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Presentacion

La peor crisis de nuestras vidas...

Para todos los que tengamos menos de 80 afnos la crisis econémica
mundial que atravesamos es la peor que hayamos vivido; para los que
tengan mas de 80 sera la peor de la que tengan memoria. Solamente
para los poquisimos hombres y mujeres centenarios esta sera una crisis
como la de 1929.

La verdad a la que nos hemos acostumbrado en los dltimos 20 anos,
que sostiene que solamente un Estado pequeino, no intervencionista,
puede ser eficiente, se deshizo como humo en la mayor nacién capitalista
del mundo y la patrona de esa idea, en EE. UU. de América.

La fe ciega con que muchos han anunciado o repetido el anuncio de
Francis Fukuyama de que la historia se habfa acabado, de que todas las
\deas distintas del neoliberalismo habian sido barridas al basurero de la
historia, se mostré apresurada y definitivamente falsa.

El reino del pensamiento Gnico, donde un grupo de “talibanes” del
mercado defendian a ultranza a esa entidad, para ellos, casi mitica, se
derrumbé como un castillo de naipes en septiembre altimo junto con las
espectaculares, y para muchos aterradoras, caidas de las bolsas y quiebre
de las grandes instituciones financieras en todo el mundo.

El “dios” mercado que todo lo puede, que todo lo regula por sus
propias calidades intrinsecas, no existe; o como minimo, no es confiable.
El mercado desreglamentado con que sofiaran los mensajeros del neo-
liberalismo se mostré un monstruo que todo lo devora, incluso las ricas
ganancias de sus fieles.

Este libro que ahora presentamos €s parte de un esfuerzo para enten-
der y explicar la actual crisis. Un esfuerzo que para algunos ya cuenta
con muchos anos, parte de ellos en la soledad y el ostracismo de aquellos
que no se rindieron al pensamiento anico ni a los métodos nada demo-
craticos de sus defensores.

Este libro es una coleccion de textos inéditos de un grupo de autores
y pensadores que siguieron estudiando sobre el desarrollo del sistema

econémico actual, el capitalismo, y que mucho antes del estallido de la



Lars editores
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burbuja inmobiliariz americana, han dicho que dicha burbuja existia,
que iriz » estallar y que sus consecuencias serian las méas graves.

Este libro no pretende ser una respuestadefinitiva, plantea en cambio,
el reto de pensar en la crisis y las caracteristicas que hacen de esta la peor
de nuestras vidas y quizas la peor que el capitalismo haya enfrentado.,

Finalmente, nos hemos preocupado en presentar no solamente las ideas
con las que tenemos acuerdo sino que, ademas, hemos buscado aquellos
que, aunque difieren de nuestras opiniones, den una contribucién critica
a quienes estudiamos el tema. En este aspecto, aplicamos el criterio que

comtinmente se atribuye a Voltaire, de defender el derecho a que las ideas
se expresen aunque en contra, o con diferencias, con las nuestras.

Los editores
Lima 13 de Noviembre de 2008
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Discutir la Crisis’

Francoms Chesnars -

Estamos todavia en la fase inicial de una crisis que sera muy larga. Des-

de el punto de vista capitzllista, la solucion esencialmente estd en Asiz Marx

decia que este tipo de crisis eran las crisis que marcaban los limites histoncos

del capitalismo, en las que se conjugan el conjunto de sus contradicoor
Actualmente, la expresion de estos limites historicos estard intmamente |

A

da con una crisis de dvilizacion, puesto que su desarrollo prolongado <
sobresaltos se conjugaran con la aceleracion del impacto, en diterentes purs
del mundo, de la crisis por el calentamiento climatico. Se ha entrado en un
periodo en el que la crisis de civilizacion integrard estas dos dimensiones

Para los propietarios de los medios de produccion, para el capiis
estaran planteadas cuestiones agudas y nuevas para la reproduccon oo
la dominacién, que serdn abordadas bajo formas de concertacion comur
o de agudas rivalidades inter-imperialistas. Y el hecho de que Chinases
parte de la dominacion inter-imperialistas jugara su rol

Es muy importante no limitarse a las dimensiones inancieras de

<

crisis, y considerarla la en su dimension mds amplia: la cuestion =Soc-
lismo o barbarie?” estd planteada de manera inmediata. Este momento
coincide con el agotamiento completo de todas las formas de organiz
cién politicas y sindicales surgidas del combate de la clase obrera

fines del siglo XIX.

Se estd en una situacion en la que, mas que nunca v jamas en tal &

WS

1374

-

y ’
1
desd

} =
Shel

do, los explotados no pueden contar Mas qUE CON SIS PLOPIOS TECHTN
Debemos asumir una situacion inédita v grave

l Notas preparadas para la exposicion de apertura de la discusion realizada el 11 de octubre Jde
2008 en el colectivo que edita la revista Carre rouge La traduccion al castellano para Herm-
mienta es de Aldo Casas.

2 Destacado marxista francés, autor de¢ numerosos hibros y trabajos refendos a la mundiahza-
cion del capital, el capital financiarizado y 103 NUEVOS TEQUENIMIZNTOS KANCO-ESIRIEGICOS
de la lucha emancipatoria. Es miembro del Consejo Asesor de Heramienta y une de los
editores responsables de la nueva revista Came rouge - La breéche.
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:Gomo interpretar la forma que la crisis ha tomado hasta ahora y
[ @] -

r sus futuras formas de desarrollo? |
asentada principalmente en el sistema

ceso Cuyos iniclos se remontan a fines

cOmMo preve .

La crisis del sistema financiero
bancario es el resultado de un pro : _
de los anos 1960, cuando el capital porta(lor de 1r-1tereses (al con}lenzo
bajo la forma de bonos del tesoro, después de acc1ones.), comenzé a re-
constituirse y a adquirir ritmos especificos de aClel-ll’chIOIl como capital
de inversion o de colocaciones,” después de haber sido en gran medida
desplazado tras la crisis de los anos 30 y posteriormente puesto €n mu-
chos paises en manos del Estado capitalista.

De esta forma pasé a ser el elemento dominante en el seno del capi-
talismo y dio a los gobiernos directamente a su servicio medios de accion
para poner en marcha la revolucién conservadora.

El origen mas remoto de esta crisis se encuentra en la reconstitucién de
un capital dinero de préstamo concentrado. El conjunto de los desarrollos
que luego se produjeron en las politicas imperialistas apuntaron a darle
cada vez mas poder, pero también a poner en marcha un proceso mediante
el cual este capital se alimentaba con intereses y dividendos manteniéndo-
se acantonado en la esfera de los mercados financieros, pero manteniendo
sin embargo la pretensién de llegar a compartir la ganancia, de tomar
una fraccién creciente de los presupuestos publicos, y estas pretensiones
aumentaron al mismo tiempo que aumentaba su caracter ficticio.

La crisis es muy dificil de leer si se rechaza (como hacen muchos eco-
nomistas) la nocién de capital ficticio. El capital ficticio se presenta dos
veces. Una vez como capital realmente invertido, y la segunda vez como
su sombra que toma la forma particular de activos negociables e inter-
cambiables en el mercado con la pretensién de incrementarse indepen-

dientemente de la economia. La gente piensa que tiene capital, cuando
no tiene més que titulos.

Entre los afios 80 a 90 se asiste al formidable desarrollo de este tipo de
capital que debia alimentarse, al menos parcialmente, con una plusvalia real-
mente producida en alguna parte, y es acad donde interviene la China y en
menor medida la India: el proletariado chino fue quien aport6 a Wall Street y
a la City los flujos de plusvalias a través de las operaciones internacionales. |

3 Este capital, que llega para tomar parte en la distribucién de las ganancias bajo la forma de
(llwdcrfdml;’; de intereses, vive de la apropiacion del plus-trabajo y agrava su intensidad. Su
ccm:'al!w'.:.n;u.m y su t;on_cunlmw(an son obra de las sociedades financieras, grandes bancos.
compaffas de seguro, fondos de pension y de colocacion colectiva (los Mutual funds). Su
objetivo es ¢l de valorizar este dinero (obteniendo rendimientos) sin abandonar la esfera de
los mercados financieros, manteniéndose por fuera de la produccion. Este capital mantiene
la ilusion de valorizar el dinero a partir del dinero, sin pasar por la produccion (ver el articulo
del mismo autor publicado en Herramienta N* 37, marzo 2008: “El fin de un ciclo. Alcance
y rumbo de la crisis fi nanciera’).



Discutir la Crisis

Al comienzo del siglo XXI, a despecho de la entrada de (I}Iil)él en
la Organizacion Mundial del Comercio, se ha profundizado la _(hstan—
cia entre la cantidad efectiva de plusvalia centralizada y la magnitud de
las necesidades del sistema orvientado hacia la satisfaccion de las preten-
siones de llegar a compartir de manera rentista la masa de plusvalia.
Tendencialmente, no hay suficiente plusvalia como para satisfacer las
pretensiones del capital financiero.

Entre 2001-2002 se experimenté un salto en el tipo de operaciones des-
tinadas a ofrecer ganancias financieras. Esto se produjo sobre una doble
base: por una parte, un formidable impulso dado en los EE. UU. y en el
Remo Unido al crédito para los hogares, por otra parte una cadena de enca-
Jes entre los bancos y fondos especulativos de acciones potencialmente por-
tadoras de ganancia (que eran de hecho titulos con acreencias hipotecarias
incobrables), exclusivamente factores de insolvencia.

Una explicacién aparentemente semejante de la crisis, proveniente de la
ortodoxia de la extrema izquierda (es por ejemplo la que ofrece Michel Hus-
son) es la siguiente: serfan los cambios en la reparticion del valor agregado (a
la ganancia del capital) lo que habria conducido a este recurso masivo al cré-
dito. Pero esta explicacién no toma en cuenta a la economia mundial como
un todo, y borra completamente el hecho de que el desarrollo del crédito y
el mismo cambio en la reparticién del valor agregado son el resultado de este
largo periodo de acumulacién de un capital que se valoriza en los mercados
financieros y conduce al incremento de los capitales ficticios.

La crisis a estallado y se ha desarrollado en estos sectores a través de
pequenos pasos que representan otros tantos peldanos (negativa de los
bancos a prestarse entre si, quiebra de la banca Northern Rock en Gran
Bretana, y luego la de Bearn Stearns en los EE. UU.). Durante todo
el tiempo en que hubo inyeccién de dinero, es decir apertura por los
bancos centrales de lineas de crédito que daban mayores facilidades de
descuento con, tasas de interés inferiores a la tasa de inflacion (especifica-
mente es lo que hizo la Fed después de septiembre de 2007).

En agosto-septiembre de 2008: aceleracion de la cantidad de empresas
financieras cercanas a la quiebra (la presencia de estos activos envenenados
en sus “balances bis” es una gran fuente de insolvencia). Y las autoridades
estadounidenses vuelan a socorrerlas, comprando estos activos “toxicos”.

Senalemos al pasar que estos activos “toxicos” no son a priori recono-
cibles, lo que es parte del problema.

La crisis se agudiza entre los dfas 15 a 17 de septiembre cuando el De-
partamento del Tesoro estadounidense dirigido por un antiguo ejecutivo
de Goldman Sachs, toma la decision, ya sea por ortodoxia republicana, ya
sea para terminar con una casa rival, de no sostener a la empresa Lehman

11
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Brothers (la cual habraete tuado prestamon B VECEN TV ORCR QU SN e
Cin embargo, entabi pree ontzack pon oy,

pPros tondos, una proporaon que
s otras sociedades Timanoeray,

especialistas. ). Esta deaasion Hevo a que
que habtan ocultado su verdadera posiaon |
diatamente (por cjemplo ATG) ¥ ol Tesoro norteamentcano desblogue
miles de millones de dolarves (85 mil millones el 17 de septicmbre, y laeg
un agregado de 38 mil millones a la senin solo pava ATG que, ment,
tanto, habi recompuesto cuentas!), y luego se voto | I'lqn Paulson de 700
mil millones de dolares, porque el desbloqueo de semepante suma exigia
una lev dado que compromete a los contribuyentes,

En lo inmediato, estos 700 mil millones Son operaciones contables, de
salvataje de capital hiciao umulado

mancera, reveboan i

capital ficticio disenado para v al
Mas adelante, si una parte de estos activos puede ser vendida en uno o
dos anos, la factura para el contribuyente serd un poco menos salada, pero
existivd de todos modos una puncion a través de los impuestos sobre el
ingreso corriente del pafs (como ya ocurriera cuando la crisis en los anos
80 de las pequenas cajas de ahorro estadounidenses, a un costo de Ho
millones de dolaves para los contribuyentes nort americanos). A mediano
plazo, habrd por lo tanto una puncion sobre el poder de compra.

De igual modo, con el nombre de “nacionalizacion” se han planteado me
canismos quie solo representan diversas formas de injerencia de funcionarios
de las finanzas y otros departamentos del Estado en la gestion de las empre
sas. El término es abusivo: se trata del salvataje por los Estados, comprome-
tiendo presupuestos futuros, de instituciones [inancieras que van a continta
funcionando de la misma manera que antes, en un sistema sin cambios. En
Francia, después de la Segunda Guerra Mundial, la nacionalizacion del sis-
tema de crédito en su conjunto (bancos y sistema financiero), implicaba que
aquel Estado controlaba de punta a punta el destino del crédito, por medio
del Comisariado del Plan que decidia a que sectores de la economfa y a quc
empresas se beneficiaria: se estaba entonces en el marco de relaciones de pro-
duccion capitalista y un Estado que controlaba totalmente el destino del « ré-
dito. No existe ahora semejante configuracion. Que nadie lo suefie. La prensa
especializada se ha tomado ademas mucho cuidado en precisarlo, insistiendo
en el hecho de que se trata de una ayuda pasajera para los bancos acordada
por Estados cuya preocupacién comin es que salgan lo mas rapido posible, y
con las manos mis libres que nunca. “St a una re-regulacién, decta J-C. Casanoot
éste mismo mediodia en la panialla de France Culture, pero no demasiado!” Habrd
representantes de los bancos centrales en los edificios de lo bancos auxiliados
por los Estados, pero no estardn alli para dirigirlos. ‘

La crisis comenzé en el sistema financiero y afecta al sistema de crédr-
to, pero la aplastante mayorfa de los bancos corrientes tenfan filiales con



Discutir la Crisis

haberes puramente especulativos. No hay I)m'rt'ras‘ insuper.ables. entre ]<.)s
diferentes mercados v en un sistema totalmente internacionalizado, los
intermediarios estadounidenses han propuesto a los bancos del mundo
entero activos toxicos. Y en el marco de la crisis bancaria, un proceso es-
pecifico de concentracién / centralizacion esta en marcha (ver por ejem plo
la compra de Fortis por la BNP) ¢ ird acelerdndose. De ahila inquictud de
los alemanes, por ejemplo, ante una concentracién bancaria de la que no
serian beneficiarios.

La restriccion del crédito a los particulares y a las empresas se hizo
sobre la base de la economia norteamericana, ordenada en torno al sector
inmobiliario y financiero. Una recesién mundial esta en marcha. Desco-
nocemos todavia muchos factores (inadie los conoce!): ¢podra evitarse el
hundimiento del sistema financiero? ¢A qué ritmo se prepagara la recesién
mundial? <Se producird un salto cualitativo? En Asia, Corea (que estuvo
en el corazén de la fase final de la crisis asidtica) logré reconstituir un apa-
rato de produccién muy dependiente del mercado mundial <Tendrd un
exceso de capacidad? <Con qué consecuencias? Y la Argentina, que des-
pués del 2002 se recuper6 sobre la base de las exportaciones de materias
primas hacia China ¢ser4 afectada? En Alemania, debido a la disminucién
en la demanda china de bienes de equipamiento, aparecio la recesion.

Tenemos por delante un momento necesario: el proceso de propaga-
cién de la recesién se transformard en una brutal crisis de superproduc-
cién (en los EE. UU., prefigurando este proceso, ya comenz6 “la guerra
de precios” de los juguetes infantiles, que representan el 80 % de las
exportaciones chinas).

En lo que concierne a China, uno de los leitmolivs de las revistas especiali-
zadas es el razonamiento de que los chinos tienen posibilidades de compensar
con su mercado interior lo que no puedan colocar en el extranjero, y que
tienen reservas de cambio suficientes como para estimular el consumo inter-
no. Todo el mundo espera que ellos lo hagan. Pero muchos piensa que no
es seguro que los dirigentes chinos sean capaces de lograrlo, dada (y es aca
donde politica y economia estin interconectados) las relaciones antagénicas
que existen entre la poblacién y sus dirigentes. Estos temen que dar cualquier
senial en tal sentido podria ser interpretada como una muestra debilidad y
serfa el signo de partida para multiples reivindicaciones y contestaciones que
los superarfan. Son sin embargo las tinicas medidas estabilizadoras posibles
del capitalismo mundial: que la plusvalia producida en China se realice en
el mismo mercado chino y no en el mercado mundial. La lucha de clases en
China ser4 uno de los elementos determinantes en el futuro.

Esta es la piedra de toque de la actual situacién: la evolucion y la gra-
vedad de la crisis nos remite a la lucha de clases.

13
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Economia: El fin de un ciclo.
Alcance y rumbo de la crisis
financiera.?

Frangois Chesnais

La marcha de la crisis financiera, que estall6 en el sector de préstamos
hipotecarios de los EE. UU. en agosto del ano pasado, no es lineal. Los
momentos de regreso a una calma relativa se alternan con expresiones
mas visibles de crisis, a veces espectaculares. El estallido de esta crisis
representa un giro en el curso de la economia mundial.

En primer lugar, marca el fin del ciclo econémico estadounidense
iniciado con la recuperacién de comienzos de 2003. Ya en este sentido
su alcance es mundial, pues el consumo interno norteamericano repre-
sento, entre 2003 y 2006, la principal salida para la oferta de mercancias
producidas en los otros paises. Y hay mas: atin antes que la demanda
interna de los EE. UU. sufriese todos sus efectos, la crisis hipotecaria
comenzo a propagarse casi en todo el mundo, mediante los mecanismos
propios del sistema financiero globalizado, hacia los bancos vy las socie-
dades de colocacién financiera (los mutual funds, los hedge funds vy las
sociedades especializadas en préstamos hipotecarios). No son afectados
solo los paises fuertemente interconectados con las finanzas estadouni-
denses. Lo son también los que tienen monedas mas expuestas a los efec-
tos de la caida del délar. Por lo tanto, los niveles de actividad econ6mica,
de empleo y de disposicién al consumo o la inversion en un (t()l'{illt}tf)
de paises pueden disminuir a consecuencia de lo que ocurre en ]ps EE.
UU.. Son de prever interacciones a este nivel, pues la OCDE precis6 que
la desaceleracion habia comenzado entre los paises miembros antes del
inicio de la crisis financiera.

3 ) T s snera-fehrern 2 2
4 Publicado en la revista Carré rouge / La bréche N* 1 (diciembre 2007-enero-febrero 2008),
traducido al castellano para Herramienta por Aldo Casas.
5 Nota del economista en jefe del 5 de septiembre de 2007, en www.oeed.org
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por los principales paises. Un ejemplo es el alza de las tasas de cambio del
curo con respecto al délar, que se aceler6 con la baja de las tasas de interés
norteamericanas.

Un poco a mds largo plazo, a seis u ocho meses, el principal interro-
gante, del que realmente depende el curso de la crisis financiera, se refiere
al Asia. Esta crisis financiera no podria desembocar en una crisis mundial
grave deltipo de la de 1929, si no se produjera una desaceleracion general
de la demanda mundial que revelase que hubo —desde 2002 y mas adn
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¢Qué puntos de apoyo brinda Marx para abordar las crisis
financieras?

Marx no conocid una situacion de hipertrofia de la esfera financiera
comparable a la actual. Sin embargo dej6 algunas indicaciones metodo-
logicas importantes y sobre todo una teorfa del capital ficticio en la que
nos apoyaremos més adelante. Recordemos por ahora que lo denomi-
nado en el siglo XIX “crisis monetaria” o “de dinero” mas que financie-
ra, constituia para él “un momento de las crisis industriales”, pero un

momento muy significativo porque en él se desnuda una contradiccion
fundamental contenida en la moneda:

“..la funcién del dinero como medio de pago envuelve una brusca con-
tradiccion. En la medida en que los pagos se compensan unos con olros,
el dinero solo funciona idealmente, como dinero aritmélico o medida de
valor. En cambio, cuando hay que hacer pagos efectivos, el dinero ya no
actiia solamente como medio de circulacion, como forma mediadora y lla-
mada a desaparecer de la asimilacion, sino como la encarnacion indivi-
dual del trabajo social, como la existencia auténoma del valor de cambio,
como la mercancia absolula. Esta contradiccion estalla en ese momento de

las crisis comerciales y de produccion a las que se da el nombre de crisis de
dinero.”

El reemplazo del oro por las monedas estatales de los paises mas fuer-
tes (actualmente, un “semi-patrén oro” ’) asi como el desarrollo extraordi-
nario que adquirieron los efectivos bancarios exigiria transcribir esta con-
tradiccién a las condiciones actuales.® Queda en pie sin embargo el hecho
de que en esta crisis ya se ha perfilado una situacién en la cual el crédito
se reduce o desaparece en absoluto, el dinero se enfrenta de pronto de un
modo absoluto a las mercancias como medio tinico de pago y como la ver-
dadera existencia del valor. De aqui la depreciacién general de las mercan-
cias, la dificultad, mas adn, la imposibilidad de convertirlas en dinero.’ ‘

Es muy ttil una distincién introducida por Marx respecto a.las “crisis
monetarias” o “de dinero”. Por un lado, “es una fase de cualquier crisis™.
Por el otro, y sin que existan barreras infranqueables entre ambas, esta

i} Capi ibro 1, FCE t. 1, pag. 95. ‘
2 gaiz,jiéléagir:é:;én utilizada purpi\%ichcl Aglietta en el libro escrito con Lurent Berrel
Désordres dans le capitalismo mondial, Paris, Odile Jacob, 2007.
8 El atil libro de Suzzane de Brunhoff La monnaie chez Marx tiene ya cuarenta afos.
9 Marx, El Capital, libro 111, México, FCE 1973, 1. 3, pag. 484.
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El tiempo de la crisis financiera

Asf se comienza a percibir el alcance de la crisis financiera que se abri¢
y la importancia de las cuestiones en juego. Ocurre en un momento en
que los instrumentos utilizados por los bancos centrales comenzaron 2
mostrar sus limitaciones, fuera de haber sido utilizados repetidamente
desde hace veinte afos. Se produce después de una fase excepcional-
mente larga de acumulacién sin ruptura. Se sitia, finalmente, cuando
la_configuracion del marco geoeconémico Yy geopolitico del capitalismo
mundial estd experimentando modificaciones profundas.

