en el sector de trabajadores con salarios medios todavia se
encontraba 8,4 puntos porcentuales por debajo del nivel anterior a la recesidon, mientras que
en el sector con altos salarios la ocupacién cayd 4,1 puntos y en el sector con salarios mas
bajos cayd un 0,3. “De la pérdida de puestos de trabajo entre el primer cuarto de 2008 y el
primer cuarto de 2010, el 60 % tuvo lugar entre los trabajadores con salarios medios y el 18,7
% entre los trabajadores con salarios altos”*. La apreciacion de que el incremento de la tasa
de explotacidon no puede ser considerada una contratendencia porque ha permanecido desde
1987 se basa en un malentendido. Una contratendencia no se define por su duracién y es
independiente de ella. Persiste mientras las condiciones de su existencia persistan, en este
caso la derrota de la clase trabajadora en los Estados Unidos y en el resto del mundo. Esta
ultima andanada contra la validez de la ley de la caida tendencial de la tasa de beneficid, como
las precedentes, ha sido disparada con balas de fogueo. El problema es que algunos creen que
se trata de balas de verdad.

La tercera contratendencia es la migracién del capital productivo hacia los sectores
improductivos donde los capitalistas individuales pueden realizar tasas de beneficio mas altas
y la TMB se eleva, pero sélo bajo ciertas condiciones. Debe hacerse una distincién entre el
sector comercial, el financiero y el especulativo.

Tomemos primero el capital comercial. La produccion capitalista es al mismo tiempo un
proceso de trabajo, una transformacion de valores de uso (una transformacién real) y un
proceso de produccién de plusvalor —un gasto de trabajo por parte de los trabajadores por
encima del requerido para reproducir su fuerza de trabajo. Puesto que el capital comercial no
transforma valores de uso (trata con las mercancias sin modificarlas, es decir, sus trabajadores
no las transforman realmente), es improductivo. Por tanto, el valor que se le debe ser
apropiado del sector productivo. Si los trabajadores comerciales compran mercancias por
debajo de su valor, las venden a su valor, y si las compran a su valor entonces deben venderlas
por encima de su valor. El valor que gane un sector lo pierde el otro, y viceversa. La
transformacion llevada a cabo por el trabajo comercial es formal, porque transforma (a) un



valor real en su representacién, el dinero, y viceversa, y (b) una forma de representacién del
valor en otra forma diferente.

Como ejemplo, consideremos el trabajo de la propia operacién de venta (por ejemplo, de
rellenar el titulo de propiedad de una casa). Se podria considerar que el papel en el que esta
escrito el contrato vale mds que una hoja en blanco debido a la tinta consumida y el trabajo
del empleado que lo ha escrito. Sin embargo, el papel tiene de hecho mas valor por el valor
que representa. Sin la casa, el papel apenas tiene valor. El notario podria pedir una cuota
mayor por cuatro horas que por dos horas de trabajo porque el trabajo improductivo imita al
trabajo productivo y es compensado en términos de tiempo de trabajo. Pero esto no lo
convierte en trabajo productivo. En tanto que el valor apropiado por el capitalista
improductivo debe ser mayor que el valor de la fuerza de trabajo empleada por él, cuanto mas
tiempo y mas duramente trabaje el trabajador comercial, mayores serdn los beneficios del
capital comercial. El trabajo comercial es explotado en el sentido de que se apropia (en vez de
producir), en nombre del capitalista comercial, de un plusvalor por encima del valor de su
fuerza de trabajo. iPueden los beneficios comerciales elevar la TMB y constituir asi una
contratendencia?

(1) Si los capitalistas comerciales compran mercancias a los capitalistas industriales a (o por
debajo de) su valor y se las venden a otros capitalistas por encima de (o a) su valor, entonces
hay una redistribucion del valor en la esfera de los capitalistas y la TMB no cambia.

(2) Si los capitalistas comerciales se las venden a los trabajadores a su valor, no hay
redistribucién del valor sino realizacion del valor de los medios de consumo.

(3) Si el capital comercial se las vende a los obreros por encima de su valor, entonces se
cambia un valor por una representacioén de valor (dinero) mayor. En este caso hay apropiacion
de (una representacién de) valor a los trabajadores. La TMB sube y el capital comercial tiene
una funcién contratendencial.

Consideremos ahora al capital financiero. Si la rentabilidad cae en los sectores productivos, el
capital se mueve a los sectores financieros donde pueden obtenerse mayores beneficios. Este
movimiento alimenta las burbujas especulativas y en ultimo término las crisis financieras. El
origen de las crisis financieras hay que buscarlo entonces en la esfera productiva. La tesis
opuesta sostiene que las crisis financieras se originan en los sectores financieros®. Esta tesis se
basa en tres argumentos.

(1) La dltima crisis financiera estallé en un periodo de creciente rentabilidad, por tanto, la
esfera productiva no puede ser la causa de la crisis financiera. Este argumento ya ha sido
tratado.

(2) Las actividades financieras y especulativas producen valor y plusvalor porque el dinero es
invertido en capital que engendra mas dinero que el dinero invertido. La distinciéon entre
trabajo productivo e improductivo deberia ser abandonada y con ella el argumento de Marx.
Esta tesis pasa por alto el hecho de que no hay transformacion real en el sector financiero™. La
tesis no explica por qué dos partes vendiendo la misma mercancia al mismo precio, o incluso a
un precio mayor, incrementan el valor y el plusvalor de dicha mercancia.

(3) La crisis financiera ha aparecido primero en los sectores financiero y especulativo debido a
burbujas de deuda y errores politicos (la desregulacién, la burbuja inmobiliaria y la crisis de las
subprime de 2007). Desde ahi se ha contagiado a la economia real. Esta es una teoria subjetiva
de la crisis. Sin embargo, si los mismos errores continlan cometiéndose una y otra vez, deben
existir fuerzas objetivas que compelen a los agentes econdmicos a repetir dichos errores. Por



otra parte, la crisis financiera puede afectar a la economia real sélo si la tltima se encuentra ya
en una situacién precaria.

El capital financiero puede dividirse en capital dinero y capital de préstamo. En el capital
dinero, el dinero, una representacion del valor, se convierte en una mercancia que puede ser
comprada y vendida o intercambiada por otra representacién de valor. Estas son
transformaciones formales, de una forma de representacién de valor en otra diferente, por
ejemplo, intercambiando diferentes monedas. Ese trabajo es improductivo.

El capital de préstamo, o capital que devenga interés, difiere tanto del capital comercial como
del capital dinero en que el objeto fundamental de sus transacciones es una representacion de
deuda, mas que de valor. Toma parte en la transformacién de una representacion de valor (el
dinero) en una representacion de deuda (bonos, derivados, etc.), de una representacion de
deuda en otra (de hipotecas en valores respaldados por hipotecas [mortgage-backed
securities]), o de una representacion de deuda en una representacion de valor (venta de una
hipoteca). Estas representaciones de deuda son llamadas por Marx capital ficticio. “Con el
desarrollo del capital que devenga interés y el sistema de crédito, la totalidad del capital
parece duplicarse a si mismo, y a veces triplicarse, por los varios modos en que el mismo
capital... aparece en diferentes formas en diferentes manos. La mayor parte de este “capital-
dinero” es puramente ficticia”®. Por ejemplo, el mismo dinero (capital) aparece primero como
una hipoteca y después como un valor respaldado por una hipoteca. Considerar estas
representaciones de deuda como activos (financieros), como riqueza, significa adoptar el
punto de vista del capital financiero para el cual la deuda es riqueza. No sorprende, entonces,
que la teoria econdmica considere la creacién de crédito y con ello de deuda como una
creacion de dinero “del aire”, una nocion absurda.

Los titulos de crédito/deuda no tienen valor intrinseco. Sin embargo, tienen un precio.
Tomemos un bono, por ejemplo. Su precio esta dado por la capitalizacidn de ganancias futuras
y por tanto depende de la tasa de interés. Marx se refiere a esto como la “forma mas
fetichizada” del capital porque parece que es el capital el que crea plusvalor y no el trabajo™.
El capital de préstamo es capital ficticio, no porque su precio se deba a la capitalizacién de
ganancias futuras, sino porque es una representacién de deuda’. Si el capital de préstamo es
ficticio, sus beneficios son ficticios también. Son ficticios no porque no existan (como en
algunas practicas fraudulentas de contabilidad). Son la apropiacién de una representacién de
valor (dinero), y en este sentido son reales. Pero son ficticios porque esta apropiacion se deriva
de una relacion de deuda/crédito y no de produccion. El capital financiero vende titulos de
deuda sin valor intrinseco a cambio de una representacién de valor, dinero. Se apropia de
valor. Si el dinero es apropiado de otros capitales, la TMB no se modifica. Si le es apropiado a
los trabajadores, entonces se incrementa. Pongamos un ejemplo™.

Supongamos que un banco comercial otorga un préstamo para la compra de una casa.
Tradicionalmente, el banco comercial podria usar el dinero de los depdsitos para conceder un
préstamo que seria devuelto por los acreedores. El banco era el que asumia el riesgo en caso
de impago del prestatario. Con la burbuja del sector especulativo (ver mas abajo), los bancos
han puesto en marcha una estrategia diferente para traspasar a otros el riesgo de impago, es
decir, a los trabajadores (convenientemente llamados “el publico”). Una practica comun es la
siguiente. El banco comercial (o un broker) empaqueta juntas muchas hipotecas y las vende
(vende el derecho a recibir el principal y los intereses) a otro banco, un banco de inversion. El
banco comercial renuncia al derecho a recibir el pago del principal y los intereses de las
hipotecas de los compradores de las casas pero adquiere el derecho de recibir el capital que
necesita del banco de inversidon. El banco comercial acepta un descuento en sus préstamos
porque puede recolectarlos ahora en vez de en el futuro y al mismo tiempo evita el riesgo de



posibles impagos de las hipotecas. El banco comercial presta asi capital que no es suyo. El
banco de inversidn debe proveer capital para el banco comercial pero no lo tiene. Para
encontrar ese capital, el banco de inversién crea una corporacion a la que transfiere esos
préstamos a cambio del capital que necesita para pagar al banco comercial. Para conseguir ese
capital, la corporacidon emite bonos que el banco de inversidn vende a hedge funds, fondos de
pensiones, etc. De esta manera la compafiiia consigue el dinero requerido que transfiere al
banco de inversién. Este, a cambio, utiliza ese capital para pagar al banco comercial que
entonces presta ese dinero a los compradores de viviendas. Los tenedores de bonos proveen
indirectamente el capital para los préstamos vy los propietarios de las casas devuelven los
préstamos a la compafiia por acciones que, a cambio, los usa para pagar el principal y los
intereses a los tenedores de bonos. Si la demanda de esos bonos es suficientemente alta, su
precio excede el valor de dichos titulos (los pagos futuros de principales e intereses) y el
tenedor de bonos obtiene un beneficio. Estos bonos son valores respaldados por hipotecas, es
decir, prestamos que han sido asegurados. Estos son una de las muchas formas de derivados,
es decir, contratos que derivan su valor de otros titulos (la casa hipotecada, en este ejemplo).