El acento se debe poner, en primer lugar, sobre el alcance y conse-
cuencias de lo que denomino una muy larga fase de “acumulacién sin
ruptura”. Considerando que la reconstruccién de lo destruido en la Se-
gunriu Guerra Mundial terming a mediados de los anos 1950, el it
lismo como sistema mundial conocié desde ent 2 o capltd‘
anos de acumulacion casj ninterrumpid En g s c1-ncuer1EJ
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10 Idem, ob. cit., Libro I, t, |, nota al pie en la pag, 05,
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responder alo que pudo parecer en sumomento una ruptura por m("_l'”
de la revolucion neoliberal o mis exactamente neoconservadora. (f”“
el heneficio de la distancia historica y la destruccion (al menos parcial)
de las anteojeras de aquella ¢poca, podemos ver ahora que su (rsf'r.'r.;l r‘lff
accion ¢ influencia sobrepaso las fronteras de la dominacion i”]p(f]'l'rlll‘i-
ta del momento. Las “reformas” de Margaret Thatcher tuvieron como
contrapartida las de Deng Xiaoping en China, que comenzaron como las
suvas en 1979-80 y pasaron desapercibidas para la izquierda mundial.
La falta de ruptura en la acumulacién durante un periodo tan largo
no es algo secundario. Facilito considerablemente el trabajo del capital
“para apropiarse de la praxis social en loda sw extension y loda su profundidad”
y forjar como dice Alain Bihy, a nivel ahora verdaderamente mundial, “un lipo
de soctedad global profundamente marcado por el dominio del capilal, mucho mds
alld de la esfera puramente econémica™’. Es en esta sociedad en la que esta-
llara cualquier eventual crisis de sobreproducciéon mundial, tomando a
la mayor parte de sus componentes sociales, es decir los asalariados, en
un estado de total falta de preparacion “subjetiva” y por tanto politica.
Una de las principales consecuencias y manifestaciones de “la acumula-
cién sin ruptura” es por supuesto el nivel alcanzado y los mecanismos en-
gendrados por la acumulacién de capital de préstamo a interés, que se valo-
riza exteriormente a la produccién de valor y plusvalor, sin salir de la esfera
de los mercados financieros.'” La fuerza econémica y social del capital de
inversion financiera es consecuencia directa de la duradera falta de ruptura
en la acumulacién. No hay que olvidar que una de las primeras causas de la
reapariciéon de este tipo de capital a fin de los aftos 1960 fue el aumento de
las ganancias no reinvertidas en la produccién directa de valor y plusvalor.
Era preciso que tales capitales no quedaran “ociosos” y fue necesario abrir-
les posibilidades de valorizacion como capital de préstamo. Fue la funcién
jugada transitoriamente por el mercado de-eurodélares offshore en la City,
hasta que la liberalizacién financiera orquestada desde Washington senta-
ra las bases de los mercados de activos planetarios. Las otras dos grandes
fuentes de acumulacion de un capital que viene a compartir la plusvalia
manteniéndose fuera de la producciéon han sido (y siguen siendo) la renta
basada en las fuentes de energfa o de materias primas, con la renta petrolera
a la cabeza, y los fondos acumulados en titulos de los sistemas de jubilacion
privada. Mientras més importante paso a ser la concentracion del capital

1 Alain Bihr, La préhistoire du capital, Le devenir-monde du capitalisme [, Lausana, Page Deux,
2006, pag, 23.

12 Frangois Chesnais, " La preeminence de ln finance au sein du *capital en general’, le capital fictif

et le mouvement contemporain de mondialization du capital”, en Séminaire d’Etudes Marxis-
tes, La finance capitaliste, Paris, PUFE, 2006, | Este libro serd publicado proximamente en caste-
HNano por Ediciones Herramienta. |
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La nueva configuraciéon de la dominacion mundial del ca-
pital y sus contradicciones

Fl segundo gran factor en el que es preciso d_eten.e’rse, son lgs cam-
ik configuracion geoeconémica de la dom-lpacwn c!el capital, co-
menzando porkhl identidad de los paises y '105 Sitios preasos donde se
efectiian la acumulacion del capital productivo y la ext.raccwn del.plus-
valor. Comentando el debate sobre el “intercambio desigual”, Louis (_}ill
sostenia no hace mucho tiempo (su libro es de 1996) que para que exista
transferencia de plusvalor mediante el cambio, es preciso primero que
exista produccién de plusvalor. Pero la masa de plusvalor producida en
los paises subdesarrollados es débil porque su productividad es débil.
La fuente principal de la acumulacién a escala mundial se encuentra alli
donde la productividad es mas elevada, en los paises capitalistas indus-
trializados v no en los paises subdesarrollados. '3

Yano es asi. Por supuesto, siguen siendo los paises capitalistas avanzados
(v sobre todo los EE. UU.) los lugares en donde la tasa de plusvalia, enten-
dida como diferencia entre el tiempo de trabajo necesario para la reproduc-
cion de la fuerza de trabajo v el tiempo efectivamente trabajado, es la mas
elevada del mundo. La productividad del trabajo es muy alta y el tiempo

de trabajo necesario muy bajo, v una de las razones de esto es la importa-

cion masiva de muy baratos “bienes salarios” (los que entran en el costo de

reproduccién de la fuerza de trabajo). Pero si consideramos el cuadro en
(erminos de masa y no de tasa, la mayor parte de la plusvalia que permite la
reproduccion del capital ahora proviene de Asia y sobre todo de ghina
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rado por la presencia de gy
por inversiones auténomag, !

Durante la primera mitad (e
zamiento de la acumulacion |

Pos industriales extranjeros, pero también

los afios 1990 se dio un primer despla-
i _ acia Asia, principalmente hacia Corea y
Taiwin, pero también a Singapur y otros paises cuya vulnerabilidad se
reveld durante el curso de |a “erisis asidtica” de 1997- 1998. Después de
esa fecha, l.()nliil‘()fl la posta Ching ¥> €nmenor medida, también la India
en clct.ernnnada§ industrias y con grandes interrogantes.

Hay que considerar la distancia recorrid desde hace un siglo. En el mo-
mento en que se elaboré la teorfa “clasica” del imperialismo en sus diferentes
versiones:, Cl.nna e§taba sometida a un estatus semicolonial y la India a una
dominacién imperial que exigian una Importante ocupacién militar perma-
nente. Hoy, en condiciones politicas y grados diferentes, ambas entidades
constituyen elementos centrales en e] funcionamiento de la economia mun-
dial. No es preciso decidir si corresponde o no darles el estatus de potencias
econémicas de primera linea, o decir si dominarin o no el siglo XXI, para
comprender que la plena incorporacién de estos dos paises-continentes a la
economia mundial, y en particular la de China, impone dejar de lado los ana-
lisis ordenados a partir de un solo pafs, aunque sea todavia el més poderoso.
Lo seguro es que China no se hubiese transformado tan rapido y en tal escala
en “la fabrica del mundo” sin el movimiento masivo de deslocalizacién de la
produccién de las mayores empresas estadounidenses y luego japonesas y sin
la tercerizacién internacional masiva organizada por las grandes distribuido-
ras de caracteristicas casi industriales, como Wal-Mart.

Las relaciones econdmicas y politicas de la época de la “globalizacién”
deben ser consideradas, mas que nunca, como “(miculacz'onef de una lola-
lidad, diferenciaciones en el inlerior de una unidad™". Hasta comienzos de los
anos 2000, todavia se podian hacer analisis §olqcand0 alos EE. Uu. en el
centro de las relaciones jerarquizadas constitutivas de la mund’la!nzacmn.
concediéndole incluso un lugar aparte, el de potencia -hegemomlca en el
sentido fuerte de la palabra. Ya no. Los EE.'UU. estuvieron en e Ullg(el:}
de la mundializacién del capital contemporaneo y ffler(.m crlx %ran) rr:;le(m
da los arquitectos del correspondiente régimen nstitucional. fero ahors
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la economia politica
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va no son mas que uno .dc los elel}l_eptos constiltut.ivos c(elllt}*ales, un(? de
los polos, pero no el tnico. El ﬂn:d].ISlS del movimiento S.dcu{mulacmn,
de sus contradicciones y de su crisis debe .h,acerse concediendo tody g,
lugar al que tal vez ya sea, en .la coqﬁguracwn actual, su piedra angular.
China. Los EE. UU. siguen disponiendo de potentes palancas econdm;.
cas y politicas, la mas importan.te de las cuales es el rol que conserva atin
el dolar. Pero la crisis en gestaciéon debe ser'pensada en un marco donde
Asia ha pasado a ser un componente esencial.’ ‘

El Asia industrializada (economias enteras como las de Corea o Taiwén,
o los grandes polos industriales de China y la Ir.ldia).asegur(’) una longeyj.
dad suplementaria a la larga fase de acumulacién sin ruptura. Pero cop.
tradictoriamente, y debido a las condiciones en que funciona la economiy
mundial, sembro algunos gérmenes de la crisis actual. La plena integra-
con de China a la economia mundial y también la de la India, tuvieron
como efecto poner en competencia directa a los trabajadores de todo e
mundo. Desde hace dos o tres afios los bancos de inversiones vienen mul-
tiplicando los analisis referidos a la “duplicacién de la oferta de trabajo
mundial debido a la entrada en la globalizacién de China y la India” y a
sus efectos sobre los salarios, los precios y las perspectivas de ganancia.
Pero la transformacién de China en “fibrica del mundo” y de la India en
pais de relocalizacién de las actividades de servicios informaticos y de pro-
duccién de computadoras han tenido una contrapartida muy importante,
tanto en la economia real como en el dominio financiero.

El redespliegue de las inversiones de los grupos industriales de los pai-
ses de la Trfada (EE.UU., Europa, Japén) y la importacién de mercan-
cias baratas producidas en China y otros lugares de Asia dieron un fuerte
apoyo (y en algunos casos llegaron a sustituir) a politicas econ6émicas y
presupuestarias (en el caso de los EE. UU., politica monetaria) dirigidas
a contener los salarios. En muchos sectores industriales, los precios de
los “bienes salarios” de origen industrial cayeron tanto que las empresas
enfrentaron una situacién casi deflacionista y fueron “acogotadas” (y con
ellas sus asalariados). En Alemania el efecto depresivo del estancamiento
e incluso la baja de los salarios reales en la demanda y la actividad econo-
mica interna terminé siendo compensado por el aumento de las exporta-
ciones. En otras partes, fue al endeudamiento o a las medidas fiscales a o
que recurrieron los gobiernos para sostener el empleo. El resultado fue
en gran medida insignificante debido a la magnitud de las importaciones.

16 Aglietta y Berrebi entienden a “la globalizacién como un sistema de interdependencia multi-
lateral en donde las potencias emergentes (es decir China y en menor grado la India) ejercen
una influencia determinante sobre las economias desarrolladas™, agregando que “a partir del

giro del siglo XX el término *globalizacién’ devino adecuado a los fenémenos que designa”
(Ob. cit., pag. 8).
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Las medidas aplicadas alentaron sobre todo el alza artificial de los activos
financieros y patrimoniales que termina actualmente.
Pero poner en competencia directa

: ) a los trahzl_jzldnres tuvo también
repercusiones muy importantes en la

. ! esfera financiera, especialmente
con la l}zl__]':l flc' las tasas de. Interés a largo plazo. Michel Aglietta dice que
nacié un “régimen ﬁpanme_ro con tendencia deflacionista”!?, que condu-
jo al aumento de las inversiones especulativas. Los fondos de colocacion
financiera, pero.tamblén los bancos, se lanzaron en una fuga hacia ade-
lante en operaciones cada vez mds riesgosas con activos cada vez mis
“opacos”, es decir ficticios. Paralelamente, se asisti6 a la acumulaciéon de
excedentes comerciales y de reservas en divisas -principalmente doéla-
res- por los pafses asiaticos, pero también por paises que son grandes
proveedores de materias primas. Estos excedentes fueron colocadas en
bono del Tesoro y en acciones y obligaciones privadas (entre ellas, los
créditos hipotecarios). Los EE. UU. pudieron dejar que se acumularan
los déficits externos y financiar sus guerras al mismo tiempo que la ad-
ministraciéon Bush se permitia seguir bajando los impuestos. Pero los ex-
cedentes fueron también una fuente de la creacién de “liquideces” y de
financiamiento de operaciones especulativas de alto rendimiento. Hoy
la economia capitalista estd mundializada como campo de valorizacién
del capital y terreno de competencia entre los trabajadores. Pero todavia
no lo estd en un terreno critico, el de la moneda, las politicas monetarias
v las decisiones de los bancos centrales; en esto sigue siendo “transna-
cional”, es decir marcada por las decisiones soberanas de los paises mas
fuertes. En el terreno monetario, las relaciones actuales entre el délar,
el euro, la libra esterlina, el yen y ahora la moneda china el yuan son en
gran medida “no cooperativas”, para utilizar una expresion de moda. Lo
que es, potencialmente, un factor de aceleracion de la crisis.

Desde 1982: crisis financieras a repeticion

La acumulacion de capitales que buscan valorizarse como capital-di-
"Cro @ interés y el crecimiento y complejidad cada vez mayor c‘iv los met-
“dos financieros conllevan crisis multiformes propias de las finanzas. Kl
Ii.:;-);,,, ocupado por lo que frecuentemente se denomina el “capital .im;m-
o al que prefiero denominar ('Ell)ilill-(iillt‘l‘() (_'nn('(-ntr;ulu.u (';qmn‘l de
seguro que las primeras fases
yor los mercados

("Jlt‘;r_;:.( 163 , : .
1on financiero) torna practicamente

r](_‘(u;. " - e P
£ ’_M”” Feventual erisis de superproduceion pasaran |
Hncieroe v l., . . , - :
Muy l'{- ros y la acumulacion de préstamos y deudas. La li
alysnaes s y ) ) - '
alizacion financieras estuvieron continuamente jalon:

heralizacion y la
wdas por CT181S

17
Idem, Capitulo 1.
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al rol iug;ldo por el alza de las tasas de inte.
16lar en la creacion de las condiciones pary
. acion. el primer episodio fue
la dominacién de las finanzas en la acumulacion, el prmui : p o fue
‘ 1982. Fue el punto de partida de la crisis de la dey.
‘qpecinlmente en América latina en paises dirigidos
) 3 =) - - )
parasitarias desprovistas de renta petrolera. Perg
las quiebras bancarias (I.’enn Squar:e, Seattle First
an la primera mitad de la década de 1980,

financieros continuaron a medida que la

masa de capital ficticio en busca de valorizarse se in..cren-lenté y las for'mas
de colocacion y especulacion se multiplicaron 'y diversificaron. Se dl()' el
crack bursatil de mediana amplitud de Wall Street en 1987. Fue seguldt)
en 1989 por la quiebra y salvataje de las cajas de ahorro norteamericana
(loan and savings) que marcé el debut de una primera crisis muncl.lal n-
mobiliaria. Su punto culminante es el crack del Nikket y del sector inmo-
biliario en Japén, cuyas consecuencias realmente nunca desaparecieron,
pese a que la potencia de los grupos industriales fue salvaguardada me-
diante su implantacién en los EE. UU. y en China. El estallido de esta pri-
mera burbuja inmobiliaria internacional en 1990 provoc6 una recesion,
caracterizada por algunos economistas como “financiera” para subrayar
que su causa era cierta forma de especulacién. ‘

Al comienzo de los anos 1990 se vieron también graves crisis en los
mercados cambiarios de Europa, provocados por el capital-dinero concen-
trado de los inversores institucionales. Estas crisis les permitieron lograr
ganancias especulativas, imponiendo al mismo tiempo politicas econémicas
centradas en “el manejo de la inflacién”, garantizado por el Banco Central
Europeo segun los tratados de Maastricht y de Amsterdam. Estos afios fue-
ron marcados sobre todo por el desplazamiento temporario de las crisis
financieras y las recesiones nacionales que las acompafiaban hacia la zona
periférica del capitalismo mundial (donde se encontraban las economias ¥
los mercados financieros llamados “emergentes”). Asi se asisti6 primero a

l:f‘ muy grave segunda crisis de la deuda en México en 1995, con repercu-
siones sobre la produccién estadounidense, pese a la intervencién rapida
de la Fed (Banco Central de los EE. UU. ) y del Departamento del Tesor?
Ll episodio siguiente tuvo como escenario al Asia. Lo que se ha llamado
”(:ris.is asiatica”, desarrollada entre junio de 1997 y los primeros meses de
1998, toco fuertemente a siete economias y tuvo efectos en muchos otrod
pill‘:.i(_‘s. Fue nmediatamente sucedida por la crisis rusa, antes de tener fuer-
tes impactos en Brasil y la Argentina, tras provocar la quiebray exigir e I sal
vataje en octubre de 1992 de un gran fondo especulativo (un hedge fun '
con base en Nueva York, el Long Term Capital Management. La impO”

Yy sobresaltos menores. Debido
rés norteamericanas y por el ¢

la crisis mexicana de
da del tercer mundo, €
por clases dominantes
incluso en los EE. UU.,
Bank, Continental Illinois) jalon
Luego, los choques'y sobresaltos



Economia: El fin de un ciclo.

cancia de la crisis asidtica es que la propagacion de la crisis se produjo por
la transmisién de la contraccién de la produccién y del empleo desde los
pafses en los que se produjo la crisis financiera hacia otras economias‘. Esto
se dio a través del comercio internacional. En el caso del Sudeste Asiatico,
Ja crisis afect6 sobre todo los intercambios intrarregionales de productos
complementarios y menos a las exportaciones de productos directamente
competitivos. Pero en el caso de Corea, en octubre de 1997, se asistio a una
crisis financiera que revel6 una fuerte sobreacumulacion y desemboco en
una verdadera crisis de superproduccion con repercusiones mundiales.
Por primera vez desde los afos 1930, se conform6 a fines de 1997 una
situacion de deflacidn, es decir de baja de precios y de competencia salvaje
entre exportadores de algunas categorias especificas de mercancfas. Hubo
también un momento de crisis bursatil. Toco a las principales bolsas asidti-
cas, especialmente Hong Kong, donde el hundimiento de las cotizaciones
provocé un comienzo de contagio bursitil a la baja real en todo el mundo.
Durante dos dias (27 v 28 de octubre de 1997), las acciones cayeron fuer-
temente en Nueva York, v la caida se extendid hacia Europa.
Completemos por ahora la cronologia volviendo a los EE. UU. en la fase
expansiva del ciclo de la “Nueva Economia™ de 1998-2001. En este momento
se complet el montaje del actual régimen de “gobierno de empresa”, que
hace del “valor accionarial” el objetivo prioritario de las firmas (con los stock-
options como estimulo para los ¢jecutivos). Los capttales de los mversores
institucionales refluyeron desde Asia hacia sus bases de origen. Las dos bolsas
de Nueva York, el NYSE y el Nasdaq (especializado en las acciones de las
firmas de “alta tecnologia”), volvieron a ser el principal terreno de operacion
de los inversores financieros y de los managers “de nuevo estilo” cuya per-
sonificacion fueron los ejecutivos de Enron. El “valor accionarial” no exige
solamente un reparto de las ganancias que prioriza los dividendos. Supone
también mantener las cotizaciones de la bolsa en un nivel alto. Los grupos
industriales pasaron a comprar sus propias acciones, endeudindose en el
mercado de préstamos. Las adquisiciones de las firmas mas débiles fueron
financiadas por intercambios de titulos con precios que no tenian ninguna
relacién con su valor real. Cuando la “burbuja Internet” estallé a comienzos
de 2001, el Nasdaq conocié un verdadero crack mientras que el NYSE sufri6
una seria caida v se mantuvo en niveles bajos hasta fines de 2002. Incluso las
empresas que no corrieron la misma suerte que Enron o Vivendi, quedaron
muy endeudadas v siguieron estindolo hasta 2003 o incluso 2004. Las op-
ciones y medidas tomadas por el gobierno de los EE. UU. para contener l.os
efectos del crack del Nasdaq y apoyar ain mis que antes al sector mm.oblha-
rio, sembraron la semilla de la crisis financiera que ahora vemos y privaron
también al actual presidente de la Fed de medios de accién efectivos.
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Los mecanismos de pmpagacién de la crisis

ara precisar el punto de inflexion de |,

Es preciso regresar a 2007 p
ntificar los mecanismos de propagacion

coyuntura estadoumdense e ide

de la crisis financiera desatada en agosto.
propagacion es interno a la economia nor-

| estallido de una burbuja inmobiliari
que se formd progresivamente desde 2004. Comenz6 afectando la acti.
vidad econémica estadounidense en el sector de la construccion, perq
también a la economia en general. El ritmo de la creacién neta de em-
pleos cayé en promedio mensual de 189.000 en el 2006 a 118.000 en ¢|
curso de los meses de agosto-septiembre-octubre. Implicé la quiebra de
algunas sociedades financieras, de dos tipos: las sociedades de préstamo
hipotecario y las especializadas en la actividad de titulizaciéon de présta-
mos hipotecarios riesgosos, su compra y su reventa (explicaremos més
adelante en que consiste esta titulizacién). Hablar de “burbuja inmobi-
liaria” se justifica porque casas y departamentos no representan solo un
valor de uso para el propietario, sino también un “activo financiero”, que
se compra pensanc!o en revenderlo y que sirve de garantia para otros
préstamos. En el origen de una burbuja se encuentra siempre, junto con
CZl'r]dldEltOS a especuladores que tienen dinero para colocar. ri:;cesos ue
ahentz}n la idea de “buena colocacién” de bienes patrimm;i}a)les ;titfl lo
ﬁnanmeros,‘ departamentos o casas— a ser comprados para revende:'lo:
con ganancia segura y alta rentabilidad. Una vez que este convencimien-
to colectivo (siempre con caricter “de manada”) toma cuerpo, comienz:
un glza de precios de los activos implicados que impone gu’raslr:gliil‘]eﬁ
to iempo un proceso de autorrealizacién. La suba de los precios atrae
;Eeglosl corrc1lprlado1:es cuya llegada empuja los precios atin mas arriba
esto dfl‘;:)haitao;t::glosiéi fnf rcnal:r);f)sigsd(sccféones b st e
: : yuntura como resultado de Ia
marcha lenta QG las inversiones o del consumo o de un choque exterior
?ittxf] 2:2}3& la inercia de los inversores y los empuje a deshgcerse de los
que termina 4 suba e precios provien de s sataracion de 1 demands
el grado de sobreinversién result de “ 5 S?‘t':lrfl‘:‘onﬂde » d'eman :
b el 1o e Su an_t(? e anucxpd.aones exceswam.em.f
nucién del crec; promotores inmobiliarios y también de la simple dismr
o Fcl,zrf.umlent.o de los ingresos en los hogares.
(;je_l-(; Vic:jle, d.cU]l;(.),sla FL;:II(II’Q(CI()H d(;:ala'ca’sa'indivifiual como activo ﬁna;;-
mundo bursatil, las PI-‘mv;lH:“:an)' |(L l.d, tltima década y a despedwasas
de habitacion inrlivirlu;l’lc: f'c “led ”ddd.S catL 1a SRR 7 Pt i
tuales fueron la primera fuente (60%) de enriqueée

El primer mecanismo de
teamericana. Tiene como origen €
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miento patrimonial de los hogares estadounidenses y las plusvalias bur-
satiles (20 %) ocuparon la segunda posicion. La practica de préstamos
hipotecarios se generalizé desde hace mucho, pero también y de manera
atin mas importante la de titulizaciéon de los préstamos hipotecarios po-
seidos por los bancos. Sobre este dispositivo descansa el sueiio americano
(mds exactamente, el mecanismo de estabilidad social) de acceso a la pro-
piedad de la vivienda. Por eso en 2002 el sector inmobiliario fue elegido
por la Fed y el gobierno federal para relanzar la actividad econémica. A
medida que la burbuja inmobiliaria se formé, los préstamos hipotecarios
ya no fueron ofrecidos solamente a los hogares que disponian de ingreso
relativamente altos y estables, sino también a los que no estaban en esa
situacion. La desregulacién acelerada de los afios 1990 y 2000 permitié
el florecimiento de sociedades de préstamos hipotecarios independien-
tes (que hoy la Fed reconoce no poder controlar y ni siquiera supervisar).
Son las que estdn directamente en el origen del mercado de préstamos
“subprime” (literalmente “inferiores a la norma de calidad”). Pero para
que no solo fuesen acordados préstamos de riesgo muy fréagiles y dudo-
sos, sino también que fueran revendidos, era preciso que las sociedad de
préstamo hipotecario independientes encontraran sociedades financie-
ras robustas (al menos aparentemente) frente a las cuales pudiesen titu-
lizar los contratos que habian hecho firmar. Y los fondos especulativos
de alto riesgo (los hedge funds), en general filiales de grandes bancos de
inversién o grandes bancos comerciales, aceptaron hacerlo. Estos fondos
y sus sociedades madres no son solo norteamericanos, sino también ex-
tranjeros. Esto es lo que provocé un proceso de la rdpida propagacién de
una crisis realmente mundial con el sistema financiero como escenario.
¢Por qué los fondos de colocacién especulativos ocuparon un lugar
cada vez mas importante desde 92002-2003? Debido al débil rendimiento
de las obligaciones derivado de la baja en las tasas de interés, asi como al
estrechamiento de los mercados de acciones (achicamiento relativo, en re-
lacion a la masa de “liquideces” que buscaban \_ralorizarse), los inversores
institucionales adoptaron y propusieron a sus chentei lo que se l?an:a una
“gestion dual”. Por un lado constituyeron carteras de "gestion pasiva’, para
cubrir sus costos. Por el otro delegaron la gestién activa de las coloqcno—
nes destinadas a ofrecer rendimientos elevados, ya sea a los ht‘:‘dge t“‘“::s
(los ya existentes o los que ellos mism.os crear('m).. ya s:ea al'l(‘)sOIt;(;ni:: mf.;
fondos”, especialmente de private equity, CSP?C"‘hZ“dOS en‘ ‘lb_ -
:  mbién constituyeron solos o asocidndose.
tuerte efecto de palanca, que wfmblt'n —— nto alto. Sus estrategias
Los hedge funds buscan colocaciones con rc*.ndulm.uTt(‘) .:\1’ (.: -d»c -‘1lt(.) oy
descansan en palancas de préstamos muy f:lgv;-l( :‘:, 'll‘ fll( ; «@i\:()s .g estiona-
una rotacién muy rapida de sus carteras. Gon el H% de 10s ¢
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dos en el mundo, los hedge funds realizan entre un tercio’y la m-ltad de |
transacciones diarias combinadas de Nueva York y .L(mdres. El ingreso de
nuevos actores en la industria de inversiones financieras en un cfontexto de
s (cuya causa se explica mas adelante) exacerb6 la compe.

liquideces masiv: <
g s de colocacién cady

tencia. Se asistié entonces a la creacién de instrumf_:nt(_) n A
vez mds complejos, generalmente basados en l':i-tltu’l‘lzacmn y la creac:pn
de lo que la jerga denomina los “productos sinteticos - €n los que se realiza
un “empaquetamiento” de acreencias de origen y ﬁgbllldad muy dlStEIlt()S.
Son los RMBS (residential mortgage backed securities), es decir los titulos
adosados a préstamos inmobiliarios; los CDS (credit default swaps) que son
derivados de créditos que implican transferencias a través de un interés del
riesgo ligado a la tenencia de obligaciones de empresas; y finalmente los
CDO (collateralied debt obligation), que son “titulos derivados”, es decir el
resultado de dos operaciones sucesivas de titulizacién. Como pudo verse
desde agosto, estos titulos mantenidos en “gestién dindmica” por los bancos
contenian generalmente acreencias hipotecarias insolventes.

La desregulacién del crédito interbancario

La quiebra en julio del 2007 de dos fondos de riesgo de la banca de
inversiones neoyorquina Bear Stearns fue seguida el 4 de agosto por el
anuncio de que el banco regional aleman IKW estaba en grandes difi-
cultades y el Ministerio de Finanzas habia intervenido para su salvataje.
Después se anunci6, el 9 de agosto, que BNP-Paribas habfa congelado
tres fondos de riesgo invertidos en subprime, para detener el regro de
los capitales allf colocados por los inversores. La sacudida siguiehtes se

produjo el 22 de agosto cuando se Supo que en Nueva York tres grandes
bancos habian recurrido a la facilidad de descuento de

de sociedades financieras clientes en dificultades, asf ¢
ese mismo c'lia en Londres Barclays habia sufride el rechazo por el HSBC
del crédito interbancario llamado “over night “, usual entrepbancos ara
cerrar sus cuentas del dia, abriendo lo que The Economist I 1t’ pun'l
“guerra fria” entre los mayores bancos de la City. Ellos saben - (; )d(;‘i‘
tienen inversiones en “productos sintéticos” con tituloscqin v?lue‘ '(11.”1‘
que ignoran en qué grado ni con qué nivel de pPérdidas ‘. ot ( Oll’ La
incertidumbre se tradujo en una fuerte alza 4 medi'ldlofd ef'l(-ld‘tb- {:l
mercado interbancario londinense (el Libor) en ei q‘uc lo-el' -dg?hljo lcrli—
tAnicos y extranjeros, .«'u’fin:fm(ti:m Y prestan muluamemeb : )f:a\l‘l(-m.{ )CI
funcionamiento del crédito interno del sector financiero s
Fn la configuracion del sistema finang :

la Fed por cuenta
omo también que

Ce o anciero de los anos 2000, los fondos
de inversion y otras socictades imancieras pudieron volverse, en tiempos
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normales, hacia cl mercado monetario para emitir titulos de deuda de corto

plazo (llamados commercial paper), garantizados con algunos de sns}acri—
vos. de ahi su nombre asset backed commercial paper (ABCP). Despuces de
agosto, tuvieron grandes dificultades para hacerlo. La capacidad de obte-
ner fondos emitiendo estos ABCP depende de la calidad de los activos a los
cuales se adosa la emision. Hasta agosto los antes mencionados “productos
sintéticos™ satisfacian ese criterio, pero luego no fue asi, de modo que los
compradores de ABCP escasearon y el mercado se achicé. El estrechamien-
to del crédito interno del sector financiero, combinado por supuesto con la
fuerte disminucion de los precios del sector inmobiliario en el Reino Uni-
do, provocd el episodio siguiente, la situacién de cuasi quiebra de Northern
Rock. Durante varios afios, esta sociedad que es el quinto establecimiento
de préstamos hipotecarios y el octavo banco del sistema britdnico, obtuvo
fuertes ganancias financieras con el ahorro de particulares, pero sobre todo
logrando muy fuertes sumas en el mercado de titulos ABCP. Su gestion, al
igual que la de las sociedades de Private Equity, se baso en “el efecto palan-
ca” que exige una rotacién continua de préstamos elevados de corto plazo.
Desde fines de agosto los bancos y los fondos ya no quisieron conceder
préstamos a Northern Rock. El banco fue obligado a comunicarlo, pro-
vocando la primera fuga de depositantes (bank run) en un pais capitalista
avanzado desde los anos 1930. El Banco de Inglaterra y el gobierno bri-
tanico se vieron obligados a intervenir para evitar la quiebra. Un proceso
anilogo de estrechamiento del crédito interno del sector financiero hizo
caer una amenaza de quiebra sobre él hedge funds de capitales familiares
franceses Oddo, considerado hasta el mes de agosto como un modelo de
“gestién dindmica “ exitosa. La contraccién del crédito interno en el sector
financiero es uno de los canales posibles de propagacién de la crisis finan-
ciera hacia los mercados bursitiles, pues los hedge funds en dificultades,
pero poseedores de una cartera de acciones, podrian verse obligados a ven-
derlas. Después de agosto es sobre todo la caida de las cotizaciones de los
bancos en su calidad de sociedades cotizantes en Bolsa lo que provoco la
caida de los indices burstiles. Las dificultades que conocieron los fondos
especulativos importantes acentuaron también las de los bancos.

Hipertrofia de los mercados de activos, acumulacion de
deudas y teoria del capital ficticio

aracterizar la historia economici

Si hiciera falta un hilo conductor para ¢ eC |
ante las tres ulumas de-

de Jos paises capitalistas industriales avanzados dur
le un monto extremadamente elevado de

cadas, serfa ¢l de la acumulacion « . e
icas econdmicas y polincas para

capital ficticio y la modificacion de las |ml|t



—

Frangois Chesnais —
periodo 'y debido a la misma acum,,_

lucido cambios profundos en la composicion del capita]
Geticio, en el sentido de un continuo aumento del cardcter puramente ilus:)-
rio, imaginario, de los titulos que componen ese capital y que deben libery,
“gumncins". asi como de los peligros cada vez mayores que Su emision
su intercambio hacen pesar sobre el sistema financiero mundializado. [
mismos defensores de este sistema hablan de “fuga hacia adelante” y de de
cisiones que permitieron “que el genio se escape de la botella”, etcétera, -
La categoria de “capital ficticio” se encuentra tinicamente en Mary
Esboza sus contornos cuando escribe sobre el capital de préstamo a inl
terés, pero también cuando examina la actividad de creacién de Cl‘édit(;
por los bancos. El término define la naturaleza de los titulos emitidos ep
contrapartida de préstamos a las entidades publicas o empresas (las obi-
gaciones), 0 en reconocimiento a la participacién en el financiamient
(generalmente inicial) del capital de una empresa (las acciones). 0
F] contenido econémico de estos titulos estd dado por la pretensién d
participar en la distribucién de la ganancia (en una magnitud fijada )
normas referidas al valor de las acciones) o a obtener beneficios via el se}s\(;)'r
co de la deuda piiblica y la redistribucién de ingresos centralizados im ;
sitivamente'®. Para sus poseedores estos titulos, que pueden ser negocial:l):;Oh
en cualquier momento en mercados especializados, representan un “ca &
ta_l", del que se espera un rendimiento regular bajo la forma de intere ¢
dividendos (una “capitalizacién”). Vistos desde el dngulo del movimijaes ,
de capital productivo de valor y plusvalor, tales titulos no son ca ital er? t(;
mejor de los casos son el “recuerdo” de una lejana inversion; perI?) a;ra s )
pos_ee'c!ores son un “capital”, no solamente por la apropiaci(’)’n de v;)lor .
posibilitan, sino por la posibilidad de cederlos en los mercados ﬁnancierg:le
recuperar sumas liquidas que pueden ser nuevamente colocadas consumz
das }(:)I m\'ler'udas en el sentido predso de la palabra. ’
e (')Cllle::s;{;;;‘;c;(éﬂ}z?g ?;llilancos conlle\{a también una dimensién de
: ) que asume diversas for 4
o menos importante, significa en definitiva 1 bo T tsposi
cién de los “agentes econémicos” sumas ucelue g g o
son sumas que les permiten ya sea espem;:l ey 'Para bt
su propio capital en el momento de inv R i s B s
de valor v plusvalor. Para los particulare\sersllDneS o (’:r?adoras
sumas 5'1.1peri0res a su ahorro y a sus in z;sos orrier . e ton
c_onstrmr O comprar una casa Io com 1‘:.—1grlr b'OS et o - i
ciones de creacion de capital ficticio p- iepes deseansmmo; Las opel.‘a-
para las empresas o de medios ficticios

ElSt‘glll“:ll' su ]'llillllt‘llill]l("ﬂl(’l. n este

lacion, se han proc

18 Sobre la teori “capi a
€ 3 dei 1 i
capital ficticio” esbozada por Marx a la que ahora toca dar pleno desa-
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para hacer compras implican un aumento de la masa monetaria en circula-
cién. Son también un factor de riesgo. Los créditos creados necesariamente
sobrepasan ampliamente el monto de las sumas depositadas en los bancos
(cuya PFiﬂCiPﬂl fuente en los paises capitalistas avanzaclos es hoy el depdsito
de los salarios mensualizados): la cuestion es saber cual es la amplitud tolera-
ble sin que el riesgo sea excesivo. Por ambas razones, durante mucho tiempo
la principal mision de los bancos centrales fue vigilar a los bancos v controlar
la amplitud de esta actividad de creacién de crédito. Haciéndolo limitaban.
de hecho, el monto de capital ficticio creado en el sector bancario.

Marx, que habia advertido la importancia crucial de sistema de crédi-
to para la fluidez de la produccién, subray6 también que existian fuerzas
que dificultaban su control:

“No solamenle la mayor parte de los activos de los bancos es ficticio, puesto
que estd compuesto por litulos y esla clase de riqueza en dinero magmano
constituye una parle considerable no solo de la riqueza en dinero de o
particulares, sino lambién, como ya hemos dicho, de los banqueros™.

pero ademas:

‘Al desarrollarse el capilal a interés y el sistema de crédito, parece duplicar-
se y a veces Iriplicarse lodo el capilal por el diverso modo a como 2! mism-

capital o simplemente el mismo litulo de deuda aparece en distintas manos
bajo distintas formas”.

Y precisa:

“La mayor parte de este “capital-dinero” es puramente ficticio. Todos los do-

SL) Lal

pdsitos con excepcion del fondo de reserva, no son mds que saldos en poder de!

Y

banquero, pero no existen nunca en depdsito. Cuando sirven para las opera-

ciones de giros, funcionan como capilal para el banquero, una vez que oste los

presta. Los banqueros se pagan reciprocamente las mutuas asignaciones sobre

los depdsitos no existentes mediante operaciones de desca rgo en estos saldos™

La acumulacion de titulos y acreencias que ha tenido lugar desde hace
casi cuarenta afos fue inicialmente resultado por asi decirlo mecanico del
PTroceso en que intereses y dividendos pasaban a ser colocados en nuevos
tljtulos. Y dado que el caricter ficticio de esta forma de capital no anula,
SINO que por el contrario exacerba su peso econémico, politico v social, el

19 C. Marx, El Capital, Libro III, t. 3, ob. cit.. pag. 449.
20 Idem, pag. 443
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Estan en primer lugar los RMDS (resiential mortgage backed securities),
adosados a los préstamos inmobiliarios. Se encuentran luego los CDS (cre-
dit default swaps), derivados de crédito que conllevan la transferencia con
intereses v elevadas comisiones del riesgo ligado a la posesion de obliga-
ciones de empresas (estos CDS eran instrumentos de cobertura de riesgo,
pero pasaron a ser instrumentos de colocacién especulativa). Estdn final-
mente los CDO (collateralized debt obligations), que son “titulos derivados
de titulos” que suponen dos operaciones sucesivas de titulizacién y una
total opacidad sobre la composicién del “producto sintético”. Han jugado
un rol muy importante en la marcha de la crisis.

El autor del pequeio léxico del que tomé la definicion de titulizacion
agrega que esta técnica presenta multples ventajas:

brinda la oportunidad de diversificar las fuenles de financiamiento, la
(ransferencia a terceros de la gestion de los reembolsos anticipados y por lo
tanto del riesgo de la tasa de refinanciamienlo, el respelo de las porcenta 175
de solvencia bancaria (ratio Cooke) y la creacion de un nievo producto
financiero que pasa a ser negociable en un mercado.

Y concluye:

“.I advenimiento de la litulizacion constituye una revolucion financiera funda-
mental en la medida en que esta lécnica representa la generalizacion de la trans-
ferencia de los riegos a quienes esldn en mejores condiciones de asumirlos”.

Son palabras que reflejan la opinién casi unénime de los profesiona-
les de las finanzas, que siguen proclamando que no hay que cuestionar
la titulizacién. Pero como lo ha mostrado el curso de la crisis hipotecaria
y su transformacién en crisis de liquidez del sistema financiero, es un
espejismo creer que existirfan prestamistas “en mejores condiciones de
asumir el riesgo” asegurando la perennidad de la cadena de créditos
transferidos en cascada. Lo tnico que hay son fondos dispuestos a asu-
mir riesgos mds elevado que otros en el marco de un sistema extraordi-
nariamente opaco, desprovisto del cualquier mecanismo de regulacion y
alimentado por la “sobreliquidez” de capital ficticio y que, en determina-
do momento, ya no encuentran a nadie sobre quien descargarse.

Las “ventajas” que se atribuyen a la titulizacién parecen responder
como un eco a la cita de Marx que antes hicimos. Y una de estas "venta-
jas”, completamente contemporanea, tiene que ver con la utilizaciéon de la

22 “Capitalismo especulativo y alternativas para Ameérica Latina”, en Herramienta n° 35, junio
2007.
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elevados de acreencias. La ince-rndumbre relau\a?Ji a] ' O(Iil '€ estos
compromisos fuera de contabilidad formzfl es unad e las causas 5 nguie:
wd de los especialistas en cuanto la pombn_hdad € que sc praduzca un
~crédit crunch™ en el sentido fuerte, €s dec1r’ una contra_cqon %el crédito
1 la economia. El recurso a Ja titulizacion asi como la ﬁhallza(:lo.n por los
hancos de los fondos riesgosos €s una etapa mas en la desespecializacion
de los bancos desde que la liberalizacion financiera puso fin a su primacia
en materia de préstamos a las empresas. Bajo efectos de la competencia
de los fondos de pension y de los mutual funds, los bancos se lanzaron
a préstamos remunerativos, pero cada vez mas riesgosos. Estuvieron en
e] corazon de la crisis hipotecaria de 1990-92. Luego se hicieron cargo
del refinanciamiento de los créditos bancarios emitidos en los paises del
cudeste asiatico hasta retirarse brutalmente en 1997, con pérdidas en al-
qunos casos, especialmente en Indonesia. Después del 2004, se lanzaron a
los mercados de efectos titulizados por intermedio de filiales de alto riesgo.
Y hoy estan tocados por el estallido de la burbuja inmobiliaria.

Queda por abordar un dltimo aspecto de los cambios que tuvieron
lugar en la composicion del capital ficticio en estos veinte afnos: la apa-
ricion, al lado de la busqueda de intereses y de dividendos, de lo que
se puede llamar “ganancias ficticias”. Venian de antes, pero con un rol
muy secundario. Es lo que expresaba el término “windfall profits” uti-
lizado en los anos 1920-19%0 para designar las ganancias resultantes de
especulaciones bursitiles exitosas. Las “ganancias ficticias “ se oponen a
lgn “acreencias fuertes  asociadas a la acumulacién de capital-dinero 2
interés, es decir con pretensiones de llegar a compartir el valor y plus-
valor bajo la forma de pago de intereses sobre los préstamos al Estado y
dividendos a que alude la expresion “dictadura de los acreedores”. Las
d( reencias fuertes” estan asentadas sobre mecanismos econoémicos y me
dios de coercion politica que garantizan su efectividad excepto en €ase
de muy g‘"a'_"'d“ crisis, guerras o revoluciones (por ejemplo, los “tftulos
rusos” perdidos en 1917). Se est4 ante “capital ficticio” en el sentido ya
explicado (capital para los poseedores de titulos, vestigio de inversiones
pasadas desde el punto de vista del movimiento de acumulacién propia-
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descubre a expensas de su poseedores. Pero hasta entonces, son instru-
mentos de transferencias muy reales, que modifican la distribucién del
ingreso y que pesan sobre las inversiones.