Figura 4: Valores respaldados por hipotecas
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En caso de impago, si los pagos a la compaiia por acciones cesan, la demanda de restitucion
de créditos del fondo de pensiones no puede ser satisfecha y los depositarios pierden sus
pensiones'®. En esencia, este es el contenido de clase de este tipo de derivados.

El capital de préstamo estd entrelazado con el capital especulativo. El origen del capital
especulativo moderno puede situarse en la caida, en 1971, del sistema de tasas de cambio
fijas ligadas al ddlar de Bretton Woods®. En principio, antes de ese momento los ingresos de
los capitales extranjeros derivados de las exportaciones a Estados Unidos eran comprados por
los bancos centrales extranjeros, que entonces compraban oro a la Reserva Federal de Estados
Unidos. Este sistema funciond mientras Estados Unidos mantuvo un poder econdmico
absoluto y por ello ventajas competitivas. Pero no pudo mantenerse cuando la balanza
comercial estadounidense se deteriord y la economia de Estados Unidos decliné en términos
relativos. En 1971 los bancos extranjeros tenian 50.000 millones de reservas mientras que las
reservas de oro de Estados Unidos eran sélo de 10.000 millones de délares™. El sistema de
tasas de cambio variables que resultd, puso las condiciones para el moderno capital
especulativo. Sus caracteristicas basicas son:

Ill

(1) Su extrema movilidad de un sector a otro de la economia (de
extrema volatilidad.

mercado”), es decir, su

(2) Su gran escala, mayor incluso que las finanzas de muchos Estados.

(3) Su casi completa dependencia del capital de préstamo (crédito), es decir, elevadas tasas de
apalancamiento.

(4) El arbitraje (la practica de tomar ventaja de las diferencias de precios entre distintos
mercados) como su forma especifica de especulacion.

(5) Su movimiento autodestructivo: el capital especulativo elimina las oportunidades que lo
hacen posible.

La especulacién moderna serd considerada mas abajo cuando discutamos las burbujas
especulativas. Aqui basta con mencionar que los argumentos ofrecidos arriba en relacién con
el capital improductivo se aplican tout court al capital especulativo.

Ill. éFalta de demanda o falta de beneficio?

Muchos de los actuales cuestionamientos a la ley de Marx se basan en el subconsumismo, el
punto de vista de que la crisis es el resultado de una demanda decreciente de bienes de



consumo, que es, a su vez, causada por una caida de larga duracién de los salarios
contrapuesta a un aumento prolongado de la productividad. Los bajos salarios se traducen en
bienes de consumo no vendidos, una perdida para los productores de esos bienes, menor
rentabilidad en ese sector, bancarrotas, desempleo, el contagio de estas dificultades al sector
gue produce bienes de equipo y asi la generalizacidon de la crisis. Los bajos salarios son
atribuidos a las politicas econdmicas neoliberales®. Marx ya invalidé empiricamente esta tesis
en el segundo volumen de E/ Capital, sefalando que las crisis son siempre precedidas por un
periodo en el cual los salarios suben. Pero no se extendid acerca de por qué los bajos salarios
no pueden ser la causa de la crisis. La razon es la siguiente. Dividamos la economia en un
departamento | que produce medios de produccion y un departamento Il que produce medios
de consumo. Supongamos una reduccién de salarios generalizada. El poder de compra de los
trabajadores cae y los trabajadores no pueden comprar los bienes de consumo cuyo precio es
equivalente al de la bajada de los salarios. Hay dos casos limite:

(1) Si todos los bienes de consumo son vendidos porque los que no pueden ser comprados por
los trabajadores son comprados por los capitalistas, entonces la reduccion de los salarios
implica mayores beneficios para los capitalistas en ambos sectores. La TMB sube. La bajada de
los salarios no puede ser la causa de la crisis.

(2) Si los capitalistas no adquieren ninguno de los bienes de consumo producidos para los
trabajadores (es decir, dichos bienes se mantienen sin vender), el departamento | se beneficia
de la bajada de salarios y no se ve afectado por la falta de ventas porque no produce bienes de
consumo. El departamento Il gana por la bajada de salarios de sus propios trabajadores lo
mismo que pierde por la bajada de las ventas a sus propios trabajadores. Sus beneficios no se
incrementan. —Sin embargo, este departamento |l sufre una perdida debida a la caida de las
compras de bienes de consumo por parte de los trabajadores del departamento I. Esta pérdida
es equivalente al aumento de los beneficios del capital debidos a la bajada de los salarios en el
departamento |. En suma, el departamento | gana lo que pierde el departamento Il. El
numerador de la TMB no cambia. Sin embargo el denominador cae debido a la bajada de los
salarios. La TMB se eleva incluso en este caso extremo. El subconsumo no disminuye la TMB.

A veces se objeta que la bajada de los salarios implica una disminucién de ventas del
departamento Il, de bienes de consumo, al departamento I, una disminucidon de ventas de
medios de produccion del departamento | al departamento Il, perdidas en el departamento | y
una posible caida en la TMB. Este argumento pasa por alto el hecho de que la venta de bienes
de consumo para el consumo personal de los trabajadores es diferente e independiente del
intercambio de medios de consumo por medios de produccién. Los recortes de salarios no
afectan a la cantidad de medios de produccidn intercambiados por medios de consumo. El
valor intercambiado tampoco cambia. Sélo que dichos bienes incorporan mas plustrabajo y
menos trabajo necesario.

En resumen, la reduccidn de salarios aumenta la tasa de beneficio a pesar de las mercancias
sin vender. Se sigue que las politicas neoliberales basadas en reducciones masivas de los
salarios no pueden haber causado la crisis actual®. El subconsumo no aparece porque caigan
los salarios, sino porque los salarios caen mientras que el capital no puede absorber los bienes
de consumo no vendidos a los trabajadores, a causa de la caida de los beneficios. Sin embargo,
la rentabilidad media sube. Si la caida de los salarios no puede ser la causa de la crisis, debe ser
una consecuencia de ella —una contratendencia, una politica consciente del capital para
incrementar la rentabilidad cargando el costo de la crisis sobre sus victimas. Esto equivale a
asumir que la crisis ha comenzado ya.

Si los menores salarios incrementan la rentabilidad, éno podrian iniciar la recuperacién? Esta
es de hecho la medicina prescrita por el neoliberalismo. Sin embargo, durante la crisis los
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mayores beneficios derivados de menores salarios son mantenidos como reservas o
canalizados hacia los sectores especulativos improductivos*. No son invertidos en actividades
productivas. La recuperacién no se ve amenazada o impedida por un menor poder de compra
como resultado de salarios reducidos (menores salarios incrementan la rentabilidad) sino mas
bien por los beneficios extra derivados de salarios reducidos no trasladados a inversiones
productivas y con ello al crecimiento econémico. La receta neoliberal no es una prescripcion
anticiclica efectiva.

Pero el reclamo keynesiano de que se necesitan mayores salarios para salir de la crisis
tampoco se sostiene. Los salarios mas elevados reducen la rentabilidad. Sin embargo,
incrementan el poder de compra de los trabajadores. ¢ No podria este mayor poder de compra
espolear a la produccidn, la inversién y en definitiva el crecimiento econémico, a la manera
keynesiana? No. Hay cuatro razones:

(1) Mayores salarios pueden incrementar la realizacién de beneficios incorporados en los
bienes de consumo no vendidos. Pero dado el alto nivel de productos no vendidos durante las
crisis, no pueden inducir nueva produccién.

(2) En tiempo de crisis los salarios extra pueden ser usados para pagar deudas o pueden ser
ahorrados.

(3) Incluso al margen de estas dos objeciones, el departamento Il (que produce medios de
consumo) aumenta sus ventas y sus beneficios pero los beneficios extra derivados de mayores
ventas en el departamento Il a través de su venta a los trabajadores del departamento | son
anulados por los menores beneficios del departamento I. EIl numerador de la TMB no se
modifica mientras que el denominador aumenta. La rentabilidad media cae. Mayores ventas a
una rentabilidad decreciente no representan una salida de la crisis para el capital®.

(4) Es mas, la recuperaciéon empieza cuando la causa de la crisis ha sido revertida. Si unos
menores salarios no son la causa de la crisis, mayores salarios no pueden ser la causa de la
recuperacion. Pero si, como se ha argumentado en la seccién anterior, la crisis es causada por
un exceso de capital relativo al plusvalor producido (es decir, por un incremento en la
composicion organica del capital inducido por las innovaciones tecnoldgicas), la recuperacion
puede empezar sélo cuando se haya destruido el suficiente capital. Esto serd tratado en la
siguiente seccion.

Los salarios no son sélo directos sino también indirectos (gastos del Estado en salud,
educacion, etc.) y diferidos (pensiones). La elevacion de los salarios indirectos y diferidos hace
decrecer los beneficios porque cuanto mas valor nuevo producido es apropiado por el Estado
para financiar mayores salarios indirectos y diferidos, menos valor queda para los beneficios,
independientemente del uso que den los trabajadores a dichos salarios y de cuanto pueda
incrementar su consumo gracias a pensiones mas elevadas. Esta es la razon de que la derecha
este a favor de recortes en los salarios diferidos e indirectos®. Pero la respuesta keynesiana de
gue un incremento en dichas categorias de salarios hace crecer el consumo y, por tanto, la
rentabilidad, es errénea. Repitamos, la salud del capital no mejora si se vende mas pero con
menores beneficios. Tanto los salarios altos como los bajos, tengan la forma que tengan, son
impotentes contra la crisis.