La otra gran forma de acreencias que da lugar a una transferencia
efectiva de ingresos, tomado sobre los salarios para los préstamos a los
particulares y sobre las ganancias para los préstamos a las empresas, es la
que nace del crédito. La fuerza de estas acreencias es MEenor, a veces muy
débil. La capacidad de los acreedores de imponer el pago tiene limites.
Asi lo prueban las “acreencias dudosas” que exigen precauciones espe-
ciales por parte de los bancos, pues la quiebra de los deudores ocasiona
verdaderas pérdidas para los prestamistas. En todo caso, lo novedoso fue
la aparicién (desde mediados de los afios 1990 y mis aceleradamente a
partir de 2001) junto a las acciones y las obligaciones, de un monto cada
vez mds elevado de titulos cuya valorizacién descansa tnicamente en un
proceso de circulacin interno a la esfera financiera. La ficcion alcanza
su punto culminante pues el “valor” de estos titulos solo se mantiene
€n tanto y en cuanto su circulacién no se interrumpa, y las sociedades
financieras contintien aceptandose los titulos de unas y otras entre si. Las
“ganancias” provenientes de ocuparse de estos titulos y de la liquidacién
exitosa de las deudas subyacentes son “ganancias ficticias”. Con el pasaje
al “total return” y la formacién de la burbuja del Nasdag, las “ganancias
ficticias” cobraron mayor importancia. La crisis en desarrollo demuestra
que la titulizacién pero también un conjunto de pricticas desarrolladas
por los bancos de inversiones y los “hedge funds” han relegado esta for-
ma a un segundo plano. En un reciente trabajo, Reinaldo Carcanholo y
Paulo Nakatani* atribuyen a las “ganancias ficticias” la recuperacion de
la curva de la tasa de ganancia durante los afios 90. Un articulo de The
Economist atestigua de la importancia de las sumas provenientes de las
especulaciones y las comisiones por la gestién de las sociedades finan-
cieras asi como de su inclusién (en los EE. UU.) en las contabilidades
bajo la rdbrica “ganancias”®". También son incluidos por las sociedades
cotizantes en Bolsa en sus ganancias operacionales (operating earnings)
y ademads estan incluidas en las ganancias registradas en la contabilidad
nacional. Las “ganancias” sacadas de las colocaciones y las especulacio-
nes financieras representan el 27% de las ganancias de las 500 socieda-
des del indice Standard & Poors y una tercera parte del crecimiento de
las ganancias de las sociedades norteamericanas en la Gltima década se
deberfa a las sociedades financieras (todas las cifras provienen del arti-
culo de The Economist). Pero es imposible acordar con Carcagnolo y
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23 Idem.
24 The Economist, 15/9/2007, pag. 88.

35




Frangois Chesnais

— — = ——

Nakatani cuando escriben que estas ganancias I'u(_‘mn un “nuevo fagq,
poderoso que vino a contrarrestar la baja lyndcnu;n de la ll:lH}l de ganan.
cia”. Los factores que contrarrestaron pasajeramente .|;l baja de la ln.m de
ganancia deben ser buscados en otra parte: solo los l;u'lfn'c::; que afecyg,
la tasa de explotacion o el precio de los (‘.l(Tll.ll:lll..()s'('f)nilll utivos del capy;.
tal constante pueden hacerlo. Las “gnn;ln('ms.h'('lu'l;ts SON una eman;,.
cion de la hipertrofia financiera y estan condicionadas por su Cxtrem
vulnerabilidad. Hoy los especialistas, incluido el autor del 'cll‘t.ll(‘llltl del
The Economist, esperan que caigan fuertememxc:.pmvo(:muln IMpactoy
macroeconémicos coyunturales posiblemente serios, y por lo tanto coy,
rebote sobre la actividad de las empresas.

Los gastados medios de accion de los bancos centrales y |,
rivalidad de las monedas

La politica monetaria se ha convertido en el principal medio de poli-
tica econ6émica anticiclica. Estd conducida por los bancos centrales junto
con los gobiernos en todas partes, excepto en la zona del euro donde
prevalece la sacrosanta independencia del Banco Central Europeo. Esta
politica descansa esencialmente en dos instrumentos: la creacién de li-
quidez en beneficio de los bancos o de otras sociedades financieras en
dificultad y la baja de las tasas de interés directrices que fijan el precio de
los préstamos a corto plazo. Pero lo que estos dos medios de manejo de la
crisis financiera tienden a mostrar, es que los bancos centrales han que-
mado sus cartuchos o tienen en el mejor de los casos cartuchos mojados.
[La Fed, el Banco de Inglaterra y el Banco Central Europeo pusieron 2
disposicién de las sociedades financieras en dificultades créditos 1mpor-
tantes sin lograr con esto detener la progresién de la crisis en el seno
del sistema financiero. La Fed bajé sus tasas medio punto, lo que es una
baja importante, el 18 de septiembre. La Bolsa se regocijo, pero al dia
siguiente los comentadores serios explicaban que eso no tendria ningun
impacto sobre el mercado hipotecario y como maximo frenaria el proce-
so de contagio hacia otros sectores de la economia norteamericana.

Estos instrumentos estdn gastados por dos razones: su utilizacion rei-

terada, y el desborde de los bancos centrales por mecanismos resultant€
de la mundializaciéon financiera. Michel Aglietta es quien da la explicacio?
mds seria del primer aspecto: son las exigencias y los efectos del régime”
del valor accionarial que llevaron a su utilizacién reiterada. Vale 13. pend
citar a Aglietta extensamente, testimoniando de paso el abandono 111:1[;0‘;
cito pero impactante de las tesis que defendia en 1997 con respecto awr
encadenamientos virtuosos del “capitalismo de mafiana”: para mant¢!
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una gmmncin ZI]IEI.)/ x-egllk.ll' h:l(( falta l‘lll&l demanda dindmica, L s
no Pluc(lc provenir de los paises emergentes, porque estan en situacion
estructural de balanza de pagos (rx(:ct.k’:nltc. No .pllt‘(l(.‘ provenir de los in-
gresos salariales, cuyo crecnmlcn‘lo L'i (.lcbll. Proviene de los ingrcsns distri-
Luidos a los zutcign.lstas y a la elite dirigente, pero la masa global de estos
ingresos €s II]S.Llfl-Clt‘l"llC para soste’rwr una demanda agregada y creciente
rapida. El (‘.aplta!lsmo.contempomneo. enCL!emra la demanda que permi-
te realizar las exigencias del valor accionarial en e crédito a los hogares.
Este proceso alcanza su paroxismo en los EE. UU.. Alimenta los desequi-
librios financieros globales que se acumulan siguiendo una pendiente sin
contratendencia. El lazo del crédito y el principio del valor accionarial es
estrecho. Empujando al alza de los precios de los activos patrimoniales, el
crédito desconecta el consumo del ingreso disponible.?’

El recurso a tal procedimiento necesariamente tiene un limite. Llega
el momento en que el precio de los activos patrimoniales, sobre todo los
activos inmobiliarios, ya no puede subir, comienza a estancarse y luego
a bajar, a causa de los mecanismos endégenos de todo ciclo, especial-
mente los que terminan en burbuja financiera. El consumo no puede
tampoco ser relanzado indefinidamente mediante el crédito, porque el
endeudamiento ya es muy alto. El banco central quiere socorrer a so-
cedades financieras proveyéndoles liquideces de urgencia y bajando la
tasa de interés sobre la que todavia se apoya: pero no es suficiente, y el
movimiento hacia la recesién contintia. Asf se constata tras dos meses de
intervencién de la Fed bajo la direcciéon de Ben Bernanke, el desdichado
heredero de Alan Greenspan, que fue quien utiliz6 los “instrumentos de
banquero central” hasta gastarlos. _ |

Elagotamiento de la eficacia de medios demasiado utilizados se conjuga
con la total pérdida del control de los bancos centrales sob_re variables que
tradicionalmente debian manejar si no controlar:ola cantidad de las mo-
Nedas de distinto tipo en circulacién. La integraaén de-]os r?ercados fi-
Nancieros nacionales en un espacio de circulaciéon d(? capltal dinero ahora
Mundializado en el sentido fuerte de la palabra se lo impide. Para lograrlo,
deberfan desarrollar entre ellos una cooperacién muy -estrecha. El aumento
descontrolado de la masa de divisas y de simples escrituras quc; se plresen-
tan como “monedas” tuvo en particular dos causas. La p?lmem estri)l c{;::g
s¢ llama “carry trade”. Sobre todo se acusa a Japon. El bfmcl(’) .,{1‘:621,; L
forzado a mantener sus tasas de intereses directrices en 111.1 I]'l\‘L '| | & ‘} .

. anda interna. En otras partes, las tasas
¢on la esperanza de relanzar la demanda in - i
fueron mas altas, siempre superiores €n tres o cuatro pu(rjt(?.] ye sl -

0 : AVOT £ ualquier sociedad
Paises como Brasil, la distancia fue mucho mayor aun. 1
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25 “Le capitalisme de demain” en Notes de la Fondation Saint-Simon n°® 101, noviembre 199
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dine(rf) PJZLEE::F r-,::l(; una.éstrecha cooperacion entre los bancos centrales
;;::*a ‘[{))::lcr f{ivela;‘ las tasas directrices podria terminar condth'rll, Pll’fift“ﬁa- Y
serfa necesario mucho mas todavia para controlar el monto de las 1(11‘udpccs
mundiales! Y aqui llegamos a la segunda causa: el aumento de la hquidez
undial. Son las reservas, sobre todo en délares y un poco en otras grandes
monedas, resultantes de los excedentes comerciales de los nuevos paises in-
dustriales de Asia, de los paises beneficiarios de rentas energéticas “petroleo
y gas” (mientras duren) y de los paises exportadores de productos mineros

 agroindustriales (Brasil, etcétera). Su monto justificarfa una cooperacién

entre bancos centrales que condujese a la esterilizacién de una fraccién muy
alta de las reservas. Pero estamos lejos de esto. Los EE. UU. no mostraron
hasta el presente ningiin interés, pues las reservas extranjeras han financia-
do el déficit presupuestario norteamericano y fueron incluso llevadas a los
mercados de titulizacion de las deudas de los particulares. Michel Aglietta
da estas cifras: sobre los 850 mil millones de délares de capitales extranjeros
que requiere el financiamiento de la economia norteamericana, solamente
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tre esos paises, que deben enfrentar a la mundializacion desde economias
sensiblemente diferente. El estallido del euro, en caso de que el Banco
Central Europeo siga conduciendo una politica cuyo peso solo Alemania
puede soportar, esta siendo discutido abiertamente por economistas con
responsabilidades en la esfera financiera. El principal escenario de riesgo
sistémico monetario y financiero es el que podria nacer de la baja del dé-
lar mas alld de cierto umbral (que nadie puede adivinar). La pérdida de
confianza en el délar en los mercados financieros internacionales obligaria
a los bancos centrales de Asia a dejar de sostener la moneda norteamerica-
na. La especulacién contra el délar se desencadenaria.

Las interdependencias de mercado harfan entonces su trabajo: alza
de las tasas de interés norteamericanas; caida de los precios de los acti-
vos en el mundo; revelacidn de los sobreendeudamientos de numerosos
agentes econémicos en muchos paises; y por lo tanto recesién mundial
por deflacién de balances. *’

La posicién estratégica de Asia en el desarrollo de la crisis
financiera

A fin de octubre del 2007, parecia perfilarse una desaceleracién de la
produccién y el empleo en los EE. UU., pero también en Europa. En los
EE. UU., lo motoriza el cambio de signo del mercado inmobiliario. Mds
alld del desgaste de los medios de intervencién monetarios, los efectos de
la burbuja en las actividades inmobiliarias son en todo caso mucho mds
amplios y mucho menos faciles de absorber que un crack bursitil. El servi-
cio de estudios econémicos de Goldman Sachs titula “Sector inmobiliario
de los EE. UU., un circulo vicioso con raices profundas “ y calcula que sus
efectos durar4n varios meses. El 16 de octubre, la publicacién del indice
de los indicadores de las previsiones de los profesionales (las peores desde
1985) y sobre el nimero de quiebras individuales (las m4s numerosas des-
de hace 20 afos), fue continuado por las declaraciones del presidente -d.e
la Fed y del Secretario de Estado del Tesoro sobre la gravedad de la crisis
del inmobiliario privado. The Economist plantea interrogantes sobre la
situacion en el sector inmobiliario de oficinas. Los operadores en la Bolsa
actiian de manera completamente irracional. E1 Wall Street _Inurnal del 1
de octubre 2007 ironiza tras la suba de cotizaciones que siguio al anuncio
de las pérdidas del tercer trimestre de los ban-cos Citibank y UBS, "équé
calamidad serd necesaria para hacer que los inversores (‘()l‘l‘lp.l't“.n(l;lt} la
situacion?”. A fin de octubre The Economist constata que “la (".'{)‘IH‘{H de fines
de septiembre de los inversores financieros s¢ coapord”. La tasa de crecimiento del

27 Idem, pag. 382.
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- actre fue superior a lo Cﬁperado’ peto €8 b L1 -U—U: °¢ esp.e‘ra
tercer trimestre fue super . conjuguen el efecto de la crisis inmobylj,.
un cuarto trimestre €n (1 quﬁ' 1“ g::_(,;lleg Por esto la Fed nuevamente bajo
ria v de la suba del precio l( %el ge sctubre de 2007. Europa sufve ahora |,
sus tasas un cuarto puI'u? 16 l‘ cambio muy elevadas del euro, sino tambi¢y,
efectos no Tol(c)l d]eblf::rti‘llsc;: ;:u-:jleo y los productos alimenticios. La Coyun-
1{1‘:;‘ illlej;;;z; niue(stm signos contradictorios. En septiembre el mdif:@ de
confianza de los empresarios alemanes publlcabdo por el mstltutq p}“l\f‘ddo
de coyuntura IFO baj por cuarta vez consecutiva. El choque subjetivo del
anuncio de que los bancos alemanes fueron banados por la especulacion
subprime fue seguido por la disminucién del consumo interno a conse.
cuencia del fuerte alza de los precios alimenticios y el aumento del IVA. [ 4

economia esta motorizada por las exportaciones, es decir por Asia.

Asiay sobre todo China determinaran el rumbo de la crisis financiers.
Esta parte de la economfa mundial es escudrinada por los economistas
de los paises industriales. Buscan mecanismos estabilizadores capaces
de contrarrestar los riesgos de crisis que operan en los EE. UU. y Eu-
ropa. Buscan también datos que confirmen o desmientan los temores
de sobreacumulacién. El “modelo de crecimiento” de China es del tipo
llamado “arrastrado por las exportaciones”. Mas del 40% del produc-
to 1nterno bruto chino depende de sus exportaciones. Desde 2005 las
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situacion s¢ debe en parte a las provincias y a los industriales l()('ill(:S. [Los
primeros buscan afirmar su autonomfa frente al poder central y alientan
ndiscriminadamente la implantacion de industrias locales, los segundos
buscan ;1pmvvch;n‘ la euforia general. **

Los bancos, que las autoridades controlan con mucha dificultad, ali-
mentan las inversiones con créditos y a pesar del anuncio de que el mon-
w0 de las acreencias bancarias dudosas disminuyd, una crisis del sistema
bancario es posible en cualquier momento. Con ganas de encontrar en
China los mecanismos estabilizadores que necesita el capitalismo mu ndial,
The Economist se tranquiliza diciendo que las inmensas reservas cambia-
rias permitirdn que el gobierno evite el hundimiento del sistema bancario.
Pero todos los observadores acuerdan en que el tinico remedio para la
superproduccién seria una reorientacién de la actividad econémica desde
un crecimiento extravertido a un crecimiento mas autocentrado. Mas alla
de la nueva “clase media” beneficiada por las repercusiones de la integra-
cién de China a la economia mundial, esto supondria cambios relativos a
la libertad de organizacién politica, el derecho de los asalariados a cons-
truir sindicatos independientes y defender sus reivindicaciones mediante
huelgas. En un libro especificamente referido a China escrito por Michel
Aglietta con Yves Landry, se recuerda que pasada la fase de recuperacién
cuantitativa donde bastaba invertir para generar crecimiento, viene la fase
cualitativa donde solo el mejoramiento de la productividad y el reforza-
miento institucional sostienen el crecimiento y lo transforman en desarro-
llo durable. En esta segunda etapa, los factores clave son la educacién, la
valorizacién de la iniciativa y la creatividad, que permiten la emergencia
de nuevos modos de organizacién y nuevas estructuras. La libertad de
debate y la presencia de contrapoderes son entonces elementos esenciales
que dan una flexibilidad indispensable a las estructuras.

Estos autores constatan sobriamente que “China todavia esta lejos”*.
El tenor de los debates en el Congreso del Partido Comunista chino aca-
ba de confirmarlo estrepitosamente.

En su dossier sobre China, The Economist da mucha importancia a
las exportaciones chinas hacia la Union Europea, que han comenzado
a crecer mas que las dirigidas hacia América del Norte. La Umon Eu-
ropea esta totalmente abierta a la economia mundial y estd paralizada
politicamente. Ambas cosas son mucho menos ciertas en los EE. UU..
Sin duda se asistira entonces a un ascenso de medidas proteccionistas
que los enfrentardn con China. Para completar la valoracion del lugar
de China en la red mundial de mecanismos potenciales de propagacion

—

28
29

Ibid., op. cit. pag. 267. , ;
M. Aglietta e Yves Landry, La Chine vers la superpuissance, Parts, I‘conomica, 2007, pag. 66.

41



Fra

ncois Chesnais =
| {a incluir sus relaciones con los paises vecinos de Asig,
de crisis se doh.(:lm 1N¢ l(lll tc Te Is econowa il S
o l'.llllhl(‘ll1 Cfm-l‘: b .uedarz’l para otro articulo. Los paises que
mmided?li‘-:l.:‘::; t};:)((l}uyctgs de base y los productos alimenticios que
F:-:{:ﬁ::-l.dm;ln serfan afectados si er.ltrara en recesu:m y CTisis atzilerta de
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mismo tipo de productos, por ejemplo textiles. }leos, por ejemplo Tine;
v Marruecos, sufren ya de lleno la competencia de China. Incluso una
contraccion limitada la capacidad de los EE. UU. y de la Uni6n Europea
para recibir las importaciones provenientes de China y otros paises de
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Como la crisis del 29, o mis...
Un nuevo contexto mundial®®

Frangois Chesnais®

“ coh N

La crisis va a desenvolverse de tal modo que las primeras y realmente
brutales manifesiaciones de la crisis climdtica mundial que hemos visto van
a combinarse con la crisis del capital en cuanto lal”

La tesis que voy a presentar sostiene que el afio pasado se produjo
una verdadera ruptura que deja atras una larga fase de expansién de la
economia capitalista mundial; y que esa ruptura marcé el inicié6 de un
proceso de crisis con caracteristicas que son comparables con la crisis de
1929, aunque se desarrollara en un contexto muy distinto.

Lo primero que hay que recordar es que la crisis de 1929 se desarroll6
COMO UNProceso: un proceso que tuvo comienzo en 1929, pero cuyo pun-
to culminante se dio bastante después, en 1933, y que luego abri6 paso a
una larga fase de recesién. Digo esto para subrayar que, en mi opini6n,
estamos viviendo las primeras etapas, pero realmente las primeras, prime-
risimas etapas, de un proceso de esa amplitud y esa tempgralidad. Y que
lo que por estos dias estd ocurriendo y tiene como €scenario los mercados
financieros de Nueva York, de Londres y de otros grandes centros bursat-
les, es solamente un aspecto -y tal vez no sea el aspecto n.ms’irlnportante- de
un proceso que se debe interpretar como un proceso hlSlOT.lC'O. |

Estamos frente a uno de esos momentos en los que la crisis viene a ex-
presar los limites historicos del sistema capitalista. No se trata de alguna

30 Exposicién realizada en el encuentro organizad':l‘pnr.L{c;r:?;?:socafafe septiembre de
2008. La desgrabacion preparacién para su [Jll icaci n' A _ sas. _
31 También es %arte del éonscjo cientifico de ATTAC-Francia, director de Carré rouge, y

de Herramienta, con la que colabora asiduamente. La finance

miembro del Consejo asesor do traducido para ser publica-

M . = H : A H n
capitaliste, tltimo libro publicado bajo su dlerCCI(')n, esta sie
do por Ediciones Herramienta.
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lorizacién del valor-capital, la cual descansa en la expropiacion Y depau-
peracion de las grandes masas de los productores, choquen constantemenie
con los mélodos de produccion que el capital se ve obligado a emplear par,
conseguir sus fines y que tienden al aumento tlimitado de la produccién.
a la produccion por la produccion misma, al desarrollo incondicional d;
;m- ﬁ;,-q_r-_g; sociales productivas del trabajo. El medio empleado -desarrolly
mcondicional de las fuerzas soctales productivas- choca constantemente
con el fin persegquido, que es un fin limitado: la valorizacion del capital
existenle. Por consiguien le, si el régimen capitalisia de produccion consti-
luye un medio historico para desarrollar la capacidad productiva material
y crear el mercado mun dial correspondiente, envuelve al propio liempo
una conlradiccion cons tanle entre esta mision hisidrica 9y las condz'cioﬁes
sociales de produccion propias de este régimen.’”
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Un nuevo tipo de crisis

En mi opinion, en esta nueva etapa, la crisis va a desenvolverse de tal modo
que las primeras y realmente brutales manifestaciones de la cnsis climatica
mundial que hemos visto van a combinarse con la crisis del capital en cuanto
tal. Entramos en una fase que plantea realmente una crisis de la humanidad,
dentro de complejas relaciones en las que estin también los acontecimientos
bélicos, pero lo mas importantes es que, incluso excluyendo el estallido de una
guerra de gran amplitud que en el presente solo podria ser una guerra atomi-
ca, estamos enfrentados a un nuevo tipo de crisis, a una combinaaén de esta
crisis econémica que se ha iniciado con una situacién en la cual la naturaleza,
tratada sin la menor contemplacién y golpeada por el hombre en el marco
del capitalismo, reacciona ahora de forma brutal. Esto es algo casi excluido de
nuestras discusiones, pero que va a imponerse como un hecho central.

Por ejemplo, muy recientemente, leyendo el trabajo de un sociclogo
francés, me enteré de que los glaciares andinos de los que fluve el agua
con que se abastecen La Paz y El Alto, estdn agotados en mas de un 80%
y se estima que dentro de quince anos La Paz y El Alto va no tendran
agua... y sin embargo, esto es algo que nunca se tratd, nunca se discutio
un hecho de tal magnitud que puede hacer que la lucha de clases en
Bolivia, tal como la conocimos, se modifique sustancialmente, por ejem-
plo haciendo que el tan controvertido traslado de la capital a Sucre se
imponga como algo “natural”, porque se acabe el agua en La Paz.