De todos los mitos econdmicos, el subconsumismo es el mas firmemente asentado en la
izquierda. Pero es también el mas dafiino para los trabajadores, porque mantiene la ilusion de
que el sistema puede ser reformado y de que las medidas redistributivas pueden evitar la crisis
y reimpulsar la economia. Las inconsistencias logicas de estos reclamos son necesarias para
promover su contenido ideoldgico. La nocién de un capitalismo reformable priva a la lucha de
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los trabajadores del objetivo racional de suprimir este sistema y reduce dicha lucha a puro
voluntarismo.

IV. Destruccion de capital y burbujas

Si la competencia tecnoldgica es la causa del aumento tendencial de la composicidon organica
de los capitales mas avanzados y asimismo de la bancarrota de los capitales atrasados y, con
ello, de la crisis, el sistema tiende hacia la autodestruccién del capital y no al equilibrio y al
crecimiento ni al estancamiento. ¢Pero qué es la destruccién del capital?

“La maquinaria que no es usada no es capital. El trabajo que no es explotado
equivale a una pérdida en la produccién. Las materias primas que no son
utilizadas no son capital. Los edificios que no son usados o permanecen sin
terminar, las mercancias que se pudren en los almacenes —todo esto es
destruccion de capital.”?’

Marx se esta refiriendo aqui a la destruccidn de capital real, es decir, productivo. Si el capital es
una relacién social de produccidn, su destruccién es la ruptura de dicha relacién que se deriva
de las bancarrotas de los capitales mas atrasados, con lo que los medios de produccién, la
fuerza de trabajo y otras mercancias dejan de actuar como capital. Pero fuera de esta relaciéon
las mercancias pierden tanto su valor como su valor de uso —se convierten en capital potencial
gue puede volver a ser capital realizado en la siguiente fase ascendente del ciclo. En el
momento en que sean empleadas otra vez, pueden haber perdido una parte de su valor de
uso. Si se mantienen inutilizadas en almacenes, una parte o la totalidad de su valor de uso
puede desaparecer debido al efecto del tiempo, el clima, etc. Si su valor de uso es
(parcialmente) destruido, el valor contenido en ellas es sdlo (parcialmente) destruido. Las
guerras (una consecuencia de las crisis) tienen el mismo efecto. En los casos en los que el valor
de uso no es afectado pero los precios caen, el valor perdido por el vendedor es ganado por el
comprador’®. Esta no es realmente una destruccién de capital pero puede “actuar
favorablemente sobre la reproduccidon” si el comprador es “mas emprendedor que los
antiguos propietarios [de dichas mercancias]”?. En resumen, la destruccion del capital real es
la ruptura de la relacion capitalista de produccion y posiblemente la destruccion del valor de
uso y por tanto del valor contenido en las mercancias objetivas como consecuencia de dicha
ruptura.

El catalizador de la destruccidn del capital real es la destruccidn del capital ficticio, es decir la
ruptura de la relacién deuda/crédito debida al impago. Como hemos visto, la rentabilidad cae
en los sectores productivos, el capital productivo emigra a la esfera ficticia donde se convierte
en capital ficticio. Cuanto mas grande es el flujo de capital, mayores son los precios de los
titulos de deuda que forman este capital ficticio. Lo mismo se aplica a las acciones®. Cuanto
mas capital que espera que los precios suban se introduce, el precio de los titulos en los
mercados financieros se eleva y el proceso se refuerza. Los beneficios ficticios aumentan. Se
crea una burbuja especulativa.

Supongamos que un banco quiere adquirir valores respaldados por hipotecas pero no tiene
suficiente capital. Pide capital prestado a otros bancos (de crédito). Si los hipotecados no
pagan o si el banco ha comprado derivados (es decir, obligaciones de deuda colateralizada
basadas en valores respaldados por hipotecas) cuyos colaterales han perdido su valor,
entonces el banco tiene en su balance “activos” cuyo precio debe ser drasticamente rebajado
o incluso borrado. Si su capital propio [equity capital] es demasiado bajo para absorber esas
pérdidas, entonces podria cerrar. Las dificultades del banco deudor podrian causar una corrida
en los bancos acreedores si sus clientes temen que el banco deudor pueda no pagar sus
deudas. Estos bancos acreedores podrian ser incapaces de satisfacer las demandas de sus
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clientes y caer también. Si los bancos acreedores han comprado una permuta de
incumplimiento crediticio [credit default swap o CDS] a una compafiia de seguros, dichas
bancarrotas también afectaran a la salud financiera de la compafiia de seguros. Esta ha
asegurado a los bancos acreedores asumiendo que no pueden caer todos al mismo tiempo, es
decir asumiendo la imposibilidad de una crisis financiera generalizada®'. En caso de una
suspensidon de pagos generalizada, el asegurador no tendra suficiente capital para pagar a
todos los bancos y caera también. Una suspension de pagos produce un efecto démino debido
a la pirdmide de deudas.

El gran incremento del capital especulativo descansa no sdlo en el aflujo de capital real desde
la esfera productiva, sino también en la burbuja del crédito. El primer motor es el arbitraje. Los
fondos especulativos compiten por el capital con otros fondos (fondos de inversion, por
ejemplo). Para ello deben ofrecer mayores beneficios. Con este fin, un arbitrajista apuesta a
que el precio de la mercancia va a subir (ir “a largo” en un mercado, para usar la estlipida
terminologia financiera moderna) y simultdneamente apuesta a que el precio de otra
mercancia va a bajar (ir “a corto” en otro mercado) o viceversa. Por ejemplo, un especulador
puede ir a largo en bonos denominados en ddlares y a corto en bonos denominados en euros.
Pueden hacerlo comprando los primeros y vendiendo los segundos porque apuestan a una
subida de precios en el primero y a una bajada en el segundo. Si la tasa de interés de los bonos
estadounidenses cae, el precio de los bonos en posesion suya se eleva y pueden venderlos a
un mayor precio. Si la tasa de interés en los bonos denominados en euros sube, su precio caey
el especulador, habiéndolos vendido porque ha apostado a que su precio caeria, puede
adquirir la misma cantidad de bonos a un precio mas bajo. Puesto que los diferenciales de las
tasas de interés pueden ser muy pequefios, es necesario invertir grandes capitales. Pero los
fondos especulativos no tienen suficiente dinero y necesitan crédito. El avance de la moderna
especulacién requiere un avance igual del crédito®. Las propias transacciones (en este
ejemplo, ir a largo en bonos denominados en ddlares y a corto en bonos denominados en
euros) son llevadas a cabo por cientos de fondos, con lo que grandes cantidades de capital
prestado son invertidas. Esto constituye una potencial burbuja especulativa. Si los precios se
mueven en la direccidon deseada, los arbitrajistas obtienen un beneficio. Pero si los precios se
mueven en la otra direccién, las pérdidas pueden ser generalizadas y enormes. En tanto que
los fondos especulativos estan altamente apalancados —es decir, tienen relativamente pocos
fondos propios [equity]—, los fondos con la tasa de apalancamiento mas alta son los primeros
en caer y, es mas, estas bancarrotas producen pérdidas a instituciones financieras y afectan a
su rentabilidad, alimentando la crisis financiera®.

Otra caracteristica de la especulacidn moderna es que el musculo financiero de los fondos
especulativos es tal que pueden apostar sobre la deuda de un Estado financieramente débil
(bonos de deuda publica), adquiriendo CDS contra la incapacidad de dicho Estado de pagar su
deuda. Esto produce ansiedad en los inversores internacionales acerca de la salud financiera
de dicho Estado, lo cual fuerza a incrementar la tasa pagada sobre dichos bonos, el
debilitamiento de las finanzas de dicho Estado (debido al pago de tasas de interés mas
elevadas), la posibilidad de una suspensidon de pagos por parte del Estado y la devaluacion de
su moneda. Los que han apostado a que esto suceda pueden obtener enormes beneficios.

La reaccion en cadena de suspensiones de pagos en la esfera financiera detona un proceso
similar en la esfera real. Pero la esfera productiva es afectada por la masiva destruccién de
capital ficticio debido a la ya debilitada rentabilidad de la primera, que es lo que provoco la
migracion del capital a las esferas financieras y especulativa y la oleada crediticia en primer
lugar. La economia real es la causa tanto del surgimiento como del pinchazo de la burbuja
financiera/especulativa. Este es el punto en el que emerge la dimension real de la debilidad de
la economia productiva. El deterioro de la economia real se muestra en la Figura 5 (mas abajo),
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gue muestra que cada vez menos valor es producido en la economia real; en la Figura 1, que
muestra que cada vez menos valor es realizado relativamente a la inversién en la economia
real (es decir, la caida a largo plazo de la TMB); y en la Figura 3, que muestra que la
rentabilidad seria mucho mas pequefia si no fuera por el incremento en la tasa de explotacion.

Actualmente, la burbuja financiera ha alcanzado proporciones gigantescas. El tamafio de los
mercados de derivados (es decir, de los valores respaldados por hipotecas, las obligaciones de
deuda colateralizadas y los CDS) es ahora 10 veces mayor que el PIB mundial y sigue creciendo.
El colapso de la burbuja ha sido evitado por medio de inyecciones masivas de liquidez en el
sistema bancario®®. Pero el estratosférico aumento de la deuda y el déficit de los gobiernos
han disminuido la presién en el sistema bancario para crear una enorme burbuja de deuda
estatal y la crisis de deuda soberna que se avecina. En marzo de 2011 el déficit combinado de
los paises de la OCDE se habia multiplicado por siete desde 2007, mientras que sus deudas han
alcanzado el record de 43 billones de délares. En la eurozona los déficits se multiplicaron por
12 en el mismo periodo, mientras que las deudas han alcanzado los 7,7 billones de délares. El
Mecanismo Europeo para la Estabilidad, recientemente acordado (que reemplazara al Fondo
Europeo para la Estabilidad Financiera que vino en ayuda de Grecia, Irlanda y Portugal), sélo
tendra efecto en 2013 y serd dotado con solo 500 millones de euros®. Claramente, esto sélo
pospondrd el ajuste. Estd de moda tratar de integrar a Hyman Minsky con Marx. Una critica
detallada de esta aproximacion estd mas alld del alcance de este articulo. S6lo mencionaré
aqui un par de puntos. Primero, tanto para Marx como para Minsky la economia capitalista es
fundamentalmente inestable y se desarrolla en el tiempo (mientras que los teoremas
neoclasicos, asi como muchos marxistas, se centran en el equilibrio y hacen abstraccién del
tiempo). Pero aqui se termina el parecido. Minsky (siguiendo a Keynes) ve la economia “desde
la sala de juntas de un banco de inversién de Wall street”*’, Marx la ve desde la perspectiva del
trabajo. Por tanto, para Minsky la inestabilidad de la economia es bdasicamente una
inestabilidad financiera. Esta se debe a la “naturaleza subjetiva de las expectativas sobre el
curso futuro de las inversiones”®. Las inversiones son aqui basicamente inversiones
financieras porque estan determinadas por la peticion de préstamos y su concesion. Para
Marx, la inestabilidad de la economia es una caracteristica objetiva, el resultado de la
propension a la crisis de la economia real, primero en este sector y después en los sectores
financiero y especulativo. El mayor determinante subjetivo de la inversién y el empleo es la
tasa de beneficio esperada por el capitalista individual. Pero la TMB cae precisamente por la
naturaleza subjetiva de las expectativas, porque todos los capitalistas aspiran a maximizar sus
tasas de beneficios introduciendo técnicas mas efectivas. A parte, para Minsky los beneficios
dependen de los gastos, mientras que para Marx dependen de la tasa de explotacién. Mas en
general, Minsky borra las clases de Mar, los intereses de clase y la lucha de clases. Asi, para
Minsky el gasto gubernamental (déficits) puede superar el gasto privado e incluso aumentar
los beneficios®. Para Marx las transferencias de valor del capital al trabajo hacen decrecer la
rentabilidad pero aumentan el consumo de los trabajadores, mientras que las transferencias
del trabajo al capital hacen aumentar la rentabilidad pero aumentan las dificultades de
realizacion. Ni la distribucidn ni las politicas keynesianas pueden sacar a la economia de la
depresion y la crisis. Las teorias de Marx y de Minsky no son complementarias sino
radicalmente alternativas. Y, en cualquier caso, no hay nada en Minsky sobre las crisis
financieras y las burbujas que no pueda ser explicado aplicando el analisis y las categorias de
Marx al presente.

V. La recuperacion

La crisis es precedida por un periodo en el que las contratendencias, aunque son incapaces de
contener la caida tendencial de la TMB, consiguen evitar la destruccién de capital. En esto
consiste la depresion. Pero en cierto punto la tendencia a la destruccion de capital se
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manifiesta a pesar de las contratendencias. En esto consiste la crisis. La recuperacion comienza
cuando surgen las condiciones para que la TMB vuelva a aumentar. El boom comienza cuando
una mayor rentabilidad se traduce en una acumulacién acelerada de capital. Consideremos
entonces las condiciones de la recuperacidén. Asi como la expansion econdmica lleva en si
misma la semilla de la crisis, la crisis es el humus que genera la recuperacion. Es necesario
hacer una distincion entre la recuperacién secular y recuperaciones de corto plazo.
Empecemos con las ultimas.

1) La fuerza de trabajo estd disponible en grandes cantidades debido al desempleo. En
consecuencia, los salarios son bajos y la tasa de explotacion es alta.

2) La burbuja especulativa estalla, por lo que el reclamo de los sectores improductivos sobre el
plusvalor extraido en el sector productivo se reduce®.

3) El capital constante se encuentra disponible para nuevas inversiones productivas debido a
las grandes reservas creadas durante la depresion y, debido a la explosidon de la burbuja
financiera, porque el capital que ha migrado a los sectores improductivos regresa a los
productivos®.

4) Las mercancias (incluidos los medios de produccidn) de los capitales en bancarrota son
compradas a precios menores por los capitales supervivientes. Esto hace decrecer la
composicion organica media.

Estas son las condiciones para una produccion de plusvalor incrementada. Pero no son
suficientes. El valor extra y el plusvalor deben ser realizados. La condicién para ello es que una
cantidad suficiente de capital haya sido destruido, es decir, que los suficientes capitalistas se
hayan ido a la quiebra: “en todas las circunstancias... el equilibrio serd restablecido por la
destruccion de capital en mayor o menor grado”*. Los capitalistas que hayan aguantado la
tormenta podran llenar los mercados abandonados por los capitalistas en quiebra o crear
nuevos mercados que remplacen a los antiguos y puedan atraer el poder de compra
previamente gastado en el producto de los capitales en quiebra. En este punto la produccién
extra obtiene luz verde y los beneficios son reinvertidos en la esfera productiva junto con las
reservas apartadas durante la crisis. De ello se sigue la reproduccidn ampliada. El capital
necesita un momento de catarsis. Necesita destruirse parcialmente para regenerarse a si
mismo. Cuanto mayor sea la destruccion, mas vigorosa sera la recuperacion.

Consideremos la alternativa keynesiana a la perspectiva de Marx. Ya he rechazado la
perspectiva de que una redistribucion favorable a los trabajadores pueda iniciar la
recuperacion. La cuestidon ahora es si las politicas Keynesianas, basadas en una produccion
inducida por el Estado mas que en la redistribucion de plusvalor ya producido, pueden dar
resultado. Estas politicas giran sobre la inversidon de reservas, de plusvalor sin capitalizar. En
esencia, el Estado se apropia de beneficios (a través de los impuestos) o los pide prestados
(emitiendo bonos del Estado) y los usa para adjudicar obras publicas al capital privado®. Esta
claro que mientras estas politicas sean aplicadas en el capitalismo, su éxito debe ser medido
por su habilidad para incrementar la rentabilidad del capital privado. El argumento keynesiano
sostiene que las inversiones inducidas por el Estado incrementan el empleo y los salarios. Estas
se estimulan la venta de bienes de consumo a los trabajadores, lo que a cambio incrementa la
produccién y los beneficios, dando comienzo asi a la recuperacién. Examinemos esta tesis.
Examinemos primero el caso en que el Estado se apropia, en vez de pedir prestado, de una
parte de la reservas o los beneficios del capital privado. Dividamos el capital privado en dos
sectores: el sector |, que produce obras publicas concedidas por el Estado (escuelas,
hospitales, carreteras, etc.), y el sector Il abarcando al resto de los capitalistas, es decir, los
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productores de los medios de consumo y de los medios de produccién que necesitan los
capitalistas del sector I.

Enfrentado con el subconsumo (la sefial de alarma para keynesianismo), el Estado se apropia
de beneficios (a través de los impuestos) del sector Il a un valor S. El Estado los utiliza para
pagar al sector |, a la tasa de beneficio en vigor, p, y para adelantar el capital que el sector |
necesita para su produccién de obras publicas (S-p). Entonces:

(1) El Estado recibe obras publicas del sector | al valor de S-p+p*, donde p* es el plusvalor
generado en el sector | (sea p* igual o no a p). El sector | realiza sus beneficios porque,
habiendo recibido p del Estado, el plusvalor generado durante la construccion de obras
publicas (p*) pertenece al Estado.

(2) éCémo realiza el Estado S-p+p*, es decir, el valor total incorporado en las obras publicas?
Bajo el capitalismo el valor es realizado sélo si y cuando es transformado en dinero a través de
la venta del valor de uso en el cual estd incorporado. Puesto que el Estado no vende obras
publicas (a menos que las privatice, pero el tema de la privatizacidn cae fuera de este articulo),
pareceria que dicho valor queda como valor potencial, atrapado en un valor de uso sin vender.
Sin embargo, las obras publicas pueden realizar su valor de una forma diferente. Su valor de
uso es consumido por los usuarios de los servicios publicos que, a cambio de este uso, deben
pagar por la parte del valor contenida en los servicios publicos que consumen. Una vez que las
obras publicas son totalmente consumidas, el Estado recibe S-p+p*. El Estado ha realizado el
valor potencial de las obras publicas recargando al capital y al trabajo por su uso. Estas cuotas
son una reduccién indirecta de salarios y beneficios.

(3) Un valor p es transferido por el Estado del sector Il al sector I. Esta trasferencia no afecta a
la TMB del capital privado. Sin embargo, el sector Il ha perdido S. El sector privado pierde S-p.

(4) El Estado ha ganado S-p+p*, el sector | ha ganado p, el sector Il ha perdido S, el sector
privado ha perdido S-p. El numerador de la TMB del capital privado decrece en S-p. El
denominador crece debido a la inversidon de S-p en el sector |. La TMB cae en ambas cuentas.
Sin embargo el empleo y los salarios se incrementan debido al S-p no utilizado previamente
que es invertido por el sector I.

(5) El Estado podria proveer servicios publicos a los trabajadores parcial o completamente
libres de recargo. Esto incrementa los salarios indirectos pero no puede evitar que la TMB
caiga en el sector privado. Las inversiones publicas no sélo reducen la tasa de beneficio del
capital privado, sino que también desplazan a las inversiones privadas y reducen asi la masa de
beneficio que puede ser apropiada por el Estado. Esto priva de una base real a la “socializacion
comprensiva de la inversion“ de Keynes™.

Sin embargo, esta critica es insuficiente. Hemos visto que, debido a la inversién de S-p, la TMB
cae. Pero aqui no se acaba la historia. Para determinar completamente el efecto de dicha
inversidn sobre la rentabilidad, debemos introducir lo que llamaré el multiplicador marxista.
Para construir obras publicas, los capitalistas del sector | (los productores de obra publica)
adquieren fuerza de trabajo en el mercado de trabajo y medios de produccién del sector II. Por
otra parte, tanto el capital como los trabajadores del sector | adquieren medios de consumo
del sector Il

Este efecto multiple corre en cascada por toda la economia. Bajo la hipdtesis mas favorable

para el argumento keynesiano, las inversiones inducidas por el Estado tienen el tamafo
suficiente para absorber los bienes no vendidos y estimular la produccién. Dado que las firmas
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involucradas en el efecto cascada tienen diferentes composiciones organicas, existen tres
casos posibles.