Estamos entrando a un periodo de ese tipo v el problema es que
casi no se habla de eso, mientras que en los ambientes revolucionarios
se sigue discutiendo de cosas que en este momento resultan minucias,
cuestiones completamente mezquinas en comparacién con los desafios a
los que estamos enfrentados.

Limites inmanentes del capitalismo

Para seguir con la cuestién de los limites del capitalismo, quiero lla-
mar la atencién sobre una cita de Marx, inmediatamente anterior a la va
citada: “La produccion capitalista aspira constantemente a superar estos limites
immanentes a ella, pero solo puede superarlos recurriendo a medios que vuelven
a levantar ante ella estos mismos limiles todavia con ma_mrﬁn‘r:a"‘“j Esta indi-
cacién nos introduce al anilisis y a la discusién de los medios a los que
se recurrid, durante los Gltimos treinta anos, para superar los limites
inmanentes del capital.

33 Idem. ) P Y : '
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las masas del mundo de acceder a esa ptr;rlurrlv'm es totalmente hmitada.
y por lo tanto, el cierre exitoso del ciclo de valorizacion del capital, para
el capital en su conjunto, v para cada capital en particular, se hace cada
vez mas dificil. Y por eso se incrementan v se hacen mas determinantes
en el mercado mundial “las leyes ciegas de la competencia”™ Los hancos
centrales y los gobiernos pueden proclamar que acordaran entre si v co-
laboraran para impedir la crisis, pero no creo que se pueda introducr la
cooperacion en el espacio mundial convertido en escenario de una tre-
menda competencia entre capitales. Y ahora. la competencia entre capr-
tales va mucho mas alld de las relaciones entre los capitales de las partes
mas antiguas y mas desarrolladas del sistema mundial con los sectores me-
nos desarrollados desde el punto de vista capitalista. Porque bajo formas
particulares e incluso muy parasitarias, en el marco mundial se han dado
procesos de centralizacion del capital por fuera del marco trachcaonal de
los centros imperialistas: en relacion con ellos. pero en condicones que
también introducen algo totalmente nuevo en el marco mundial

Durante los Gltimos quince afos, y en particular durante la dluma
etapa, se han desarrollado, en determinados puntos del sistema. Zrupos
industriales capaces de integrarse como socios de pleno derecho en los
oligopolios mundiales. Tanto en la India como en China se han confor-
mado verdaderos y fuertes grupos econémicos capitalistas. ¥ en el plano
financiero, como expresion del rentismo v del parasitismo puro. | It
mados Fondos Soberanos se han convertido en importantes puntos &
centralizacién del capital bajo la forma dinero, que no son meros sareites
de los EE. UU., tienen estrategias y dinamicas propas * modifican de
muchas maneras las relaciones geopoliticas de los puntos clave en que la
vida del capital se hace y se hara.

Por eso, otro elemento a tener en cuenta €s que st Crisis Dene como
otra de sus dimensiones la de marcar el fin de la ctupa en que fos =2
UU. pudieron actuar como potencia mundial sin parangon... En mi op:
nién, hemos salido del momento que analizara Meziros en su I
2001, y los EE. UU. serdn sometidos a prueba: en un plazo temporal
muy corto, todas sus relaciones mundiales se han modihcado v debera,
en el mejor de los casos, renegociar v reordenar todas sus relaciones en
base al hecho de que deberin compartir el poder.

es algo que nunca se produjo de forma pacifica en |
clemento: uno de los metodos elegidos por el
ansformado en tuente de nuevas

indicando que una nueva etapa

sy, por s '.lp uesto,

a histona del capr

tal... Entonces, primer
capital para superar sus limites se ha u
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historica se abrira paso a traves de esta crisis
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Creacion incontrolada de capltal ficticio

a superar los limites para el capital (..

1 secundo medio utilizado pa . it
" currieron a la creacion (..

as centrales fue que todas ellas re cac
artificiales de ampliacion de la (k‘lll.illl‘tl‘:l clectiva, 1y
que, sumindose a otras fm.‘mas de ftre;xt'i(’ill de (:&f})i;;‘ll”h‘(‘.tu]‘ll'u. ;T‘r;(-r;u on
las condiciones para la crisis financiera que se esta desarrotiando hoy, I
el articulo que los companeros de Herramienta Fuvwrnn la ‘g(‘.!llllt‘f.;l e
traducir al castellano y pllblican‘,"l abordé con cierto detenimiento esi;
cuestion del capital ficticio y los nuevos procesos que se han dado tlt'nlrln
del proceso mismo de acumulacién de capital ficticio. Para M;lrx, (-.’I capi-
tal ficticio es la acumulaci6n de titulos que son “sombra de Inversiones”
ya hechas pero que, como titulos de bonos y de acciones aparecen con l
aspecto de capital a sus poseedores. No lo son para el sistema como un
todo, para el proceso de acumulaci6n, pero sf lo son para sus poseedores
y, en condiciones normales de cierre de los procesos de valorizacion del
capital, rinden a sus poseedores dividendos e intereses. Pero su caracter
ficticio se revela en situaciones de crisis. Cuando sobrevienen crisis de
sobreproduccién, quiebra de empresas, etcétera, se advierte que ese ca-
pital no existia... por eso también puede leerse a veces en los periodicos
que tal o cual cantidad de capital “desapareci6é” en algiin sacudén bursé-
til: esas sumas nunca habian existido como capital propiamente dicho, a
pesar de que, para los poseedores de esas acciones, representaban titulos
que daban derecho a dividendos e intereses, a percibir ganancias. ..

Por supuesto, uno de los grandes problemas de hoy es que en mu-
chisimos paises los sistemas de jubilacién estdn basados en capital ficticio,
con pr_etensiones de participacién en los resultados de una produccion
capitalista que puede desaparecer en momentos de crisis. Toda la etapa
de la liberalizacién y globalizacién financiera de los afios 80 y 90 estuvo
basada en acumulacién de capital ficticio, sobre todo en manos de Fon-
dos de inversién, Fondos de pensiones, Fondos financieros... Y la gran
n?vedad desde finales o mediados de los afios 90 y a todo lo largo de los
— 2000 f_ue, £n los EE. UU. y en Gran Bretafia en particular, el empu-
je ext’ra'ordmanoJ que se dio a la creacién de capital ficticio en la forma
de c.redlto. De CTFC!IIO 4 empresas, pero también y sobre todo de créditos
formas atn més agudas de vulnerab?liiilp(;tal f!i T
choques menores, incluso frente a epj o e relad indluge frepte d

pisodios absolutamente predecibles.

las economi
formas totalmente

34 “El fin de un ciclo. Alcance

2008 y rumbo de la crisis financiera”, en Herramienta N° 37, marzo
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Como la crisis del 29, o més... Un nuevo O

ntexto mundial
e

...-—-—’._'_________:_-——-—'—"___'
o, en base a todo lo estudiado anteriormente, se sabia que un
biliario se termina, que inexorablemente hay un momento €n
ernos muy bien estudiados, se acaba; v si puede
ensible que en el mercado accionario exisuera la

limites para la suba en el precio de las acciones,
podiza ocurrir en el

Por ej?mpl
boom InmMo -
el que, por procesos int
ser relativamente compr
ilusion de que no habia
en base a toda la historia previa se sabia que eso no
sector inmobiliario: cuando se trata de edificios v casas s ineﬂtzble_ que
llegue €l momento €n que el boom acqba.. Pero se colocaron en tal situa-
cion de dependencia que ese acontecimiento completamente normal *
previsible se transformé en una crisis tremenda. Porque a todo 1o que va
dije, se anadié el hecho de que durante los dos dlumos anos los présta-
mos se hacian a hogares que no tenian la menor posibilidad de pagar '
ademis, todo eso se combino con las nuevas “técnicas” financeras que
traté de explicar con un grado aceptable de vulgarizacadn en mi artculo
de Herramienta, permitiéndose asi que los bancos vendieran bonos €n
condiciones tales que nadie podia saber exactamente qué estaba com-
prando... hasta el fuerte estallido de los “subprime™. en 2007.

Ahora estan en el proceso de desmontaje de ese proceso. Pero dentro de
ese desmontaje hay procesos de concentracion del capiral finangero. Cuan
do el Bank of America compra Merrill Lynch. estamos ante un proce

P
n de Ias

concentracién clasico. Y vemos ademas estos procesos de estatizacadn de Ias
ficiao. La Reser-

deudas, que implican la creacién inmediata de mas capitz
va Federal de los EE. UU. crea miés capital ficugo para mantener .2 tuson
de un valor del capital que esti a punto de derrumbarse. con la perspectna
de tener en algin momento dado la posibilidad de aumentar fuertemente
la presién fiscal, pero en realidad no puede hacerlo porque o significaria
el congelamiento del mercado interno v la aceleracion de [z CTISIS &N 2ANIC
crisis real. Asistimos, pues, a una fuga hada adelante que no resuen
Dentro de ese proceso existe también el avance de los Fondos Soberanos
que buscan modificar la reparticién intercapitalista de los fujos finangeros
a favor de los sectores rentistas que han acumulado estos fondos. Y esto es
un factor de perturbacién aun mavor en el proceso.

Quiero recordar, para terminar con este punto. que €& dehat co-
r{}ercial de 5 puntos del PBI es lo que ha conferido alos EE. UL la par-
ticularidad de ese lugar clave para la concrecion del ciclo del capita enel
momento de realizacién de la plusvalia, para el proceso capitalista en su
conjunto. Enfrentados ahora a una casi inevitable retraccion economica.
se plantea como el gran interrogante si, en un corto lapso, la demanda
interna China podr4 pasar a ser el lugar que garantce ese momento de

s

lrez-ihzaaén de la plusvalia que se daba en los EE. UU.. La amplitud de
a intervencién del Tesoro es muyv fuerte v logro que la contracadon de la

/J
é.
J
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actividad en los EE. UUL Y la caida en las im]?m‘la("iones haya sido hast;,
Lhora muny limitada. El problema es s:lbq« cudnto tiempo Se,poc_lré tener
odo de politica ecun()nnca}:r ar mas y mas thidEz_‘_
‘Sera posible que no hava limites a la creacion dc C'clpl["d! ﬁCllCl()- bajo I,
forma de liquidez para mantener el \';110_1‘ (.iel capital ficticio ya existente:
potesis demasiado optimista, y entre los mismos econ,,.

como unwo met

Me parece una h

mistas norteamericanos, muchos lo dudan.

Sobreacumulacion en China?

Para terminar, llegamos a la tercer manera en la cual el capital superg
sus limites inmanentes, que es en definitiva la mds importante de todas v
plantea los interrogantes mas interesantes. Me .reﬁero a_la extension, en
particular a China, de todo el sistema de relaciones sociales de produc-
cion del capitalismo. Algo que Marx mencion6 en algiin momento como
una posibilidad, pero que solo se hizo realidad durante los altimos anos.
Y se realizo en condiciones que multiplican los factores de crisis.

La acumulacion del capital en China se hizo en base a procesos internos,
pero tambien en base a algo que estd perfectamente documentado, pero
poco comentado: el traslado de una parte importantisima del Sector 11 de la
economia, el sector de la produccién de medios de consumo, desde los EE.
UU. hacia China. Y esto tiene mucho que ver con el grueso de los déficits
norteamericanos (el déficit comercial v el fiscal), que solo podrian revertirse
por medio de una “reindustrializacién” de los EE. UU..

Esto significa que se establecieron nuevas relaciones entre los EE. UL.
v China. No se trata va de las relaciones de una potencia imperialista
con un espacio semicolonial. Los EE. UU. crearon relaciones de un tipo
nuevo. que ahora tiene dificultades en reconocer y en asumir. En base al
superavit comercial, China acumula millones y millones de dolares, que
luego prestaalos EE. UU.. Una ilustracion de las consecuencias que €sto
trae, lo tenemos con la nacionalizacién de esas dos entidades llamadas
Fanme Mae v Freddy Mac: parece ser que la banca de China tenia el 15%
de los fondos de estas entidades y le comunicé al gobierno americano
que no aceptaria su desvalorizacién. Son relaciones internacionales de
un upo totalmente nuevo.

Pero “que ocurre en el seno mismo de China? En mi articulo en Herr
mienta va citado, 11-._1111'-.1 una sola pagina sobre esto, v al final, pero de algund
I!'l.llll‘l'.l es la c:uc'snl(m mas decisiva para la pr()xi;ﬁa etapa de la crisis. b]:ﬂ
i((-.'l\lillllx.l.tw\t\‘{lli;:‘ :,i:;:il,(:l :1‘“1‘::::1;1}11‘(*‘1#.;-‘ un proceso dg competencia entre Ci.‘Pil[;:

: ' procesos de competencia entre sectores del apar?
}‘Ultlun t-]mlu. vode "“‘”I‘t"(‘m‘i;l P"““ atraer a c‘mpresas extranjel“dS- o 0
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Como Ia crisis del 29. 0 mas

I'n nuevo contexto munrlial

lo cual ha resultado en un proceso de creacion e mmensas capacidacdes de

A la nataralezn en una escaly grandisima
en Chma se concentra una sobreacumulacion e (

1o dado se tornara msostenible. I Earop

hrndm‘(im}. ademas de violenn

apital (UE €T 0T MOMmeT)-
: . a es evidente la tendencia 4 una
aecleraaon de la destrucaon de capacdades productiv

. as y de puestos de
“'lii\‘”l\, p.ll".l ll".iSI;l(l:\l'S(‘ Ell Lnico ]);n';]]lhfj (l(“ n]””(h] e

_ . apitahista que hoy es
Chma. Considero que este traslado de capitales a China ha signific

3 . ado una
reversion de procesos anteriores hacia un alza de |

: : a composiadn organica
del capital. La acamulacion es intensiva en medios de produccdn y es inten-
y € :

svay muy dilapidadora de la otra parte del capital constante, es dear las ma-
terias primas. La masiva creacion de capacidades de produccion en el Sector
I estuvo acompanada por todos los mecanismos y el empuje econémico que
caracteniza el crecimiento de China, pero el mercado final para sostener toda
esa producadn es el mercado mundial, y una retraccion de éste pondra en
evidencia esa sobreacumulacion de capital. Alguien como Aglietta, que ha es-
tudiado especificamente esto, afirma que realmente hay sobreacumulacion,
hay un acelerado proceso de creacion de capacidad productiva en China,
un proceso que, en el momento en que se termine -y tiene que terminar- la
realizacion de toda esa produccion va a plantear problemas. Ademads, China
es realmente un lugar decisivo, porque incluso pequenas variaciones en su
economia determinan la coyuntura de otros muchos paises en el mundo.
Fue suficiente que la demanda china de bienes de inversion cayera un poco
para que Alemania perdiera exportaciones y entrara en recesion. Las “pe-
quenas oscilaciones” en China tienen repercusiones fuertisimas en otros lu-
gares, como deberia ser evidente para el caso de la Argentina.

Para seguir pensando y discutiendo

Y vuelvo a lo que decia en ¢l comienzo. Aunque sean comparables,
las fases de esta crisis van a ser distintas a las del 29, porque en aquel
entonces la crisis de sobreproducaon de los EE. UU. se verihicod desde
los primeros momentos, Después se pi n{'un(lif'(n, PEro se supo ensegutda
que se estaba ante una crisis de sobreproducaon. Ahora, en cambio, con
diversas politicas estan aplazando ese momento, pero no podran hacerlo
mucho mas. Simultaneamente, y como ocurriera tambien con L crmsis
de 1999 y los anos 30, aunque en condiciones y bajo formas disantas, la
i 2 ffnmlnn'.u;'i con la necesidad, para ¢l capitalismo, de unareorga
mzaciOn wotal de la expresion de sus relaciones de fuerzas e HIHI'“I\N ds en
el marco mundial. marcando ¢l momento en ¢l que Tos I UL veran
que su supeniondad mhtar s solimente un clemento, y un clemento

ojA O Jacrones con Chima y otras
bastante subordimado, Para Fenegociir sus i L
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sartes del mundo. O lNegari el momento vn'vl cual dard el salto a vy
Fl;'(‘lll‘lll'.l militar de imlu'v\'isil)lvs (UIIS(‘('!I(‘II(‘]EES. g

Por todo ello, concluyo que esto €8 mucho m;lﬁ que ll’ll.l(llhl}. |-n,m( iera,

ahora en esa fase, incluso si el articulo publicado por

ntrarse en tratar de iluminar los enredos del ca-

es tan dificil el desmontaje de ese

hisimo mas amplia. Ahora bien,

incluso st estamos por
Herramienta debio conce ;
pital ficticio y permiti entender por que
ante un una crisis muc
| tenor de las distintas preguntas u observaciones

hos opinan que estoy pintando un escenario

de tipo catastrofista, de derrumbe del capitalismo... En realid-ad: creo que
estamos ante el riesgo de una catastrofe, pero no ya del capitalismo, sino
de una catdstrofe de la humanidad. En cierta forma, si tomamos en cuenta
la crisis climdtica, posiblemente ya existe algo de eso... Yo opino (junto con
Mészaros, por ejemplo, pero somos muy pocos los que damos importancia
a esto) que estamos ante un peligro inminente. Lo dramitico es que, por el
momento, esto afecta directamente a poblaciones que no son tomadas en
cuenta: lo que pueda estar pasando en Haiti pareciera que no tiene la menor
importancia histérica; lo que ocurre en Bangladesh no tiene peso mas alla
de la region afectada; tampoco lo ocurrido en Birmania, porque el control
de la Junta militar impide que trascienda. Y lo mismo en China: se discuten
los indices de crecimiento pero no sobre las catistrofes ambientales, porque
el aparato represivo controla las informaciones sobre las mismas.

Y lo peor es que esa “opinién”, que estd siendo constantemente cons-
truida por los medios, estd interiorizada muy profundamente, incluso en
muchos intelectuales de izquierda. Yo habfa comenzado a trabajar y a es-
cnl)}r sobre todo eso, pero con el comienzo de la crisis de alguna manera
debi volver a ocuparme de las finanzas, aunque no lo hago con mucho
gus]t;), porque lo esencial me parece que se juega en un plano distinto.

SR 1 A, 8l P oenla historia del capitalismo, de 50 anos de acu-
muy lacion ininterrumpida (salvo una pequenisimar ’ 1974/1975)
ast como también todo lo que los circulos ' prlt.ura - n
particular los bancos centrales, aprendji Capltahs.td,s dirigentes, ¥ Itl
hace que la crisis avance de ma’nel:;-l - I:ron de la crisis del 29 todg el l;
ano pasado, el discurso de los (‘l'll'(‘ults ‘d?te lfi‘llta- DCSFle Septlemblft’ (16
tna y otra vez, que “lo peor ya [)“lm—" ‘)b _( Umlnan.t_cs viene sostenient “
ver, - ,Ullslndn lo cierto es que, una y ot

Or eso msisto en el riesgo de minimizar
e o D Ll
porar la posibilidad, como minimo

=

capital, pero estamos
tengo la impresion, por €
que se me hicieron, que muc

“lo peor” estaba por venir, P
it gravedad de ); SHUACION
de enfocar las cosas deberi ’
la posibilidad, de
ese discurso de



La “nueva economia’:

una coyuntura propia del
poder hegemoénico en el
marco de la mundializacién

del capital

Frangots Chesnais
Traduccién de Manuel Talens v Carlos Santonjz

El texto que sigue a continuacion es la version larga de un capitulo escrilo por
Frangois Chesnais para un libro colectrvo, actualmenie en pren,_:arv FE Cfaf =
G. Duménil, D. Lévy, 1. Wallerstein, Une nouvelle p}mse_' du rap::r::‘:_rf':a'?:“é ['na
nueva fase del capitalismo?], Colleciion Séminaire marxisle, Spllepse. 2001.

El texto ofrece una interpretacion crilica de la denom‘mada “nuea economia’
la cual suele ser presentada como el camino que pmnr’!z?’d j‘sahr de la cnss”, as
como una promesa de crecimiento para la economia capitalisia mundial.

La "nueva economia” serd incapaz de cumplir dicha promesa. pues esia se basc
en condiciones que unicamente la potencia begménica —EE. % U.— es *‘;*D‘: ::_'
cumplir. El “milagro” del crecimiento esladounidense de los anos }993-_}!.:!2:_::
debe a una coyuntura macroecondmica propia de una economia que d rena "Pu
Sus mercados financieros los beneficios que los renlistas y los mafiosos q(;[.‘:é"{_\-!d del
mundo invierten de forma segura y con un rendimiento elevado en ﬂ; D

Este texto ofrece igualmente algunas claves que ayudan a mm}:}m_’:! ;; ::In:d:-}:-
nacién con la que Alan Greenspan, el presfz_:!mre df’f Banco C anra -(‘\'ad,,_\-o 5;' ,;@
se (la Reserva Federal) se empenia en impedir la (mrfa del .Do:_; fznnr;j o e
sigmﬁca, una vez mds, beneficiar a los imren:ores jmafm_n!m ) ,{T -
libres para que deshagan las empresas y despidan a los asalariados.

o 16n. La caida
Hoy en dia, EE. UU. se confronta con una ament\:; dle I:fj:l 32] rf;ercado
A - » o G «
del Dow Jones, indice del mercado principal, y sobre K[ N ]me un reflejo, sino
de los valores tecnol()gicos, el NASDAQ, no son simp eme
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speifico, que c\u;t la ml.l'b‘lilllit‘- mntervencion
cpal. Por so pesulta Mas {acil et icar la nueva ccui 1omia” y
e ol mercado (nanciero i"um'unm'mmu eje dL ¢sta. Ungy

e particulaidades de 1 situacion mundial es la interconexion entre Jy
de las partictts P ppiwdiﬂ de una dvprcsu’m que ya existe desde hace
vsl.tidmmidvnsv. No vamos a examinar aqui dicha
imculos existentes entre la crisis

or de arrastre €

ambien un fact
de la Resenvd Fed

medir el gradoene

Fecesion Japonesd. n
dicz anos, la recesion ¢
nterconexion, que supone un anahsis (.lc los v los erize L v
1 cnisis “de la sociedad” japonesa, pues este trabajo f}le nicia-
do antes de que la amenaza de la rcrcg(m csmdmuudcmf: “P‘“eClel‘fn &6 61
horzonte v su objetive consiste en explicar las razones por lozls que la nueva
economia’ o os ¢l amuncio de un lago ptl‘l:i('rdtl de crecimiento del sistema
capitahista undial, sino nis bien la expresion de una coyuntura que se debe
anicamente al poder hegemonico de FE. UU. enel seno dela m‘undmhzaci(m
finandera. Nuestro rabajo esta a medio acabar, puesto que le falta todavia la
cuarta parte, nuncada en la Seccion 5. Tien‘e un mat‘Felclo aspecto “ifrancés“
¢ incluve en especial un debate tedrico con diversos miembros de la Ecole de
la Regulation. Pero dicho caviz seréd corregido a medida que la discusion vaya
civendo a economistas criticos que trabajan en otros paises.