(a) S-p, la inversidn inicial por parte del sector I, mas el efecto dominé sobre la economia, son
tales que forman una parte significativa de la economia. Entonces, la tasa de beneficio
generada por ellos es igual a la tasa de beneficio media. La TMB no cambia tras estas
inversiones. Tampoco el empleo. La politica falla.

(b) Alternativamente, la cadena de inversiones se detiene en el punto en que la composicion
organica de todos los capitales invertidos (incluidos los iniciales) es mayor que la media.
Entonces, la TMB cae. El empleo cae también. La politica falla otra vez. La razén de que la
mayor composicidn orgdnica de este agregado empeore la crisis es que las inversiones extra
han ido a parar sobre todo a las firmas mas eficientes (aquellas con una mayor composicién
orgdnica). Estas, vendiendo una produccién mayor al mismo precio que la produccién menor
de los capitales mds atrasados, se apropian de parte del valor de los ultimos y eventualmente
los eliminan del mercado, empeorando con ello la crisis.

(c) En el caso opuesto, en el que la composicidon organica media cae como resultado de dichas
inversiones, la TMB y el empleo aumentan. Pero entonces la politica keynesiana ha ayudado a
los capitales menos eficientes, aquellos con una menor composicidn orgdnica y, por tanto,
menor eficiencia, a sobrevivir. En este caso, esta politica pospone la caida en vez de evitarla.

Nétese que estos tres resultados posibles no son opciones politicas que puedan ser
determinadas por la politica estatal. Una vez que el capital inicial ha sido invertido por
induccién estatal, el resultado final en términos de composicién organica y TMB depende del
funcionamiento espontaneo del sistema, o sea, de qué capitales reciban concesiones de otros.
El Estado puede influir sélo en el primer paso, concediendo obras publicas a capitales con baja
composicion organica. Pero entonces, como en el caso (c), contribuye a incrementar la
rentabilidad y a mantener a flote a los capitales menos eficientes.

Pero, aparte de esto, el resultado mas probable es una elevacidon en la composicidn organica
combinada y con ello una caida en la TMB, porque cada capital en la cascada tendera a
adquirir lo que necesite al mejor postor, a los que malvendan a los capitales menos eficientes.
Estos son normalmente los capitales mas eficientes y, por tanto, aquellos cuya composicién
orgdanica es elevada en relacidon a la media. Incluso si todos los capitales del mismo sector
vendieran al mismo precio, cuantas mas mercancias sean vendidas por los capitales mas
eficientes menor sera el plusvalor realizado, porque serd menor el plusvalor contenido en
ellas. Cuantas mas mercancias sean vendidas por los capitales menos eficientes, mayor serd el
plusvalor realizado, debido al mayor plusvalor contenido en dichas mercancias pero, como
hemos visto mas arriba, mas capitales caerdn en la carrera tecnoldgica. En resumen, como
resultado de las inversiones inducidas por el Estado, o bien la rentabilidad media cae o, si se
eleva, los capitales menos eficientes son mantenidos con vida artificialmente. La crisis
empeora o0 es pospuesta. Y si es pospuesta, el capital no puede autodestruirse y la
recuperacion es retrasada. En ninguiin caso la economia puede recuperarse.

Esto pone en duda también el argumento de que las politicas keynesianas podrian ser
financiadas a través del préstamo y que la deuda podria ser devuelta después de la
recuperacion. Los economistas keynesianos piensan que este es su argumento mas fuerte. En
realidad, aqui es donde la hipdtesis keynesiana es mas débil. Las politicas keynesianas no sélo
posponen la recuperacion posponiendo la crisis. En caso de endeudamiento, la situacién se
agrava por la devolucion por parte del Estado del capital prestado mas los intereses, algo que
inevitablemente se traduce en recortes presupuestarios y aumento de los impuestos. La
quiebra del Estado tiene los mismos efectos negativos en el capital y en el trabajo. En este
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punto, argumentan los keynesianos radicales, el sector estatal no deberia funcionar bajo
principios capitalistas y su expansidn continuada constituiria un camino hacia una economia no
capitalista. Aparte de la ingenuidad politica de este argumento, esta claro que este tipo de
politica encuentra su limite en la reduccién de la produccién de plusvalor en el sector
capitalista.

A pesar de la ideologia keynesiana, las politicas keynesianas son, al menos, cofinanciadas por
el trabajo —a través de la apropiacién de los ahorros de los trabajadores, a través de la
reduccion de los salarios indirectos y diferidos, etc. En aras del argumento, en vez de
determinar las condiciones bajo las cuales estas politicas elevan la TMB, asumamos que
siempre la elevan. Incluso en este caso extremo la magia del keynesianismo se desvanece en el
aire. De hecho, el aumento de la rentabilidad seria a costa del trabajo, contrariamente al
objetivo keynesiano. El secreto del éxito de estas politicas es simplemente una mayor tasa de
explotacién mas que un mayor consumo del trabajo. Una mayor rentabilidad incluso
dificultaria una recuperacidn autosostenida, porque estas politicas previenen la
autodestruccion del capital.

Por estas razones es inaceptable argumentar que “si el Estado hace accesibles, a cuanta gente
sea posible en pie de igualdad, las capacidades que el capitalismo ha traido a la existencia
interviniendo donde no lo hace el capital privado, la crisis terminarad”®. Por el contario, la crisis
se profundizara. Shaikh piensa también que la inversién directa del Estado puede sacar a la
economia de la crisis. Esto estimularia “la demanda siempre que la gente asi empleada no
ahorre el ingreso o lo use para pagar deudas”*®. Dado que los bancos necesitan los ahorros de
los trabajadores y que el impago de las deudas significa principalmente el impago de las
deudas de los bancos, ésta es una receta segura para una crisis financiera. De forma parecida,
argumenta Foster, que “tedricamente, un incremento en el gasto del gobierno en este
momento puede ayudar a suavizar la recesion e incluso contribuir a una eventual restauracion
del crecimiento econdmico”?’. Este tipo de propuestas tienen una caracteristicas comun: no se
preocupan sobre quien deberia financiar dichas politicas. Pero, aparte de este defecto
macroscopico, dado que la economia sale de la crisis a través de la destruccién de capital,
estas politicas retrasan la crisis en vez de prevenirla. Aqui es donde la incompatibilidad entre
Marx y Keynes emerge vividamente.

Veamos ahora las condiciones para una recuperacién y un boom de largo alcance. Veamos
primero hacia dénde nos dirigimos. La figura | muestra que en los sectores productivos cada
vez se realizan menores tasas de beneficio. Esto es porque se produce menos valor y plusvalor
en esos sectores. Para verlo, calculemos la reciproca de la composicidn organica del capital en
términos de la fuerza de trabajo empleada en vez de en términos del capital variable (salarios
monetarios). Obtenemos una ratio para los sectores productivos cuyo numerador es la fuerza
de trabajo y cuyo denominador son los activos fijos. Llamemos a la primera Ly a la ultima A. La
Figura 5 muestra la curva de la ratio L/A%,

Figura 5: Trabajadores por unidad de activos en el sector productivo (millones de doélares),
1960-2009
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En 1960, 133 trabajadores fueron necesarios por cada unidad de activos fijos. En 2009 dicho
numero ha caido hasta 6. El nuevo valor, y con ello el plusvalor producido por unidad de
activos fijos invertida, ha estado cayendo en los ultimo 50 afios (no existen datos antes de
1960). El nimero de trabajadores requerido por un creciente valor de los bienes de capital
continua decreciendo y parece encaminarse hacia una secular “sobreproduccién absoluta de
capital”®®, punto en el cual las unidades extra de capital no produciran nuevo valor™®. Para
Estados Unidos esto significa apropiacién de plusvalor de otros paises, a través de la
apropiacion de materias primas (como el petrdleo), a través de un constante déficit en la
balanza comercial (desde 1971) o importando bienes producidos con baja tecnologia y altas
tasas de explotacion de paises como China. Pero sobre todo, como se ha argumentado mas
arriba, significa la necesidad que tiene el capital de autodestruirse a gran escala.

Algunos autores argumentan que las inversiones civiles gubernamentales podrian producir una
recuperacion econdmica sostenida pero que no lo han hecho debido a su limitado tamafio. El
ejemplo dado normalmente es el del periodo del crac de Wall Street en 1929, la subsiguiente
Segunda Guerra Mundial y el largo periodo de prosperidad que le siguid. Si las inversiones
masivas inducidas por el Estado en la industria armamentistica han sacado a la economia de
una larga y profunda recesidn y asegurado una “edad de oro” para el capital, entonces,
continua el argumento, épor qué no se podria hacer lo mismo en un periodo de paz,
invirtiendo en la economia civil? éNo seria ésta la condicidn para una posible recuperaciéon
secular de largo alcance? Los datos empiricos desenmascaran esta tesis. La deuda bruta
federal como porcentaje del PIB decrecid constantemente durante la época dorada, desde
121,7% en 1946 a 37, 6% en 1970°". La edad de oro no fue debida a las politicas keynesianas.

éEntonces cual fue la causa del largo periodo de prosperidad posterior a la guerra?
Consideremos el impacto de la economia de guerra. Antes de ella, la TMB cay6 del 14 % en
1929 al 6% en el momento mas bajo de la recesién, en 1933. Después comenzé a recuperarse
y alrededor de 1939, justo antes de la guerra, subid hasta el 11%. Después de una corta pero
elevada rentabilidad inducida por la guerra, la TMB empezd a caer verticalmente. Tan sélo un
afio después del final de la guerra, en 1946, volvié otra vez al 14 %, su nivel de 1929, El
esfuerzo de guerra tuvo un efecto muy breve en la rentabilidad media después de la Segunda
Guerra Mundial. Contrariamente a lo que se piensa casi universalmente, la caida del sistema
comenzo poco después de la guerra y no a comienzo de los 70, incluso si solo se manifesté en
los 70. éPor qué la guerra trajo dicho salto en la TMB en el periodo 1940-45? El primer factor
fue una caida en la composicidn orgdnica debido a una casi completa utilizaciéon de la
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capacidad de los medios de produccién existentes (en vez de la produccién de nuevos medios
de produccidn). El denominador de la TMB no sélo no aumento sino que cayé debido a que la
depreciacion fisica de los medios de produccién fue mayor que las nuevas inversiones. Al
mismo tiempo, el desempleo desaparecié rapidamente. El desempleo decreciente hizo
posibles salarios mayores®®. Pero estos mayores salarios no hicieron mella en la rentabilidad.
De hecho, la conversién de industrias civiles en industrias militares redujo el suministro de
bienes civiles. Los salarios mas elevados y la produccion limitada de bienes de consumo
significaron que el poder adquisitivo del trabajo tuvo que comprimirse para prevenir la
inflacién. Esto se logrd instituyendo el primer impuesto general al consumo, desanimando el
consumo (el crédito al consumo fue prohibido) y estimulando el ahorro de los consumidores
principalmente a través de la inversién de los bonos de guerra. En consecuencia, el trabajo fue
forzado a posponer el gasto de una porcidn considerable de los salarios y el incremento no
afecté a la TMB>*. Al mismo tiempo, la tasa de explotacion del trabajo se incrementd>. En
esencia, el esfuerzo de guerra fue una masiva produccion de medios de destruccion financiada
por el trabajo.

Después de la guerra, la economia empezé la reconversién de la economia de la industria
militar a la civil*®. Pero las tecnologias aplicadas a la economia civil no fueron ya las de antes de
la guerra. Fueron las desarrolladas durante la guerra. En la medida en que estas tecnologias
fueron mds intensivas en capital, la composicién organica comenzé a elevarse. Al mismo
tiempo, el poder de la clase trabajadora crecié debido al casi pleno empleo del periodo de
guerra. El capital comenzé a fluir hacia la produccién de bienes de consumo. Esto requirio la
liberacion del poder adquisitivo reprimido durante la guerra. El nivel de vida de los
trabajadores crecié. Esto estimuld la manufactura de medios de produccion tanto para medios
de consumo como para medios de produccién y asi la creacion de demanda para estos
bienes®’. Los efectos reciprocos multiplicados de la elevacién de la demanda vy la capacidad
productiva dieron como resultado una reproduccion ampliada de largo alcance. Pero esto no
pudo continuar indefinidamente debido a que las semillas de la crisis habian sido ya
sembradas en esta época de boom. Elevacidn de los salarios, disminucidn de la explotacién y
una mayor composicién orgdnica significaron que la TMB comenzd a caer poco después de la
guerra (ver Figura 1). La época dorada fue un periodo de gran prosperidad debido a la enorme
destruccidén previa de capital y de fuerza de trabajo. Pero también fue el periodo de incubacion
de la crisis que siguié, como muestra la caida de la TMB durante dicho periodo. La extendida
visidn de que la economia empezd a deteriorarse en los 70 ignora la creciente evidencia de
que la TMB comenzd a caer bastante antes. Esta incubacidn, es decir, el progresivo deterioro
de la rentabilidad, fue ocultada por cuatro factores: (a) una mayor productividad del capital;
(b) mayor rentabilidad de los capitales tecnolégicamente mas avanzados; (c) la absorcién de
fuerza de trabajo por la reproduccién ampliada de dichos capitales; (d) la mejora de las
condiciones de vida de los trabajadores.

Esto condujo a un bienestar generalizado, aunque muy desigualmente distribuido (pensemos
en las desigualdades regionales, de raza y de género). Asi, antes de que los efectos de una
menor TMB pudiesen emerger pasaron 25 afios. En ese punto, el largo descenso de la TMB
qgue habia empezado justo después de la guerra puso fin a la época dorada. Los efectos de la
caida de la TMB habian sido meramente pospuestos. Parecia como si las nuevas tecnologias
hubiesen estimulado la economia. En realidad, lejos de incrementar la rentabilidad general,
constituyeron la mayor fuerza detras del largo incremento secular de la composicion organica
y la consecuente caida de la TMB,

Pero las innovaciones debidas a la guerra tuvieron también otro efecto. Cuando empezaron a
penetrar en la economia civil, aparecieron nuevos productos. Habia que crear nuevas
necesidades. Las bases materiales del capitalismo empezaron a experimentar una profunda
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mutacion. La sociedad capitalista de posguerra cambid hasta hacerse irreconocible, mientras
que las leyes fundamentales de su movimiento permanecieron inmutables.

La época dorada duré hasta alrededor de 1970. Alrededor de dicho afio, el movimiento cambié
de direccién. La elevada composicidn organica empezé a hacer mella en el empleo. La tasa de
desempleo crecié del 4,9% en 1970 al 10% en 2010, de acuerdo a la medicidon U3 (pero hasta
un 17% de acuerdo con la medida U6 y un 22% de acuerdo con las estimaciones de SGS). El
elevado desempleo afecté a la tasa de explotacidon que crecié enormemente, especialmente
con el advenimiento del neoliberalismo (ver arriba, Figura 2). Las condiciones de la clase
trabajadora empezaron a deteriorarse y han empeorado desde entonces.

¢Puede constituir lo anterior una guia para una politica anti-crisis en tiempo de paz? La
traslacion de la experiencia de posguerra en tiempos de paz sugiere que deberian invertirse
cantidades masivas y cada vez mayores de valor, no en la produccion de bienes de consumo (lo
gue requeriria una mayor produccién de dichos bienes, mayores salarios y menores
beneficios), sino en la produccién de bienes de lujo (porque su realizacidon no requiere mayores
salarios) o sin valor de uso, es decir, de articulos inutiles. Se podrian pagar salarios mas altos,
pero la ausencia de bienes de consumo requeriria una mayor represién del poder de compra
que deberia ser forzosamente canalizado al ahorro para evitar la inflacion. Ademas, una mayor
rentabilidad requeriria que una creciente cantidad de nuevo valor fuera invertida en técnicas
de baja composicién organica y baja tecnologia. Todo esto es obviamente absurdo y en
cualquier caso sélo podria hacerse por unos pocos afios, como se hizo durante la Segunda
Guerra Mundial. Seria insostenible como solucién permanente o a largo plazo.
Alternativamente, el trabajo podria financiar inversiones civiles masivas, basadas en bajos
salarios y altas tasas de explotacién (para no hacer mella en los beneficios), pero no dirigidas
hacia la produccidn de bienes de consumo. Esto no tiene nada que ver con la época dorada. Un
retorno a la época dorada en el contexto de esta caida secular de la rentabilidad es imposible.

éQué sera lo siguiente? La prediccion es notablemente dificil. Otra conflagracién mundial es
una posibilidad que no debe ser desechada. Una nueva edad de oro requeriria primero una
destruccién de capital mayor incluso que la de la Segunda Guerra Mundial. Actualmente, el
Unico poder que podria desafiar a Estados Unidos seria China. Pero China no tiene el musculo
militar necesario para defender sus intereses. Si su poder econdmico y militar amenazase a
Estados Unidos, una confrontacion militar seria inevitable. Pero ésta no es una posibilidad
cercana. A falta de una conflagraciéon gigantesca, la solucion a la secular caida de la
rentabilidad serd econdmica, no militar. Acabamos de exponer que las condiciones para una
renovada produccién de plusvalor estan ya presentes y lo que se necesita es una destrucciéon
generalizada y masiva de capital. Esta destruccién de capital, como relacién social, es
inevitable porque, como muestra la Figura 5, las tecnologias incorporadas en los bienes de
produccién se estan aproximando cada vez mas a su limite en términos de produccién de
nuevo valor. El incremento de la composicidn organica no puede continuar eternamente. Los
criticos, marxistas y no marxistas, apuntan al peligro sistémico derivado de una deuda fuera de
control en todas sus formas. Esto es correcto, pero es sélo parte de la historia. La teoria
marxista va mds alld del andlisis del capital financiero y especulativo. La otra parte
determinante del cuadro es que las nuevas tecnologias, en el proceso de reducir
constantemente el capital variable en los sectores productivos estdn agotando su funcién
propulsora. Cuando alcancen su limite econdmico, es decir, cuando la destruccion de capital
real resulte impotente para poner en marcha la economia de nuevo sobre la base de dichas
técnicas vy, asi, de su reducido empleo de fuerza de trabajo, la catastrofe econdmica serd
inevitable.
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Pero esto marcard al mismo tiempo una nueva fase de la acumulacién de capital sobre la base
de una ola masiva de inversidn en nuevas tecnologias. Esto es lo que ocurrié después de la
Segunda Guerra Mundial. Dicha guerra demostrd ser una mina de invenciones, desde el avién
a reaccion hasta los misiles balisticos, desde la energia atdmica hasta las computadoras, desde
la goma sintética hasta el radar, por mencionar algunas. Estas invenciones se convirtieron en
las nuevas tecnologias que fluyeron hacia la economia civil y se convirtieron en la nueva base
material de la economia de posguerra. Remplazaron viejos campos de investigacion y medios
de produccion y conformaron otros nuevos (las necesidades para las nuevas mercancias
debian ser creadas). Ademas, las viejas lineas de produccién fueron revolucionadas
completamente. La economia civil fue reiniciada sobre una nueva base material®.

Pero eso fue hace 65 afios. Si tenemos en cuenta el sector productivo de la economia de
Estados Unidos, las tecnologias existentes o los nuevos desarrollos sobre la base de dichas
tecnologias estan tendiendo hacia el punto en el que los incrementos de capital produciran
poco o ningun valor afadido (como muestra la Figura 5). Lo que necesita el capital ahora es la
aplicacion de tecnologias radicalmente diferentes que creen nuevas mercancias y nuevas
necesidades en una escala masiva sobre la base de una inicialmente baja composicion
organica®. Nuevas tecnologias han sido desarrolladas hacia finales del siglo pasado y estan
disponibles y listas para una aplicacidén a gran escala en todo el espectro econémico, cuando
las condiciones econdmicas estén maduras. Mencionemos algunas de ellas: biotecnologia,
ingenieria genética, nanotecnologia (el intento de controlar la materia a escala molecular);
bioinformatica (la aplicacién de la tecnologia informatica y de la ciencia computacional al
campo de la biologia molecular); gendmica (la determinacion de la secuencia completa del
ADN de los organismos); biofarmacologia (el estudio de farmacos producidos usando
biotecnologia); computacién molecular (esquemas computacionales que usan atomos o
moléculas como medio para resolver problemas computacionales); y biomimética (la ciencia
de copiar la vida, es decir, la transferencia de ideas de la biologia a la tecnologia)®. Parece que
estamos aproximandonos a una nueva fase del desarrollo de las fuerzas productivas del
capital, basadas en tecnologias completamente nuevas. Estas nuevas tecnologias y ciencias
podrian incluso solucionar (parcialmente) los problemas creados por las ya existentes; podrian
encontrarse alternativas al petréleo como la fuente bdsica, pero cada vez mas escasa, de
energia y que podrian detener la destruccion de nuestro habitat natural, creando una
alternativa artificial. Pero, sobre la base de la historia del capitalismo, es mas seguro especular
que esta nueva fase, lejos de dar lugar a una nueva era de civilizacién, podria mejorar las
condiciones de una minoria de los trabajadores (cuyas caracteristicas seran transformadas sin
duda por las nuevas bases materiales del capitalismo), pero al mismo tiempo generaria nuevas
e incluso mas terribles formas de explotacién. Esto, por supuesto, asumiendo que el
capitalismo evitase una catdstrofe ecoldgica o una nueva conflagracidn mundial, que
amenazaria la supervivencia de la humanidad, lo que desafortunadamente es, cada vez mas,
una asuncién poco realista. También por este motivo, la Unica esperanza de la humanidad es
una revolucidon comunista seguida de una restructuracion social radical.