L\‘{‘nl'ﬁmil‘.l v

Un término de profundo contenido ideologico

Fl término “nueva economia” fue inventado por los periodistas esta-
dounidenses, educados en el culto de lo “nuevo”, con el que alimentan el
“imaginario” de sus lectores. En este ¢aso, Ja iniciativa surgi6 del semana-
1o Business Week. En un momento en que Alan Greenspan juzgaba que
ol nivel de las transacciones de Wall Street era la expresion de una “exu-
berancia irracional” (estibamos en 1996, pero luego cambi6 de opinion...),
L4 “nueva economia” parecia proporcionar argumentos pard atribuir una
capacidad de expansion ciclica a factores arraigados en la economia real.
L accleracion de la difusion de las tecnologfas de la informacion y de la
comunicacion (TIC) y la recuperacion del crecimiento de la productiviclad
del trabajo v de la productividad total de los factores parecian proporcio-
nar una explicacion satisfactoria del elevado precio de los valores.

~ No resulta facil encontrar una definicion precisa de la “nueva economia”.
1:1 mforme publicado recientemente bajo este titulo por el Conseil d’Analyse
Economique, que aporta su grano de arena a la consolidacion del mito, cOn-
sidera de forma muy vaga “que el mismo término designa a un sector en
Pl_m‘d_ efervescencia, €l de las industrias de la informacion y de las telecomu-
nicaciones v una nueva manera de entender la economia en su conjumo" .

35 Conseil d'Analyse Ec ;
vse kconomique, Nouvelle éc S o n e Darls,
2000, pagina Y le économie, La Documentation Frangaise, P




La “nueva economia”:
[l estudio Pril.](:ip"] Seicenina casi de forma e lusivi en esta “efery
hace cOMO i fuera posible extracrla de Ja 1y, Ja financiera y de los enormes
riesgos del sistema. Por su parte, la OCDE ha publicaclo en fechas recientes
un estudio de titulo més precavido, pueste, que va entre signos de interroga-
cion®. Los autores Seﬁ'd"ﬂn que el ’lérminn nacih en EE. UL y (nicamente
se justifica alli. Los t;‘raba_]of. disponibles permiten afirmar, como mucho, que
la “nueva economia” podria ser el anuncio (la OCDE tiliza el tiempo verbal
condicional) de una tendencia muy fuerte al crecimiento, v eso debico a los
modos de gestion mas eficaces de las empresas que permiten las tecnologias
de la informacion y de la comunicacion y aun crecimiento més fuerte entre |a
productividad multifactorial. La “nueva economia”
el ciclo econdmico (igualmente en tiempo verbal ¢
ésta es la Ginica certeza para la OCDE, la “nuey
sectores que permiten el crecimiento”,

La expresion “nueva economia”, de manera mucho mais marcada que
el término “globalizacién”, est4 tefida de una fuerte connotacion ideolo-
gica. Debido precisamente a su vaciedad, ha ofrecido unz interpretacion
tranquilizadora de la situacién econémica de EE. UU. 4 quienes, en todo
el mundo, esperan que el capitalismo estadounidense les muesire el cami-
no del porvenir *”. El éxito del binomio ilustra también la manera con la
que el hermético campo analitico de la teorfa estandar hace que la mavoria
de los economistas funcionen a remolque de la prensa. Unicamente un
pequefio nimero de tedricos de formacién “heterodoxa” se libra de ello
En el caso que nos ocupa, podemos mencionar a Michel Aglietta, que en
1998 propuso, bajo el titulo de “el capitalismo de manana™*, una teor
de conjunto del “régimen de crecimiento patrimonial”. Su teoria es fuer-
temente apologética, pero tiene la virtud de proponer una interpretacion
sistémica, centrada en torno a las finanzas de elementos que otros confun-
den sin distincién bajo un término politicamente correcto.

El andlisis en este trabajo se inicia con los cambios estructurales 1

ma-
yores acaecidos en la economia capitalista mundial de las dos dltimas

escencia” y

podria haber modificaco
ndicional). Por qltimo, y
a economia ha modificado los

13
el

36

OCDE, Une nouvelle économie?: Transformation du role de 'innovation et des nouy elles
technologies dans la croissance, Paris, 2000. El (iltimo informe economice publicado por la
Administracién Clinton no le hace ascos al tiempo verbal condicional. Vaase ¢! Economic
- Report of the President, Washington, D.C., 2001, pagina 23.

La muy fuerte connotacion ideologica de |
mentada
P

a “nueva economia’ esta abundantemente docu-
por Jean Gadrey, Nouvelle économie, nouveau mythe?, Flammarion, Pans, 2000.
or el contrario, en el informe del Conseil d’Analyse Economigue, Nouvelle ¢conomie,
op.cit., Gérard Maarek es el tnico que observa (pagina 149) que la expresion “recuerda la

de “modelo sueco” o la de “milagro asiatico™, ateniéndose a precedentes hoy en dia bastante
Criticados. ..™.

R Michel Aglietta, Le capitalisme de demain, Notes de la Fondation Saint-Simon, n° 101, noviem-
bre de 1998, A Y IR b3
T fee AL FROVINSIAL OF RLT0 gmgzovAs
B.PLIOTECA ; UNICIEAL 2
TJENARD HERRERA "
YURIMAGUAS
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décadas, delimitados con la ayuda de la nocion de “1’égim(?n de acumuly.
cién con predominio financiero”. Algunos de estos cambios, en especig]
el lugar dominante adquirido por los mercados'y_ por l-US operadores
financieros, se caracterizan por una enorme fragilidad sistémica y son,
por lo tanto, reversibles. Su origen y su base principal de (?perz-iciones es-
tin situados en los pafses capitalistas avanzados y su a.nalms €xige que n
se pierda nunca de vista la economia mundial estudiada como un todg.
Muchos hechos y relaciones propios de un pais o de un grupo de paises
solo pueden ser examinados y apreciados correctamente si se los obseryy
como “elementos de una lolalidad, como diferenciaciones en el interior de yng
unidad™. Mucho mas que en el pasado, la “globalizacién” exige que se
considere la economia capitalista mundial “no ya como una simple adi-
cioén de sus unidades nacionales, sino como una poderosa realidad inde-
pendiente, creada por la divisién del trabajo y por el mercado mundia]
que domina todos los mercados nacionales™”. Por lo tanto, este trabajo
concederd un peso analitico muy importante a la situacién tnica de la
que goza EE. UU. en el seno de la economia y de las relaciones interesta-
tales mundiales para tratar de responder a las dos preguntas siguientes"!
+ 1) acaso la"nueva economia” anuncia la aparicién de un “modelo” ge-
neralizable a otros pafses -aparte de EE. UU.- y, por lo tanto, una verda-
dera “salida de la crisis” de la economia capitalista mundial al completo,
o bien se trata de la manifestacién de una coyuntura econémica larga y
especifica, basada en relaciones sistémicas internas e internacionales, que
no estd al alcance de ningtin otro pais?, y 2) ¢No se tratara mas bien de
una burbuja financiera, convertida en algo casi estructural?

El régimen de acumulacién con predominio financiero

En este trabajo, el “régimen de acumulacién con predominio finan-
ciero” designa, en estrecha relacién con la mundializacién del capital
(relacién que seré definida més adelante), una etapa particular de la evo-
lucién del imperialismo, entendido éste como la dominacién integrada
e internacional por parte del capital financiero. La hipétesis de un régi'
men de acumulacién sometido a unas finanzas que podrian lograr erl-
girse -momentineamente- en potencia econémica y social “auténoma’’
tanto frente a la clase obrera como a todas las fracciones del capital, y2
fue prevista por Marx, que la vincul6 al fetichismo particular que ejerce
el dinero en su expresion mas extrema: “Debido a que el aspecto mone-

39 Marx, Posfacio a la Contribution 2 la critique de I'économie politique.
40 Trotsky, Prefacio a La Révolution Permanente.
4]

A la cual yo aporto, por el momento, solo elementos de respuesta parciales y provisionalcs:
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riD del valor es su forma im_lcpcndicnf_:: ¥ tangible,

untos de partld'a y de ll?‘ga(la son el dinero reql- expresa de la manera
mé4s tangib‘l’e la ld.C'a .dt'f ganar dinero”, que es el motor principal de
Ja produccion capitalista. I*;l proceso d'e pr’ufluccir}n capitalista aparecio
gnicamente como un paso intermedio inevitable, come, un, mal necesario

ara ganar dmem’. Por €so, -todas las naciones que funcionan segiin el
modo de pI‘OdL.lCCI(’Jn f:apltz.xllsta padgc;n periddicamente ¢l '-'értigo de
querer ganar dinero sin el intermediario de proceso de produccion”™ 2.
Mas adelante veremos las formas con las que dicho “vértigo” se mani-
fiesta desde que los inversores institucionales se han convertido en e
eje de las relaciones macroeconémicas. ;\_‘0 significa un desinterés por
la maximizacion de la plusvalia. Las altas instancias corporativas buscan
precisamente obtener la rentabilidad maxima del capital invertido en el
movimiento A-M-P-P’-M-A’. El “vértigo” consiste en no quedarse nunca
satisfechos y en basar igualmente los resultados financieros de los fondos
de inversién en las operaciones derivadas de la creacion de un inmense
capital ficticio, cuya expresion es la burbuja “permanente” en la Bol-
sa. Por eso, estos beneficios financieros, con toda la volarilidad que s
desprende de su dependencia de los mercados bursatiles de acciones -
obligaciones, son los que determinarin el grado de la demandz ] que
depende el cierre del ciclo A-M-P-M’-A’.

La dominaci6n ejercida por las finanzas, cuvo inicio remonta 2 los afios
noventa, ha sufrido ya diversas configuraciones, paralelamente 2 1os cam-
bios de las relaciones entre los Estados y las fracciones del capial + d
las relaciones politicas entre el capital y el trabajo”. La proximidad
término “régimen de acumulacién” con la teoria de la regulacid
fortuita. Los regulacionistas han lanzado un serio v enriquecedor desafio
4 Un marxismo momificado. Recurrir a la nocién de “r ‘gimen de acumu-
lacién” es reconocer que en la segunda parte del siglo XX. en el contexto
de diferentes estados de relaciones politicas entre el capital v el trabajo. ha
habido POr parte de las burguesias una busqueda de diferentes maneras
de estabilizar e] movimiento de reproduccion v de valorizacion del capt-
tal y, Por lo tanto, de establecer su dominacion. Ast, desde 1930 2 1975,

Ograron integrar las importantes concesiones hechas a los .1531.1:&3..}105. v a
sus Organizaciones para convertirlas en uno de los elementos consatunvos

\ —
:g g"‘“’-“‘ Le Capital, Editions Sociales, libro IL, volumen I, pigass e
ara explicaciones mis completas, véase Frangors Chesnais, “Erats rentiers mr"m ne

contraction tendancielle: Formes contemporaines de ['impenalisme et de lacnse™, asi.como
el capitulo ampliamente complementario de Claude Serfatt, "Puissanee du c.1p|tal‘hn:1n«:1_cr,l
=S limites endogénes du capitalisme mondialise™, en Gerard Dumentl y D\‘“‘""'f‘lj“ Levy
(C(?ord‘). Le Triangle infernal: Crise. mondialisation, financiartsation, Actual Marx Confron-
tations, PUF, Paris, 1999,

la forma A-A’ -Cuyos
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de crecimiento , ¥ ¢ ente a la nocion de capital. Aqui, el capita]
ue remite e?](){lli;[;?\.alor esddetis encalidad de g de dine
d-ecli-ad?lel:: 1;11:(:13 incrementarse por un proceso de Xa!orizacién, U€ pugg,
i‘c}cuo;rilr tanto a la forma “acortada” A:A‘ fofnf) 2l dwa g A—.IEJ“P-M\P{.
En segundo lugar, porque la expresion {'eglm;:in e a_CUmulamlo'n" indi,
la posibilidad tedrica de que p_uedan cxisr con guramones’p‘)htlmecon@
micas en las que la importanala adquirida por la formg A-A'y por I cre.
cién de importantes capas sociales que dependen de ingresos financierg
relacionados con el valor influyen enormemente en la forma A-M-P-M.g
al convertirse en obstdculos para el crecimiento. La utilizacién que hace M;.
chel Aglietta de la expresién “régimen de crecimiento” Para describir yy
conjunto de relaciones sistémicas ampliamente exclusivo de EE. UU.y que
no ha conducido al crecimiento en ningin otro pais, puede ser interpretada
como una vacilacién por su parte frente a la posibilidad de afirmar que tales
relaciones sistémicas serén capaces de asegurar la acumulacién real de capi-
tal a largo plazo, en el sentido clsico ricardiano-marxiano de la expresion
tradicionalmente utilizado por la Ecole de 1a Régulation®,
desregulacion micia
b‘nténicc?, en el ambito de |ag finanzas, de los intercambios y de las inver-
siones directas. Es indisociable de las derrotas sufridas por la clase obrera
05 y de su prolongacién bajo la forma de la res
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5’;(};‘1 C:;I:‘f;'z;:_g;;’é’rzd‘ityd;?zl;:c‘:rig de .:rl!.'lt(.'m?ll’]ﬂ los paises avanzados, se

oy : > empresas puedan aprovisionarse donde lo
dese‘?“.’ ASlmlS?lO’ €O Vistas a produdir y apropiarse de la plusvalia en las
c(?ndlClOHCS mas favorables, era también preciso que dichas empresas pu-
diesen recurrir llbr?ment.e a la inversién directa en el extranjero.

El proceso de llberal.lzacién, de desregulacion y de privatizacion fue
concebldo. por sus arquitectos ide6logos, “técnicos” y politicos para que
se extendlerz} al conjunto de los paises del globo y fue impuesto por
etapas a partir de la institucién informal -pero muy poderosa- del G7,
beneficidndose de la ayuda activa de organizaciones internacionales, va
fueran las existentes (el FMI y el Banco Mundial, asf como la Comuni-
dad Europea, convertida mis tarde en Unién Europea), ya otras nuevas
(la OMC surgida del Tratado de Marrakech en 1994 y la ALENA). Puesto
que la “globalizaciéon” surgi6 de la liberalizacion, de la desregulacién y de
la privatizacion, difiere de las formas anteriores de internacionalizacién
en los intercambios y en la ausencia de localizacién del capital produc-
tivo, que habia prevalecido hasta principios de los afios ochenta. Esto es
tanto mas verdad si consideramos los decisivos cambios que han tenido
lugar en el ambito financiero.

El régimen de acumulacién existente en EE. UU., estrechamente li-
gado a la mundializacién contemporinea del capital, se centra en las
nuevas formas de concentracién del capital-dinero (en primer lugar, los
fondos de pensidn y los fondos de inversion financiera), en los mecanis-
mos de captacién y descentralizacion de fracciones de valor y de plusva-
lia y, por altimo, en las instituciones que asegura la seguridad, tanto po-
litica como financiera, de las operaciones de inversién financiera. Todo
esto da lugar a lo que se denomina “autonomia de las finanzas™*, con el
inmenso poder social que lleva consigo.

La primera fase del “poder de las finanzas” fue la "dictadura de los
acreedores”, surgida, como cualquier otra dictadura, de una especie de
golpe de Estado, cuando el interés real de los bonos del Tesoro esta-
dounidense pas6 en unos meses del 2-3% al 10-12% a principio de los
afios ochenta. Fue este un paso decisivo hacia la reconstitucion del poder
concentrado de las finanzas, mantenido bajo control en EE. UU. después
del New Deal y, de hecho, destruido en los grandes paises europeos por
la Segunda Guerra Mundial. Esta “dictadura de los acreedores™ es un
poder frente a los gobiernos —salvo el de EE. ‘UU -y goza de ]f‘ Sagrasks
dad de modificar el reparto de la renta y de influir sobre el ritmo v la

45 Para una discusion de la nocion de “autonomia de las finanzas™, de su contenide efectivo y
que sus limites, véase mi revision del libro de André Orléan, Le pouvoir de la finance, dans
L’Année de la régulation, 2000, Editions La Découverte.
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orientacion de las inversiones en todos los 1311?5‘75 que .I?‘.'SCL'“ Un seeyg),
priblico importante. Se trata de un ]mr!cr pronto |'r1(,|(..‘rnlt_':m;fdu en
wno de los grupos industriales, a medida (Ill(.‘"]}l l(,.c.nl,mh.z;u:l(‘m de I,
propiedad de Tas acciones lm-lnl')rufmln I_ﬂ via al "go ).I(,rl:lt) corporatiye”.
[ os inversores financieros recibieron como r(:-galn de !m gn'l)u:'rnns, em.
pezando por ¢l de EE, UU..'un recurso masivo a I"f fll’l?lll(il’rltl(’lln de log
déficits presupnestarios mediante la :fmmn?n de ;‘ncczmr_lcs negociadag ¢,
mercados secundarios perfectamente lquidos. Este sistema les ofrecg
clevados tipos de interés y la gran seguridad de los I)c.ncli(:if)s f)l)t.cniflns
de sus préstamos. En el momento mas (:l(:VEl.(I(') (l‘(: la financiacion de log
PrESUPUCSIO8 POT medio de préstamos, el déficit Federal Uh’li-l(]()lll'li(.l(:n;.;(_-'
como ¢l de muchos otros pafses, sobrepasé ¢l 4% del PIB, de maner que
mis del cuarto de los presupuestos fue consagrado a la financiacion de
la deuda puiblica. Iistos inmensos recursos Iirmn(:icr‘ns han permanccicg
ampliamente cautivos de las finanzas y han conducido a la acumulacigy,
de activos financieros muy clevados en manos de las instituciones finap,.-
cieras no bancarias, en primer lugar, los fondos de pension y de inver-
sion fimanciera, los cuales ha maniobrado con vistas a la plena reconstity.-
cion de mercados fimancieros “mundializados”, capaces de garantizarles
la “liquidez” en el sentido de Keynes y de André Orléan. El big bang
de los mercados bursétiles y, mas tarde, la liberalizacion de los mercados
fmancieros "emergentes”, completaron el trabajo realizado de manera
concertada por los Bancos centrales, los poseedores del mercado y los
grandes inversores en los mercados situados en el corazon del sistema,

Gobierno corporativo y maximizacién de la plusvalia y de
los beneficios

LI pleno restablecimiento de la liquidez como institucién completd
la emergencia del régimen de acumulacién con predominio financie-
ro. A la capacidad de influencia de las finanzas sobre los gobiernos sc
anadieron las consecuencias de una nueva forma de relacion entre los
accionistas, los dirigentes de empresa y los asalariados. Junto a los rendi-
mientos de los titulos de denda priblica, los dividendos se convirtieron en
un mecanismo determinante de apropiacion del valor y de la plusvalf:l
¥ los mercados bursitiles, en una institucion decisiva para la regulacion

16 Andre Orléan, Le pouvoir de la finance, Parfs, Odile Jacob, 1999, Este autor, de formacién ke-
ynesiana regulacionista, concluye que “la forma “mercado financiero™ no es una forma neutra.
La liquidez expresa la voluntad de autonomia y de dominacion de lus finanzas. Es el producto e
pudlcrn.\os intereses. [...] Tiene consecuencias macroecondmicas generales sobre las relaciones
de fuerza que atraviesan a la sociedad mercantil, en particular en I relacion entre acreedores Y
deudores y entre la finanza y la industria™ (pigina 49)
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del régimen de acumulacion. A Ja presion “impersonal”
dos financieros, ejercida sobre los grupos inrluslnvi';].:‘“d e h"f metca
niveles comparados del tipo de interés de Jos “‘ful{r s por medio de los
. e N s de deuda v de los
heneficlos industriales, se¢ anadicron nuevas formas. m o )
interpenetracion cntre “finanzas” ¢ “industria”, ;-n,I,];Lf:lfr’l-fllrir:fr::s,]r(if:
de pension'y d‘ "“Vm"”“ financicra en el capital de los grup‘mjhn)r;];d:
Jugar a cztn.ﬂ)m.s importantes Cll‘]as formas de relacion y en las modali-
dades df: v:ncula;:ndn entre las hnu-nzas de la gran industria, cuyas con-
sccu(?ﬂClil-'i negativas para los trabajadores todavia estan lejos de haberse
termmi}do- La forma a!cmar}a de la interconexion entre los bancos y la
industria, dc'la que Hilferding era el arquetipo del capital financiero,
se ha convertido hoy en una especie de “edad de oro” de las relaciones
entre el capital-dinero concentrado y la industria,

Las nuevas formas de interpenctracion incluyen un conjunto de meca-
nismos, que van desde la remuneracion de los dirigentes con stock options
a una vigilancia casi continua de la estrategia de los grupos por parte de
los gcstionarios de los fondos de inversion, destinados a aproximar los
puntos de vista de los dirigentes industriales y de los gestionarios finan-
cieros, cuando'no a sellar una estrecha alianza entre ellos. En los anos no-
venta, el “gobierno corporativo” logré obtener porcentajes muy elevados
de rentabilidad en las inversiones en acciones y convirtio tales porcentajes
en normas casi sagradas. Dichas normas han generado presiones cada vez
mayores sobre las empresas, tanto ¢n términos de economias en la utliza-
cién del capital constante (capital fijo y capital en circulacion fuera de los
salarios)"”, como del porcentaje de la plusvalia, cuya medida es la produc-
tividad del trabajo. No era posible, ni lo sigue siendo, dar satisfaccion a los
inversores sin que aumentaran las formas de explotacién en el trabajo.