VI. ¢Marx o Keynes?

Pero volvamos al presente. El keynesianismo mantiene que las medidas de “austeridad”
dificultan el crecimiento econémico, y con ello el pago de la deuda estatal, al comprimir la
demanda interna. Sin embargo, la reduccidn de los salarios incrementa los beneficios, lo que
es condicidn necesaria, aunque no suficiente, para la recuperacion. El crecimiento econémico,
y con ello el pago de la deuda, no son entorpecidos por la bajada de los salarios sino, en
condiciones de crisis (es decir, mientras el suficiente capital no sea destruido), porque el
capital invierte dichos beneficios incrementados en los sectores especulativos y financieros y
no en el productivo. La batalla por el aumento de los salarios, del empleo y por mejores
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condiciones de vida y de trabajo puede emprenderse desde dos perspectivas. Desde la
perspectiva subconsumista y keynesiana, esta lucha no sélo mejora los salarios, el empleo y las
condiciones de vida de la clase trabajadora. También ofrece la salida de la crisis y del déficit
estatal mejorando la rentabilidad y fomentando el crecimiento gracias al mayor poder de
compra de los trabajadores. Esta tesis hace hincapié en la comunién de intereses entre el
capital y el trabajo. La tesis marxista argumenta también que dichas demandas son
sacrosantas. Pero esta batalla es llevada a cabo desde la perspectiva de los intereses
contradictorios y mutuamente excluyentes de las dos clases fundamentales. Los trabajadores
deben luchar por una redistribucion mds favorable del valor que ellos mismos crean, a favor de
las inversiones publicas y, en general, por reformas que les favorezcan, sabiendo que lo que
obtengan los trabajadores lo perderd el capital y contribuyendo asi al objetivo del
debilitamiento del capitalismo en vez de a su fortalecimiento. Esta lucha deberia abarcar toda
una serie de demandas (incluyendo la defensa de nuestra herencia ecolégica y la reconversién
de nuestra industria militar) cuyo propdsito a corto plazo debe ser el de hacer pagar a los
culpables y no a las victimas por los efectos de la crisis y, a largo plazo, el de promover la
conciencia de que la Unica salida a la crisis es la salida de este sistema. Para quienes estan
interesados en poner fin a este sistema social barbaro la eleccidn esta clara: Marx o Keynes.

Apéndice: fuentes estadisticas

Tasa de beneficio [Profit rate]: La tasa de beneficio es calculada para los sectores productivos a
costes histéricos. La mejor aproximacion para estos sectores son las industrias de bienes de
consumo. Por definicidn, éstas comprenden la agricultura, la mineria, los servicios publicos, la
construcciéon y la manufactura. Sin embargo, en este trabajo los servicios publicos son
ignorados (ver mas abajo). Dado que las estadisticas no son presentadas de acuerdo a las
categorias del analisis marxista, los datos sobre la tasa de beneficio son, en el mejor de los
casos, una aproximaciéon a su valor real. Sin embargo, el movimiento y la tendencia son
indicaciones fidedignas porque los datos son, teéricamente, consistentes a través del tiempo.

Beneficios [Profits]: Los beneficios se extraen de las tablas 6.17A, 6.17B, 6.17C y 6.17D:
“Corporate Profits before Tax by Industry” [Beneficios corporativos antes de impuestos, por
industria] (en miles de millones de délares) del Bureau of Economic Analysis (BEA). En las tres
primeras tablas, los servicios publicos [utilities] son listados aparte, pero en la tabla 6.17D son
listados junto con los transportes. He decidido ignorar los servicios publicos en las cinco
figuras.

Activos fijos [fixed assets]: Su definicidn es “equipo, software y estructuras, incluyendo las
viviendas ocupadas por sus propietarios [owner-occupied housing]”®. Los datos considerados
en este trabajo cubren la agricultura, la mineria, la construccidn y la manufactura (pero no las
empresas de servicios publicos —ver arriba). Los activos fijos son obtenidos del BEA, tabla
3.3ES: “Historical-Cost Net Stock of Private Fixed Assets by Industry” [Coste histdrico neto del
stock de activos fijos privados por industria] (en miles de millones de délares; estimaciones al
cierre del afio).

Salarios [Wages]: Los salarios para las industrias de bienes de consumo son obtenidos del BEA,
tablas 2.2A y 2.2B: “Wages and salaries disbursements by industry” [Sueldos y desembolsos
salariales por industria] (en miles de millones de délares)

Empleo en industrias de bienes de consumo [Employment in goods-producing industries]:
Obtenidas del US Department of Labor, Bureau of Labor Statistics, series ID CES0600000001.
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Traduccion: Alfredo Torrado

! Una versién extendida de muchos de los argumentos de este trabajo puede encontrarse en Carchedi, 2011. Para una
revision de las teorias marxistas contemporaneas sobre la crisis, ver Choonara, 2009.

2 Anwar Shaikh escribe en un articulo reciente: “Marx argumenta que es la diferencia entre las dos tasas [tasa de
beneficio y tasa de interés], que llama tasa de beneficio-de-empresa, la que dirige la inversion activa. Keynes dice
algo muy parecido” —Shaikh, 2011, p. 146. En realidad, Marx no dice nada semejante. Para Marx, la “inversion
activa” es movida basicamente por la competencia, por la necesidad de mantenerse tecnolégicamente al nivel de sus
competidores, como Shaikh deberia saber.

% Marx, 19672, p. 240. Que sélo el trabajo (bajo relaciones capitalistas de produccién) puede crear (plus)valor es uno
de los principios basicos de la teoria del valor trabajo. Las razones para aceptar esta teoria son que es (1) consistente,
(2) la Unica teoria que defiende la causa del trabajo contra el capital y (3) empiricamente comprobable. La
comprobacién empirica es ofrecida méas abajo por las Figuras 1 y 4, que muestran que la TMB esta inversamente
relacionada con la composicion orgénica del capital y, asi, directamente relacionada con la fuerza de trabajo
empleada. Asi, estos gréaficos desechan la tesis de que el valor es creado por las maquinas o por éstas y los
trabajadores.

4 Las fuentes estadisticas y la metodologfa se pueden encontrar en el apéndice. En cuanto a otros métodos recientes
para calcular la tasa de beneficio, ver Kliman, 2010; Freeman, 2010; Roberts, 2009; Moseley, 2009; Shaikh, 2011,
Husson, 2010; Giussani, 2005; Wolf, 2003; Ekonomakis y otros, 2010; y Cockshott y Zachariah, 2010.

% Tendencias y contratendencias resultan empiricamente visibles por sus lineas de tendencia.

® Husson, 2010

" Kliman, 2010; Freeman, 2010

& por ejemplo, Husson, 2010, p. 8. Pero los criticos en este sentido son legion.

® Citado en Brenner y Probstins, 2008, p. 66.

19 pyesto que los datos sobre los salarios incluyen los ingresos de gestién y de lo que en la teoria de Marx cumple con
la funcidn de control y vigilancia (Carchedi, 1977, Capitulo 1), y puesto que estos ingresos se derivan del plusvalor,
una medida mas precisa de los salarios daria como resultado una tasa de explotacion méas alta. Wolff, 2010, llega a
conclusiones similares centrdndose en la manufactura.

11 En una curiosa inversién de las posiciones, mientras que algunos marxistas niegan que el incremento de la TMB se
ha debido a mayores tasas de explotacion, JP Morgan, uno de los mayores bancos del mundo, escribe que “los
margenes de beneficio [profit margins] han alcanzado niveles no vistos en décadas” y que “la reducciéon en los
salarios y prestaciones [“benefits”; se refiere a las prestaciones de los trabajadores, no a lo que se viene traduciendo
como beneficios: “profits”] explican la mayor parte del aumento de los margenes” —JP Morgan, 2011.

12 National Employment Law Project, 2011.

13 \er por ejemplo Husson, 2010, p. 13; Chesnais, 2009, p. 11; Cockshott y Zachariah, 2010.

% Husson argumenta que los beneficios financieros deberian ser incluidos en el calculo de la tasa media de beneficio
porque son “un componente del PIB cuya contraparte real se compone del consumo, la inversiéon y la balanza
comercial” —Husson, 2010, p. 2.

15 Marx, 1967b, p. 470.

18 Marx, 1967b, p. 390.

1 Marx se referia a la capitalizacion como “la formacién de capital” —Marx, 1967b, p. 466. Esta es la formacién del
precio del capital que es ficticio porque representa una deuda. Por otro lado, Perelman (2008, p. 19) y muchos otros
comentaristas consideran el capital como ficticio porque su precio esta dado por la capitalizacion de ingresos futuros.
18 Carchedi, 2011, Capitulo 3, trata extensamente sobre este tema. Para un ejemplo numérico mas claro que incluye
obligaciones de deuda colateralizada, ver Saber, 2010.

18 | as inversiones de los fondos de pensiones en capital financiero privado (la Figura 4 es un ejemplo de ello) los
transforma en instituciones financieras y especulativas en busca de beneficios y en depdsitos [pools] de liquidez para
la reproduccion del capital. Los trabajadores son asi expuestos a la pérdida de sus pensiones, como ocurrio en la crisis
financiera de 2007-9. Un informe muy bien escrito sobre este proceso en Islandia puede encontrarse en Macheda,
2011, seccién 4.