La mundializacién de la competencia, nacida por una parte de la libera-
lizacién y de la desregulacion de los intercambios, de la inversion directa en
el extranjero y de la desaparicion del aislamiento de los oligopolios nacio-
nales y, por otra, de las tecnologias de la informaciéon de la comunicacion,
han sido los factores decisivos que permitieron las empresas que cotizan
en las Bolsas de los mercados més importantes atenerse las normas de los
gestionarios. Tal como sugiere Frédéric Lordon, la inn‘uducc"tép del grado
méximo de flexibilidad en el mercado de trabajo y €l sometmiento de los
asalariados con calificacion media 0 baja a contrams-basu_ra son una “tenta-
tiva de imponer al mundo laboral un equivalente de la ltql}ldec con que el
mercado financiero dota al capital” B(subrayado en el original). Es la pura

“Economic du capital constant™,

2 Mirage de la démocratie actionnariale,

47 Véase Marx, Le Capital, volumen 111, capitulo V.
on, pitge & cons:

48 Frédéric Lordon, Fonds de pensi
Raisons d"Agir, Paris, 2000, pigina 62.
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verdad, pero solo expresa una parte de la rcalidz.id. La flexibilida salariy)
no es tinicamente “la puesta en marcha del paradigma de l'fi €scapatorig | l
la aplicacion al mundo del trabajo de esta I)ﬁ'squeda ubsem.va de la reye
bilidad, del momento de inercia mas bajo posible”. Es también un eleme
constitutivo fundamental del incremento de la explotacién de Iy mano
obra, de lo que las empresas deben obtener y/o centra'lizar COMO masy (|
plusvalia, tanto en los paises de origen como en los de lmpllzfntacién de sy
filiales, con el fin de poder satisfacer las normas de rentabilidad, 2] menoys
de manera transitoria. Para alcanzar dicho objetivo, las empresas cuenyy,
con el poderoso auxiliar de la informatica, cuya eficacia, sin embargo, no ge
puede disociar de la liberalizacién de la inversion directa en el extranjerq
y de los intercambios comerciales. Si las empresas han podido utilizar |,
informitica en beneficio propio de manera tan eficaz es porque las gran-
des empresas pueden ahora hacer competir a los asalariados de diferenes
paises, con muchos grados de cualificacién =ya no solamente los menos cug-
lificados- y porque pueden echar mano de un “ejército industrial mundial
de reservistas”, tanto por medio de los cambios de implantacion territorial
como por los flujos migratorios perseguidos de forma objetiva.

Mis que de la promesa de un “nuevo mundo” que surgirfa de las nue-
vas tecnologfas, estamos en presencia de una agravacién de la explotacion.
Cuando se dirige a puiblicos de lengua inglesa, Jean Gadrey (véase la nota 3)
dice que las siglas TIC, en vez de corresponder a “tecnologias de la informa-
ci6n de la comunicacion”, son “tecnologias de intensificacién y control. Esta
utilizacién puede incluso reducir el aprendizaje a su maxima expresion. A
corto plazo, las empresas que escogen fundir sus actividades sobre la base
de la “ultraflexibilidad del empleo” pueden servirse para lograrlo de la muy
“rigida” definicién de las tareas que permite la programacién informatica.
En una interesante sintesis de estudios de casos, Pierre Veltz recuerda que
“para poder reemplazar de improviso a un asalariado es preciso que todo
sea estrictamente reglamentario y esté bajo control”. El costo en términos de
aprendizaje y de innovacién Interactiva es elevado, pero tal enfoque satisface
a los gestionarios financieros, Fn Jas empresas que lo han elegido, como por
ejemplo las que se ocupan de subcontrataciones en los sectores del automévil
y de la gran distribucion, Ia informatica no sirve para “abrir espacios de dia-
logo”, sino “para bloquear cualquier discusién”; sus reglas han sido creadas
para que los actores no las puedan utilizar y “la gestion de los acontecimientos
(de los incidentes imprevistos) no da lugar a aprendizaje alguno™.

rsi-
Nty
de

49 Pierre Veltz, L'e nouveau monde industriel, Le Débat, Gallimard, Paris, 2000, paginas 120-
21.Enlo relatwo'a los sectores de servicios sobre esta misma cuestién, véase Jean Gadrey,
Nouvelle économie, Nouveau mythe?, capitulo 4, Flammarion, Paris, 2000.
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Régimen de acumulacién con predominio financ;
mundializacion i 4

Este régimen de acumulacion estd relacionad, ¢
o, de manera mas exacta, con la mundializacion d
remos brevemente de explicar. E| régimen financi
ducciéon” de los PafSCS c:dpitalistas avanzados, en particular de aquellos
_EE. UU.y el‘ RCIT’IO Unido en cabeza- donde las finanzas, consideradas
como fuerza “auténoma” construida sobre la institucion de |4 liquidez,
habian arraigado més profundamente hasta la crisis de 1929, No abarca
a la totalidad de la economia mundial®, pero su funcionamiento exige,
hasta el punto de ser consustancial con su existencia, un grado muy alto
de liberalizacién y de desregulacion no solamente de las finanzas, sino
también de la inversién directa en el extranjero y de los intercambios
comerciales. Estas medidas no se imponen solo en los paises donde se
instala el nuevo régimen de acumulacién, sino en todas partes. En el
lenguaje de la Ecole de la Régulation, se dice que si antafio los paises
podian escoger con un amplio grado de libertad las formas exactas de
su “insercién internacional” y de “adhesion” al régimen fordista, ahora
ya no sucede desde que régimen de predominio financiero ha sido esta-
blecido en los paises mas fuertes. Un proceso de construccién institucio-
nal internacional, tanto de facto como de jure, dirigido por EE. UU., el
G7, el FM1 y el Banco Mundial (es decir, los que elaboraron el supuesto
“consenso de Washington”), formalizado en Europa por el Tratado de
Maastricht y apoyado en seguida por la OMC, hizo que la "adhesion”
de los demas paises fuese obligatoria y redujo el margen de eleccion de
dicha “insercién internacional” a la mas simple expresion. ™

La “mundializacién financiera” se ha dotado de la funcién de garant-
zar la apropiacién, en condiciones lo ms regulares y seguras posibles, de
beneficios financieros —intereses y dividendos— a escala "mundml_ . Su
arquitectura inicial, al igual que las “reformas” intt‘F}dLlF?das a pm‘ttr.de
la crisis asiatica, tienen por objetivo permitir la valor.lzacmn de un capital
de inversién financiera en todos los paises susceptibles de sostener un
lugar financiero capaz de acoger inversiones extr.m‘j‘_?‘**‘s- Ha Sllio‘_'}n}?s'
Necesario que estos paises se plieguen 2 las obllgaffnllfs #e . 611C(lil)n
financiera del FMI. Pero el régimen de acumulacion “financierizado

on la “globalizacion”
el capital, que trata-
erizado es una “pro-

—

i icaci o S jores adolecen de
.. Se trata de un punto de vista en el que mis explicaciones en textos anteriores adofee
o Bt de Charles-André Michalet sur L'attractivité des

Es el t | libro muy desengaiiado : él
nation:rgiodnim;ca, Pari:, lggg‘gcuya apormcifm tedrica es el trastorno que produce en

il . los FMN quienes
la teorfa del comercio internacional. En E.I. Lo Tegl;ne.n (Iizcl'gql?nltc[)rfarnb(?;s. !
determinan las modalidades de participacion de los paises ’
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no podia contentarse tinicamente con la ]i,I‘JCril-llZaCl('JH' (Zle las finang,,
La nueva interpenetracién entre “finanzas” e mdustrlfl €Xige que 105.
grupos, cuyos beneficios y dividendos paga;los son la tnica razgp oy
gible del curso de las acciones, puedan elegir a.vc?hm.tad los lugare de
aprovisionamiento, de produccién y de bcomerClahzaCIC)n, Y gocen de b
liberalizacion completa de la inversion directa en el extranjero, a5 comyg
de la abolicion de cualquier impedimento de aprovisionamiento loca].

Estos son los fines que perseguia la creacion, en un dmbito regiong]
de la ALENA y, en un dmbito mundial, de la OMC. El caso de Ja AMg e
sultd un fracaso, pero fue ampliamente compensado por la Presencia ey,
el Tratado de Marrakech de un marco de disposiciones draconianag para
la apertura de los mercados puiblicos y para la apertura y la desregulacigy,
de los servicios ptiblicos (objetivo del Acuerdo General sobre e] Comerci,
de Servicios, el AGCS). Gracias a tales instituciones y a tales mecanismos,
el régimen de acumulacién con predominio financiero est4 igualmente
mundializado, pues su importante proyeccién internacional otorga a los
paises capitalistas en donde el régimen fue establecido en primer lugar la
dominacién absoluta del sistema. Tanto en el terreno de las finanzas como
en el de la libertad de accién de las compaiias industriales, estos paises
ejercen un enorme control no solo sobre los paises mas débiles —de sub-
ordinacién “tradicional”— sino también sobre los paises capitalistas avan-
zados que implantaron el nuevo régimen “con retraso”.

La mundializacién del capital es, por esencia, muy selectiva. Desde
los anos ochenta ha engendrado un sistema de Jerarquias mucho mis ri-
gido que el que habia prevalecido durante la internacionalizacién de los
anos 1950-1978. Con la consolidacién del régimen de acumulacién con
predominio financiero, la jerarquizacién y la diferenciacién se acenttian
todavia mis. La dimension de cada pais, sus recursos naturales y, sobre
todo, las trayectorias histéricas diferentes seguidas por cada uno de ellos,
establecen situaciones relacionales muy variadas. Nos limitaremos aquia
tres casos tipicos. El primero es el de paises como Francia, donde la bur-
guesia financiera y los gobiernos “alternantes” de izquierday de dere'C!la
tienen todavia el proyecto de implantar el nuevo régimen a domicilio,
pero preparan, de manera consciente o inconsciente y en medio de re-
ticencias, su integracién en un conjunto transatlantico cuyos mercados
financieros estadounidenses serfan el eje y la OTAN el brazo armadf?-
El segundo caso es el de esos muy numerosos pafses donde no es pos*
ble mantener el suefio de una implantacién auténoma del rég’imff’“ de
acumulacion y donde la eleccién consiste en tratar de resistir [:ni)ﬂle”dfJ
limites a la liberalizacién financiera o aprovechindose —sin verguens
alguna, en calidad de “provincia del Imperio”— de los beneficios perm”
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tidos por la hb_ertad de acceso a l0s mercacs bursitiles m4s atractivos
por dltimo, ex1s:te el caso particular —MaS exactamente ¢l €aso l'miC()—l—l
de EE. UU., pais que se beneficia de I3 aff,e

| | NCia permanente de| cg ital
de inversion financiero que le llega del resto de| mundo v

Los ingredientes particulares del crecimiento estadounidense

Alaluzde la.experiencia de EE. UU. durante Jos afios noventa, el cre.
cimiento en régimen de acumulacién con predominio fina
la capacidad de satisfacer diversas condiciones. \
éstas se hallen al alcance de los paises que no ocupan el lugar de EE. U
en el sistema mundial ni cuentan con Ia trayectoria histérica de su forma-
cién social. Si consideramos los ingredientes del crecimie
dense de la segunda parte de la década de los afios noventa, es preciso que
una economia (la de un Estado-nacién o la de una Unigp de Estados
1°, posea un amplio abanico de empresas que buscan obstinadamente.

en el marco de un entorno muy desregularizado v por medio de un

gobierno corporativo absoluto, la maximizacion de la prod
del trabajo y del capital;

2°, posea mercados bursatiles muy implantados que les permitan
ducir” durante un largo periodo beneficios financieros elevados. asi
como un conjunto de anticipaciones econémicas establecidas en tor-
no a los valores bursitiles;

3°, esté igualmente en condiciones de asegurar y de sostener la creacion
de una cantidad muy elevada de capital ficticio. eso que comtinmente
se denomina “burbuja financiera”. El pais (0 la Uni6n) debe poder
alimentar dicha burbuja durante largos afos v su gobierno v sus au-
toridades monetarias deben estar armados para hacer frente a los
riesgos que la posibilidad de un crash bursiil hace correr al sis[en‘.l:::

4, por 1ltimo, esta economia debe disponer de un conjunto de mecanis-
mos, internos y externos, que garanticen a las empresas los recursos
en ciencia y en tecnologia y en mano de obra calificada o altamente
calificada que sus propias inversiones no podrin asegurar.

Es en entorno a las condiciones segunda v tercera donde se concentra
la mayor parte de los aspectos més determinml‘tcs_ -v los menos ‘mglrieme
reproducibles por otros paises- de lo que el crecimiento e._smdoumc_l_cm‘c del
Periodo 1995-2000 le debe a la situacion internacional tnica que ocupa EE.
UU.. Tienen que ver con la posicion ocupada por el dlﬂf)lﬂ‘l' en el‘ xem; c‘ie}
sistema financiero mundial y con su estatuto de pais preferido £ L‘f’_ ¢ a’gb
Capitalistas y las oligarquias rentistas del mundo entero P_""_il l;li m:::(;;:;imtj
Capital-dinero. Pero el lugar particular que ocupa EE.UU.enlan ;

nciero supone
ada permite suponer que

nto estadouni-

uctividad

";D?'-'}
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aon del capatal vk capaaidad que trene para sacar provecho de sy eNatugg 4
pOtenc hegrmonea debe asimitsmoe @k cuarta condicion, .
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nen un mernyalo bastante corte de un conjunto
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bajos estadoundenses v tranceses sobre la productividad t‘studmmid”
. -

SC EN SIS numeTINs tacetas. pm'm‘it:‘ “..lpl\\‘i.ll‘ mMeJor que nuncy atey
los aspectos del “goberno corporatve” en el sector productivo, Graciy
a estos trabajos ahora es posible evitar el ervor de linatar ¢l analisyy d‘c\l
regimen de acumulacion con predomnie fimanciero a los mecaniym,
con que los tondos financieros valorizan la forma A-A' del cupital-dinc‘ru.
El aumento de la productividad es una de las razones, sin ser de ninqun‘
modo la unica. del baje nivel de inflacion conocido por la emnomi;; -
tadounidense durante un periodo tan large de expansién ciclicy, Perg
existe asimismo ¢l nivel -mas importante todavia- de las relaciones de ex-
plotacion, que permite explicar de qué manera un régimen de acumu-
lacion tan marcado por un proceso de valorizacién del capital, en ¢] que
los dividendos v los intereses ocupan buena parte de los beneficios que
las empresas reservan para la inversién y para la investigacién y desarro-
llo. no se adentra de inmediato en un callejon sin salida. El aumento de
los indices de explotacion de los trabajadores ha equilibrado, al menos
en parte, el crecimiento de los beneficios distribuidos a los accionistas.
El aspecto complementario del crecimiento estadounidense -su otro
“motor”, ese cuyo atasco tanto se teme- ha sido una demanda ordenada
en torno a los mercados bursatiles. La “paradoja” de la economia estado-
unidense de los anos noventa™ es que ha sido una economia espoleada
por la demanda interna, donde la recuperacién de la inversion se debié
en parte al descenso de los precios del hardware informético y en parte
al crecimiento del consumo privado. Dicho consumo se vio sostenido,
de manera casi invariable y en algunos momentos determinante, por un
crédito bancario muy permisivo, autorizado y a menudo alentado por
la Reserva Federal. Este consumo es cada vez mas dependiente de la
influencia ejercida sobre €l por los mercados bursatiles de Wall Street y
del NASDAQ, mediante una combinacién original de efectos producidos
por los beneficios y de prevision de beneficios (los denominados “efectos
de la riqueza”) de origen bursétil. La singularidad de Frédéric Lordon
en el seno de la Ecole de Régulation consiste en haber avanzado la .l’ll-
potesis de que la "burbuja financiera” ha dejado de ser “una aberracion
local, una deriva transitoria, un paréntesis en el curso de una dindmica

§2 Véanse los “puzzling facts™ sefalados por Robert Boyer en “What constraints nn_Etllranf"j
growth? Innovation, institutions and economic policy”, ponencia en la conferencia lng“g"
ral del Centre Saint-Gobain para la investigacion en economia, 10 de noviembre de 20U
tabla 3, linea 2.
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Len general razonable, pava convertirse en un caracter perma
. ‘ ] r M

““‘mf l:l:‘! regimen de acumulacion financienizado™ " Fn orras palabras
m:':‘ltt.W qut““l engranaje del ciremto economico global - de | !r' .
"‘\"::(!cnl.ll“l*‘ fueron reconfigurados para transitar por ¢l _ml‘t‘,,‘ fi
::tm:‘ic‘l‘t" va no puc‘dc. t‘xis.lir‘".rv_t.;'i_m:‘|1 de creamiento” sin burbuja, sin
l‘l‘ creacion de un (‘ilplt:.ll lfrm‘m‘ sin precedentes Pero Ly burbuga solo
:.ucdt‘ asegurar plusmlms .Iln.tfu'n‘t\l.f alos inversores a condicion de se

.‘]“menmda en permanencia. Es aqui donde intervienen los flupos exte

res que tanto benehician a EE. UU..
riores

es, condiciones y limites del aumento contempora-

igen i
g;;gde la productivida

La intel‘pl‘emcidn del crecimiento estadounidense exige tener en cuen-
ta los dos extremos: la articulacion entre el aumento de la productividad
la formacién y la cristalizacion “estructural” de la burbuja finanaera

£l aumento del indice de crecimiento de la productividad rotal de fos
factores -esa que Robert Solow buscaba en las estadisticas hace quince
afios, sin encontrarla- ha sido para EE. UU. la "divina sorpresa” de la
altima década del siglo. Tuvo lugar al mismo tiempo que la formacion
de la burbuja y es uno de los raros factores que la nutren con una base
“real” endégena. Por eso, la ralentizacién del indice de crecimiento de
la productividad que se inici6 el ano 2000 provoco tensiones financieras
que dieron lugar a un crash del mercado principal de valores. Uno de los
factores que mas ayudoé a lanzar el movimiento alcista inicial de la pro-
ductividad fue la publicidad que, a partir de 1995-96 (precisamente el
momento en que Business Week anuncié el advenimiento de la “nueva
economia”), se les dio a los resultados de las encuestas industriales + de
las investigaciones sobre la transformacion de la organizacion del trabajo
en diversos grupos. La publicacion de datos estadisticos macroeconomi-
cos que confirmaban la recuperacion del crecimiento de la productivi-
c}ad, contribuy6 luego a consolidar el movimiento alcista, permitiendo la
formacién en torno a Wall Street y al NASDAQ de una “aquiescencia de
la “nueva economia”” en el sentido de André Orléan. Pero dichos datos,
asi como los trabajos llevados a cabo a partir de ellos, muestran que la
mejora de la productividad del trabajo y del capital se basd en una reor-
ganizacién profunda de las organizaciones de las empresas.

Llegados a este punto, podemos seguir el modelo de ataque del infor-
me del Conseil d’Analyse Economique y establecer cuadles son las imph-
tactones para Francia. El citado informe parte de una doble constatacion
;‘;————__

Lordon, op.cit. pagina 80 (subrayado en el original).




Francois Chesnais
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: ones tecnoldgicas, sin hablar de |,
ue las ha permitido, son antiguas. Nos encontramos en presencia
de un desfase temporal de 30 a 40 anos. El informe cita “algunas fechgg
mvencion del transistor: 1969: puesta a punto del Arpanet,
de Tnternet. bajo el control del ministerio de la Defensa
estadounidense: 1971: primer microprocesador de Intel; 1974: comer-
cializacion del primer microordenador. el Altair: 1976:‘ primer ordena-
dor “amable” de Apple™ . El informe tiene r‘az‘(m también al atribuir yp
papel importante ala desregulacion de principios de 10§ anos ochenta en
la aperturaala competitividad -apertura que fue transitoria, puesto que
las posiciones monopolistas se rehicieron pronto- de un sector que habia
<do controlado durante mucho tiempo por dos grandes grupos (IBM y
AT&TD. lo que facilité la aparicién de companias como Microsoft, Intel,
Cisco o Dell. Los aumentos recientes de la productividad se deben pues
2 innovaciones fundamentales antiguas, lo que significa que no anuncian
de ninguna manera una aceleracién del progreso técnico®™. El informe
seiala un segundo punto de manera més precisa que la mayor parte de
los trabajos sobre la productividad, y es que el aumento actual de ésta
se sitia principalmente, si no de forma exclusiva, en la “microecono-
mia”. es decir, en el corazén de las empresas: depende de cambios en la
organizacién, es decir, tanto de las relaciones politicas que permiten su
introduccién como de la adopcién de nuevas técnicas.

Los trabajos estadounidenses citados con mayor frecuencia en las dis-
cusiones actuales atribuyen la mitad del aumento de la productividad del
trabajo al empleo de las tecnologias de la informacion y la otra mitad al
aumento de la productividad global de los factores %. Los trabajos mds escla-
recedores pertenecen a Robert Gordon, cuyas conclusiones relativizan con-
siderablemente los éxitos estadounidenses. Gordon no comparte la euforia
con respecto a la “efervescencia tecnoldgica” y explica con gran claridad
cudl es la distincién entre la productividad media del trabajo, que atribuye
el credmiento de la produccién dnicamente a las horas trabajadas, y la pro-
ductividad global de los factores, cuya significacién es mucho mas importan-
te, puesto que atribuye el crecimiento de la produccién al conjunto de los
factores, capital, trabajo, materias primas, energia, etc. Las conclusiones de

exacta. La primera es que las iInnovac

cenciaq

clave: 1947:
primera\ ersion

54 Nouvelle économie, op.cit. pigina 10.

55 Se trata de un punto muy importante en el que Mary O’Sullivan y William Lazonick han cen” .
trado una parte de sus trabajos. Véase, inter alia, W. Lazonick y M. O’Sullivan: “Governance of ’
innovation for economic development”, Report for the TSER program of the European Com-
mission, Brussels, March, 199% y “Maximizing shareholder value: a new ideology for corporate
governance”, Economy and Society, vol, 29, n°|, febrero.