20 Saber, 1999.

2! Saber, 1999, p. 106.

22 Gj la crisis en curso ha sido causada por esta politica, otras crisis deben haber tenido otras causas. Por ejemplo,
Anne Davies (2010. Pp. 419-420) habla de una “variedad de contradicciones posibles” como causa de la crisis, “tales
como... una tasa de beneficio decreciente o un problema de realizacion”. Sin embargo, si las crisis son recurrentes, la
cuestion es qué obliga a todas esas causas a repetirse... Ver Carchedi, 2010.

2% Esto tampoco deberia interpretarse como queriendo decir que la elevacién de los salarios sea el origen de las crisis
(la teoria del estrangulamiento de los beneficios [profit squeeze theory]). Ver Carchedi, 2010.

2 «“Los actuales miembros del S&P 500 se asientan sobre cerca de 800 mil millones de ddlares en efectivo y
equivalentes, la mayor cifra en la historia” —Melloy, 2011. En agosto de 2011, las estimaciones se habian elevado
hasta el billon de ddlares —Valsania, 2011; Krauth, 2011.
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% para Foster y Magdoff (2008), “La mejor forma de ayudar tanto a la economia como a los de abajo es atender a las
necesidades de éstos”. Esto ayudara a los trabajadores, pero no a la economia (capitalista), cuyo indice de salud es la
tasa de beneficio, mas que el consumo de los trabajadores.

% En Estados Unidos, en los afios 1950, la parte del impuesto sobre la renta obtenida de las corporaciones era del
39% y la obtenida de los individuos era del 61%. En el periodo 2000-2009 los porcentajes eran respectivamente del
19% y del 81%. Al mismo tiempo, el 20% del presupuesto fue al sector militar —Links, 2011.

2" Marx, 1971, p. 495.

28 | a depreciacién de algunos medios de produccion debida a la introduccion de otros nuevos y mas productivos no
es destruccion de capital, porque los primeros crean mas plusvalor pero menos valor de uso que los segundos y, asi,
ceden parte de su plusvalor a éstos.

2 Marx, 1971, p. 495.

%0 | a cuestion de si las acciones son titulos de propiedad o de deuda es controvertida. En este trabajo se equiparan a
los bonos.

%1 E| famoso modelo de Black-Sholes para la evaluacién de derivados se basa en un conjunto de supuestos, como el
de que no hay riesgo de impago por la contraparte, es decir, en la ausencia de crisis (Saber, 1999, p. 35). A la luz del
colapso en los Estados Unidos de los valores respaldados por hipotecas (Carchedi, 2011, Capitulo 3), este modelo es
s6lo un testimonio mas de la monumental irrelevancia de la Economia académica.

%2 Estos aspectos son tratados con detalle en Saber, 1999.

% El parecido entre el capital productivo y especulativo consiste en que ambos tienden hacia la autodestruccién y, en
principio, los primeros capitales en caer son los mas débiles. En los sectores productivos los capitales mas débiles son
los més atrasados tecnoldgicamente; en el sector especulativo son los mas apalancados.

® 10 billones de délares, segtin John Bellamy Foster en Marzo de 2009 —Foster, 2009.

% Spiegel Online International, 2010.

% Spiegel Online International, 2011.

%7 Minsky, 1982, p. 61.

% Minsky, 1982, p. 65.

* Minsky, 1982, pp. 64-65.

40 «1_os bancos han cancelado cerca de 2-3 billones de ddlares de titulos de deuda sobre un total de 60 billones, o sea,
menos de un 5%. Todavia mantienen billones en deudas que representan titulos sin valor. Queda mucho valor ficticio
por destruir antes de que la rentabilidad pueda ser restaurada” —Roberts, 2009, p. 285.

1 Basicamente, los grandes inversores venden participaciones en firmas financieras y especulativas y compran
participaciones (posiblemente de nueva emision) en firmas industriales.

2 Marx, 1992, p. 328.

3 |a inversion directa por parte del Estado, més que a través del capital privado, introduciria cambios significativos
pero no alteraria la esencia del argumento. El keynesianismo militar y el keynesianismo verde no son tratados aqui
por falta de espacio. Ver Wolff, 2010; Foster, 2009.

* Keynes, 1964, p. 378.

4 Freeman, 2000.

% Shaikh, 2011, p. 57.

*7 Foster, 2009.

“8 para cada afio, L/A ha sido obtenida dividiendo el total de L por el total de A. Esta ratio no es la ratio marginal que
ha sido calculada por Giussani (2005, Figura 2) pero muestra un resultado similar. Los datos de la Figura 5 son sélo
una indicacion de la produccion de valor, dado que el valor producido depende también de la duracién de la jornada
laboral y de los distintos grados de intensidad y de habilidad del trabajo empleado.

9 Marx, 1967b, p. 251.

% En realidad, el nimero de trabajadores productivos por unidad de activos es mayor que el indicado en la Figura 5,
porque el valor es creado no so6lo por el trabajo empleado en la produccion de bienes objetivos (el erroneamente
llamado “trabajo material”) sino también por el trabajo intelectual [mental]. Los datos sobre las industrias de
produccidn de bienes subestiman el plusvalor producido. De hecho, el trabajo intelectual puede producir plusvalor
bajo las condiciones discutidas en Carchedi, 2011, Capitulo 2. Sin embargo, primero, el trabajo intelectual puede ser
también improductivo, destructivo o funcional a la explotacion del trabajo. Esto reduce enormemente la importancia
del trabajo intelectual en la produccién de nuevo valor. Segundo, la parte de trabajo intelectual que ha sido
incorporada en mercancias objetivas es incluida en los datos de arriba. Tercero, el trabajo intelectual que todavia no
esta incorporado, por ejemplo, una patente industrial, y que ha sido intercambiado por bienes objetivos, también ha
sido tenido en cuenta en los datos sobre industrias de bienes objetivos. Sélo queda una categoria de trabajo
intelectual, la del que ha sido intercambiado por el resultado de otro trabajo intelectual y todavia no ha sido
incorporado en bienes objetivos. Es dudoso que éste altere significativamente los datos indicados.

% US Office of Management and Budget, tablas histdricas, table 7. 1.

52 Tomo estos datos de Freeman, 2010. Mis datos empiezan en 1948.

53 «“Entre Enero de 1941 y Julio de 1945, los ingresos [earnings] medios semanales en la industria manufacturera en
los Estados Unidos crecieron un 70%” —Milward, 1977, p. 236. Ver también la p. 238.

% “En tales circunstancias, el aumento de los salarios reales en tiempo de guerra no era comparable con un
movimiento similar en tiempos de paz” —Milward, 1977, p. 239.

% “La semana laboral media en los Estados Unidos se increment6 de 38 a 45 horas durante la guerra” —Milward,
1977, p. 229.
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% por supuesto, los Estados Unidos nunca cedieron su industria militar.

% La clase dominante de Estados Unidos temi6 la reaparicién de problemas de realizacién. Esta es una de las razones
detras del plan Marshall. El plan ayud6 a crear mercados exteriores sobre todo para las grandes corporaciones
estadounidenses. Su impacto sobre las exportaciones de Estados Unidos es controvertida. De 1948 a 1952, 13.300
millones de délares fueron concedidos, sélo cerca de un 1% PIB anual. Sin embargo, hay que considerar qué
industrias se beneficiaron (3.500 millones fueron gastados en materias primas; 3.200 millones en comida, piensos y
fertilizantes; 1-900 millones en maquinaria y vehiculos; 1.600 millones en fuel) y qué corporaciones. General Motors
obtuvo 5,5 millones en pedidos entre 1950 y 1951 y Ford Motor Company obtuvo 1 millén. El mayor beneficiario fue
Anderson, Clayton & Co, con 10 millones en pedidos hasta el verano de 1949. William Clayton, el copropietario de
la firma y subsecretario de asuntos exteriores, cuyo tour por Europa y cuyas cartas a Washington jugaron un papel
clave en la preparacion del plan, por el que presiond en el Congreso, obtuvo unos beneficios personales de 700.000
dolares anuales.

%8 Algunas de las razones del boom de posguerra son también mencionadas por la escuela de la Monthly Review,
pero desde un punto de vista estancacionista (Foster y Magdoff, 2008). Desde esta perspectiva, las crisis no estan
determinadas por la caida de la tasa de beneficio, y la sobreproduccion se convierte en la causa, en vez de la
consecuencia, de la crisis.

% «La crisis es siempre el punto de partida para nuevas inversiones. Por tanto, desde el punto de vista de la sociedad
como un todo... es una nueva base material para el siguiente ciclo de negocios” —Marx, 1967c, p. 186. Para Mandel,
por el otro lado, las causas que originan las fases ascendentes de las ondas largas son exégenas —Mandel, 1995, p. 42.
% Esto no significa necesariamente que la composicién organica vaya a ser tan baja 0 mas baja que en el comienzo de
la Segunda Guerra Mundial o que la TMB vaya a volver al nivel de aquel momento. Sin embargo, las nuevas
tecnologias requieren una inversion relativamente menor en capital constante y una fuerza de trabajo relativamente
méas cara y mas cualificada, especialmente en la etapa inicial de investigacion, desarrollo y construccion de
prototipos. Al principio las nuevas tecnologias implican una menor composicion orgénica en relacion a la media.
Pero, en cierto punto, las tecnologias competitivas volveran descualificados a los trabajadores y los reemplazaran por
capital constante, incrementando asi la composicion organica. Otra posibilidad se insinda en la nota siguiente.

81 Sj las tendencias actuales son una indicacién de futuros desarrollos, la préxima ola de innovaciones tecnoldgicas
podria no ocurrir en occidente, sino en los paises asiaticos que se habran convertido en los lideres tecnoldgicos. Esto
podria dar fuerza a su desafio econdémico a occidente. El liderazgo tecnoldgico junto con salarios enormemente bajos
podria llevar a estos paises a convertirse en el centro de la acumulacidn capitalista. Pero todo esto es muy
especulativo.

82 \/er www.bea.gov/national/pdf/Fixed_Assets 1925 97.pdf
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