56 Véase Nouvelle économie, op.cit. pagina 28, sobre la base de los trabajos de S.Oliver Y D.
Sitchell (2000), de D. Jorgensen y K. Stiroh (2000) y de Robert Gordon. Para las dos prime-
ras referencias, véase la bibliografia del informe en cuestién,
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son: 1.° que-el' tinico sector de la economis, que ha conoado un au-
mento de la pr()dllCll\-'lCliad global de los fac le es ha sido el sector procuctor
de ordenadoresy de mlcr()pro(‘.esa(lnrc\; 2" que en el sector de produccion
de los bienes duraderps ha h?fbld() un aumento de la procductividad media
del trabajo, y €llo debldola la mtrocluc.q(m de los ordenadores « de Jos bie-
nes de inversiéon automatizados que unlllfarl microprocesaclores, pero no ha
habido ningin aumento de la productividad global de los factores +. por til-
imo, 3° que en el resto de la economia, es decir, en ¢l sector de produccion
de los bienes no duradferos y en el sector de los servicios, el “efecto informa-
tico” apenas ha tenido influencia: aqui no se constata ninguna modificacion
sensible de la productividad del trabajo.

El cilculo de la productividad esta lejos de lograr la unanimidad de o<
especialistas. El informe del Conseil d’Analyse Ecnnomique presenta cal-
culos del INSEE que muestran un considerable descenso de Ia productinvi-
dad en Francia con relacién a EE. UU.. El periodo 1990-98 habria estado
marcado por una disminucién importante del indice de crecimiento de 14
productividad total de los factores, en especial de factores no especifica-

P

dos) distintos del capital y del trabajo. Gérard Duménil v Dominique Lé

Gordon

llegan a conclusiones algo diferentes. Sobre la base de los datos de conta-
bilidad nacional homogeneizados por la OCDE, compararon la evolucian

de la productividad del trabajo (incremento del porcentaje de plusvalia
y del capital (rentabilidad incrementada del capital constante, fijo v arcu-
lante) para EE. UU. y para Europa. Sus resultados nos ponen en presencia
de una nueva “paradoja”® : 1° que hasta 1996 (fecha en la que se detiene
la comparacién, en ausencia de cifras europeas v estadounidenses com-
parables), la productividad del trabajo aumentd con mavor rapidez en
Europa que en EE. UU., incluso durante la dltima década, tan a menudo
Présentada como perdida por Europa; 2.° el aumento de la producnvidad
del capital es mas fuerte en EE. UU. que en Europa, pero como parte de
un nlYEI de arranque mais bajo en 1981-82, los niveles respectivos son casi
los mismos en 1996 y 97; 3° que el erecimiento, tanto del porcentaje de
beneficios como de los beneficios®, es netamente mis fuerte en Europa
du€ en EE. UU. Y» por tltimo, 4° que ha habido una recuperacion de la
version (aqui el porcentaje de crecimiento neto de la masa de capreal fyo)
Solamente en EE. UU., ya que la situacion en Europa se ha caractenzado
POT un estancamiento de este indicador:

57 ) )
.SOb"e todos estos puntos, véase Robert Gordon, “Technology and Economic performance

In the American Economy”, ponencia en la conferencia inaugural del Centre Saint-Gobain
S8 - Lyl investigacion en economia, 10 de noviembre de 2000, paginas 19-2 |
4 ase Crise et sortie de crise, op.cit. Yo resumo aqui lo relativo al orden Jde las figuras
50 1/4.2, 4.2/4.3,3.1y4.2/43y3.2.
case Crise et sortie de crise, op.cit, para las definiciones

k e

economia’™:
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o |a relativizado un poco el filcance de ey,
rsion, calculando lo que debia a las SOCiedadnl,l(]"a
dos de inversion, bancqs, agentes de b()lsa, 'e S dgy
sect « fnancieros, etc.). La tabla siguiente muestry . \Per.
tos v f”"sumlm‘ndu considerablemente su parte en el PIB (¢,

e mﬁ:]_:l: parte en las inversiones yde(llulpamientos, .Sob:fl :
;I { f ,rmdticos (columna 3). Las emprezas € sector financier,, ase
r[:r:; (én 1008 mas del 21% de la inversion total del sector Privad,,

-~

[}

Doug Hemmod
dindmica de la mve
or financiero (fon

sector ha aum

| sector financiero en el PIB y las inversiones o

B 8 tal fijo de EE. UU. n cap;.
Anos Parte del PIB Parte m
(en %) cién de capita] fijo (%)
Media de los afios setenta 1,1 98
\Media de los afos ochenta 1,6 13‘5—'—-5
Media de los afios noventa 1,7 16.9
Afo 1998 2,4 914

Fuente- D. Henwood, Booming, Borrowing and Consuming, op. cit.

Estos datos sobre la composicién de la inversién son un indicador que
concuerda con las conclusiones de Gordon, ya que el elemento motor del
crecimiento estadounidense no ha sido un proceso intempestivo de reno-
vacion tecnolégica que haya lugar a un vasto movimiento de inversiones.
El zumento de la productividad del capital y el aumento del porcentaje
de explotacién de la mano de obra han sido condiciones permisivas (1os
estadounidenses llaman a esto enabling factors), pues es preciso seguir
a Henwood, secundado por el conjunto de los economistas que trabajan
para The Economist, cuando dice que el crecimiento se ha mantenido 2
causz de una demanda de tipo particular.

Permanencia relativa del mercado alcista y jerarquia entreé
las Bolsas

ae = il . 0
La experiencia de EE. UU. durante los afios noventa es la de unla eicérl
ac

nomia en la ¢ as | ip b 53
ju€, tras I plena consolidacion del régimen de acumy

con ]thdr;mjnj, AEabs : : . A1 lob2
» financiero, los engranajes del circuito econdmic gfun.
que

rde la formacié ]
(}ioncn {‘rmficmn’ de .]d demanda han sido reconfigurados pard .
I la ambito financiero, Tras haber disminuido de ano €n —

fil) Monlhl—"

D. Henwond Boomi
: nd, ung, Borrowing . “onsumi i
Review, Julio-agosty di wg;ﬂmng e Conmuming: he U5 Eeonens :
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. las familias ha llegado a ser negatis o g
10 Eltll c hdd{ Jr g: IfJ 4 5er negative en el ano 2000, Fs p!’f‘fiﬁf)
el resultado de un “efecto de inversion e
gui < fiox 1 , » de inversion en el mercado bursaul”
mbina dos ingredientes, uno el de la “renta” (e] con
: S renta” (el ronsume de una
arte de la renta obtenida de los dividendos ¢ intereses percibidos), de
ami;;.htud r-nedla. l}.mltdda seg(in los calculos, v otro el de la “propiedad
de un patr‘lmomo , C[Uf, permite gastos hasados en previsiones de zanan-
cias financieras futuras”, todo ello sostenido por un crédite bar a0 il
expansiomsta. Entre 1990 y 1999, la relacion entre los titulos bursitiles
(equity holdings) que poseian las familias estadounidenses + |z rentz que
ercibfan por ellos paso del 58 % al 170 % en 1999, al mismo tiempo que
tenfa lugar uno de los rasgos mds originales de la coy untura que ha vivido
EE. UU. durante la L'lltfma década, es decir, la disminucion del porcentaje
de los beneficios obtenidos en los fondos de inversion financiera. en mnte-
reses y €n divi

ahor
v'er a
ue co

dendos, y el incremento de los beneficios resultantes de las
Jusvalfas bursatiles®. Segtin Frédéric Lordon, estariamos fren

Iz “se base

lus contradicciones ﬁmdanwmales [...] del régimen de acumulaciom”, ln quz 7

en que la exigencia de rentabilidad financiera, el famoso 157 dz beneficios en los
fondos propios, [...] excede con mucho a las posilidades objetroas de renia mhdad
de un gran nimero de las aclividades econémicas que #5105 financian. 4drmas. [.]

-'- r\v’f{.:‘s:_

exige un “beneficio total”, es decir, que al flujo de beneficios obtenidos de 12 ¢
g .

tea unagz

3

lra

e

cidn se le anadan las plusvalias ligadas a la dindmica del valor de los actroos ™.
Cuando una economia empieza a encerrarse €n relaciones macroecond-
ada por Lordon, asi como las preguntas
que se desprenden de ella, se hacen inevitables: zacaso la burbuja finanaera
no est4 adquiriendo rasgos de “permanencia’? “Acaso la existenca de un
mercado alcista no es la condicion indispensable para que los engranajes
da reproducirse sin brusquedades? Acaso la politica econémica v mones
ria gubernamental no se verd dominada por la tentativa de evitar el crash
tendré tendencia a alimentar I
cualquier caso, a sostener la longevidad del mercado alcista’
La experiencia de los afios noventa, con la crisis mexicana v despue
de manera inmediata el hun
NASDAQ, exigen que s€ delimiten mejor las expres )
financiera” y de mercado alcista. Frente a esta serie de embates que ha
sufrido el Dow Jones, pero que todavia no han quc‘bmmnd 0 el sistema fi-
rargquia

micas de este tipo, la cuestion plante a
4= 11
macroeconémicos de los que depende el nivel de la demanda efectuva pue-
a cualquier precio? ¢Acaso no 1 burbupa v, en
la “crisis asidtica”, pero ahora dimiento de
iones de “burbujpa
. . . F -t ] ~ay 111N 1
nanciero estadounidense, es preciso sobre todo establecer una jeras

de Dominique Levy. op.ait, pagind |74y

de Gérard Dumentl )

61 Véanse las estimaciones

siguientes
62 Véase “Shares without the other bit”, The Economist. 30 noviembre 1999, pagina 111
63 Lordon, op.cit. pagina 80.



Francois Chesnais

entre los territorios financieros ¢ incluso entre mercados de caree, -.
diferentes en el seno de Nueva York. La formacion de burbugag T
cieras esta inscrita en la propia institucion de L liquidez ELaccionis, o,
mercado financiero, en especial el inversor institucional, no se conteyy,
con cobrar dividendos. Busca sobre todo La plena hiquidez de sus iy,
siones, es decir, la posibilidad de obtener plusvalias bun satiles modifyc,
do sus apuestas, comprando o vendiendo tal o cual paquete de accione.
en cualquier momento. Necesita amplios mercados fimancieros en o,
que modificar su portafolio a voluntad. Pero el mversor imstitucional,
en primer lugar el de fondos de pension, también necesita, en un grads,
mucho mayor que los capitalistas financieros de los afios veinte y treint,,
condiciones que garanticen un mfnimo de estabilidad a tales operacio
nes. Necesita, de hecho, una combinacion original de mercados: aguello,
en los que puede librarse a la especulacion y aquellos de los que huir al
mstante si se hunden los valores en que ha especulado sin vergiienza,

En contra de la opinion dominante, André Orléan ha sostenido que para
establecer responsabilidades en las crisis mexicana y asiatica, “es peciso volon
a la mirada hacta los acreedoves, hay que comprender el exceso de movimientos de
capitales: en primer lugar el exceso en las entvadas de capitales que condugo a una m
flacion financiera a principios de los afios novenla, y luego el exceso, también masioo,
en las salidas de capilales, que sumié a los patses concernidos en una crisis extrema™".
Una lectura atenta de esta frase muestra que la defensa de la liquidez no se
plantea de la misma manera “en Bangkok que en Wall Street”. Tanto la con
viccion del compromiso “endégeno” de la “comunidad de inversores” como
la fuerza de las garantias exogenas (por cjemplo, la Reserva Federal) son ra
dicalmente distintas, incluso si ambos aspectos estan vinculados, Fn Nueva
York se puede afirmar esto mismo del NASDAQ con respecto al NYSE.

La liquidez, dice Orléan, “se basa en el compromiso tdcito de la comunidad
financiera a hacerse cargo de la lolalidad del capital. [...] cada uno p'm‘(h‘ e
tirse libre de comprar o de vender las acciones porque sabe que, a fin de cuenlas,
el mevcado absorberd lodos los titulos emitidos. [...] Este compromiso es de 1
naturaleza singular, puesto que madie en particular se ha compromelido. No ¢
menos real y forzado en el sentido en que tlodos los inversores, como grupo, extan
obligados por este compromiso. Esto es lo que revelan con todo esplendor las (1"
existen precisamente porque el mercado se niega a aceptar dicho compromiso™ .
comenté en otro lugar que “frenle a las exigencias de comprromiso definidas 4¢
esta manera, es preciso constalar quela liquidez, en este sentido casi absoluto @€
tevmino, solo se encontyard en wn nimervo extremadamente reducido de mercados
La experiencia muestra, ya se trate de México o de los patses del stecleste asitlct

64

Orléan, opueit, paginn 150,
65

Orléan, ibid, pagina 136,
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e los !mJersowi imstilucronales -nacionales o extranjeros, Hedge Funds o fondo
b =l «f sy s ) e AL e L. Los
mds “respelables”™ mo mostraron el menor compromiso con vespecto a los mercados

de esos paises y no dudaron ni por un momento en relivarse”™, Mas alld de los
¢ . " - a1, . 2Nl i S d i ] .
“temores” pasajeros, la caida del NASDAQ mientras que el Dow Jones

resistia muestra que en la actualidad dicho comportamiento puede darse
en un mismo territorio financiero '

Estallido de burbujas y concatenacién de las diversas for-
mas de capital ficticio

Los mercados tienen una vida en parte “auténoma”, cuya labor es la
creacién de los precios de las acciones sobre la base de las muy particu-
lares “convenciones” estudiadas por Orléan. Por eso, son el lugar donde
crecen capitales ficticios de enormes dimensiones, cuya capitalizacién
bursatil es solo aproximada. El lenguaje de los semanarios econémicos
hace uso del caricter ficticio del patrimonio financiero, como lo muestra
este ejemplo: “desde el mes de marzo de 2000, las familias estadounidenses ya
han visto desaparecer dos mil billones de délares de su patrimonio™". Unica-
mente un patrimonio que solo ha existido de manera virtual, a causa
de esta institucién muy particular que es el mercado de valores, puede
“desaparecer” asi.

Marx es el tinico de los “grandes economistas” en el sentido dado por
Schumpeter (un economista que propone una interpretaciénl global del
capitalismo) que reservé en su analisis un lugar a dicho “capital”. En su
época identific tres formas: las acciones, los titulos de la deuda publica y
el crédito, exactamente eso que Suzanne de Brunhoff denomm_a “el cré-
dito del banquero”®®. En lo relativo a las acciones, que aqui nos interesan
de manera especial, Marx escribié que: “los zf.t?falas ffs!ablecen solamgnte de-
rechos sobre una fraccion de la plu.svczlia que e.l propielario se va a apropiar. Pero
€505 litulos se (ransforman lambién en un duplicado del caj)ztal real, en ped(r..z'ns de
bapel, como si un certificado de devolucién de valores pudiera lener un vallo'f _;-zm.(n‘
d de la devolucién y al mismo liempo que ésta. Se.hnmf m“’m? _m} ??P Te‘:fnlt{”;?‘"\‘
nominales de capilales que no existen [...] en Su calidad de dnp u.;z;m,} r;eﬁml !;1 l‘:\
Por st mismos como mercancias que circulan, pues, como un capilal de valor ficticio;

R 00

i . . ) a répulati 000, 5

(; Chesnais, en L' Année de la TCEUL‘““"’ 2 hat?”, The Economist, 9 de diciembre de 2000,

* “America’s economy: Slowing down, 10 lW.‘ enlth is blown away", Business Week, 26 de
pagina 97, Véase, mas recientemente, When

' it ¥l § .('
. » habls i ‘disappearing agt - e Parls 4ol :
g’la’rm de 2001, que ]'Edbl.d de un’ uh'c’! Marx, Liditions Sociales, plml.\, 1ll)0_?. pagina 138 y
Suzanne de Brunhoff, La monnai€ - | capital ficticio, de la que de-

: ; o la teorin de
SlEUicnlcs‘ donde se encuentra unia prcncr;h:cl:::r::‘:llcl L e sctualidad de teatla del cupi(itl
' H i [+ W% Ll
searfamos una reactualizacion por parte ¢

i . ot Ciuttmann,
ficticio de Marx ha sido igualmente reconocida por Robert

6k
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enlar o disminuir de manera independienle de los movimienlos de vqj,,

269

puede aum
del capilal real, sobre el que sus poseedores lienen un derecho

Los marxistas deberfan de desarrollar plenamente esta nocion. Up
“patrimonio” o un “capital” constituido por titulos bursatiles es un capi.
tal ficticio. Esta compuesto por créditos, es decir, por promesas sobre |
actividad productiva futura, que son luego negociados en un mercad
muy particular que fija el “precio” seglin mecanismos y convenciones
muy especiales. Su constitucion puede igualmente estar ligada, en gra.
dos diversos, a la formacion de capital ficticio bajo forma de crédito.
La propia esencia del capital ficticio hace que su evaluacion sea dificil y

P lel capital ficticio hace g )
fluctuante. Es preciso recurrir a los indicadores, que dan una idea del
peso de los mercados y de los activos financieros en la economia de EF.
UU., cuya lista es larga, teniendo en cuenta sus limites intrinsecos. Es-
tos md.lcadores, simultdneamente, son la expresion de una verdadera
potencia econémica y de una “burbuja”, de una acumulacién de capital
puramente ficticio. Veamos algunos ejemplos. La cantidad de los activos
nominales que poseen los inversores institucionales es un indicador que
se suele emplear a menudo. Los de los fondos de pension estadouniden-
ses han pasado de 2 533 billones de délares en 1990 a 7 162 billones en
1998 y 1(35 de los Mutual Funds de 1 155 billones en 1990 a 5.088 billones
en 1998™. Como el montante de los activos esta calculado segtin su pre-
cio de mercado, no es independiente del crecimiento de la capitalizacion
bursatil. En el caso del mercado princi i
ursat 1 ado principal (NYSE), la curva de la capita-
lizacién bursatil ha seguido un crecimiento exponencial, pero regular.
Pasé de los 1 500 billones de délares en 1 is de 1 s

 de Ic es en 1994 a mas de 12.000 billones
a principios del 2000. Por el contrario, en el caso del NASDAQ, a partir
de finales de 1998, una vez pasados 1 e

n 5 pasados los temores de las consecuencias que
la crisis rusa pudiera tener en Wall Street
Brasil asict

asil, asistimos a un verdadero desenfreno de Ia especulacién, que dio

lugar a imi inusi i e
g un crecimiento inusitado de la capitalizacié i
de 1 000 billones en 1994, de 2 500 bill i =
: ) illones al A
de 5 000 billones a principios del af s A
P p1os del afno 2000, antes de iniciara el
desplome. El volumen de las transacci atids Lot arr
felmomante de cxpial et e clones cotidianas es otro indicador
assickos e 5010 0 que ha podido crearse. En el NYSE, se ha
p e millones de délares en 1994 mas d bill6 ] ano
2000. En el NASDAQ), se pas6 de 250 mill e f i
1994, a 1,7 billones en el afio 20007

y los de una grave crisis en el

ones de délares, igualmente en

g : : 7 al'l"lblél'l e]

o ras T s l i t
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Ya se trate de la capitalizacién bursagil o del flujo de be

P iy l()‘s‘ Cré,ditOS, nos encontramos frente a una sit
que el valor .d-el capital” que un gestion
que una familia piensa poseer
mercado bursatil. A su vez, és

neficios que
uacion en la
ario de fondos ha de gestionar y
esta totalmente subordinado ala “salud” del

' sta depende del estado de la economfia. Para
que los valores resistan, es evidente que las empresas cotizad

deben que-brar. Incluso no deben ser incapaces de pagar los dividendos
que anunciaron. Regresemos ahora a la expresion relativa a la “desapari-
ci6n del patrimonio” en caso de bajada de los valores. Tal desaparicion es
evidentemente perjudicial para los interesados, pero solo se transforma
en un problema econémico si alcanza una amplitud importante y tiene
lugar en tales condiciones que la destruccién de los activos ficticios llegar
ser capaz de desencadenar una recesién. En su €poca, Marx escribi6 lo
siguiente: ‘A menos que esta depreciacion (del valor de los lilulos ) no se lraduzca
por una parada real de la produccion y del trdfico por canales y vias férreas, o por
el abandono de empresas que ya estdn funcionando o por la dilapidacion de capital
en asuntos sin valor alguno, la nacion no perderd un solo ochavo con el estallido
de esas burbujas hinchadas de capilal-dinero nominal”. Marx examiné esta
cuestién en un capitulo sobre “los componentes del capital bancario”. La
posesién de titulos por parte de los bancos y la estrecha imbricacién entre
crédito bancario y Bolsa le parecieron ya que eran un importante canal de
propagacién entre la destruccién de capital ficticio bursétil y el retroceso o
el hundimiento de la actividad econémica.

Este aspecto es muy actual. Los mecanismos de propagacién que pa-
san por los bancos son hoy dia objeto de una solicitud particular, por
parte de la Reserva Federal y del FMI, asi como de los especialistas finan-
cleros. Cuanto mas disminuya el capital ficticio creado por los bancos,
bien por haber concedido un crédito ficil a empresas o a particulares
cuyos titulos han bajado de valor o bien porque sus propias accio.nes
disminuyen en sus portafolios, més inclinados se sentirdn éstos a revisar
todos sus préstamos y ya limitar el crédito (es lo que se llama el-cre(ht
crunch). No fueron los crash de los pequeinos mercados bursitiles de
México y de los paises del sudeste aslatico l(.)s que arrastraron, por si
solos, a las economias de estos paises a recesiones brutales y, en diver-
S0s casos, duraderas. Hubo recesion y depresion porque el “.t:sta'llidn (‘l-t:
€stas burbuja” provoco el estallido en cadena de otras ln.u'l.)uh]ns (inmobi-
liarias, por ejemplo) y se extendi6 a los l:):dlﬂnccs l):lllfi&l?‘l().‘i, pruvoc:‘mdo
Una destruccién de capital ficticio bajo l‘(n'mzf de crédito y, a partir ('ic
ahi, 1a crisis se propags de manera brutal hacia el resto de la economia.

as en bolsa no

e ; ) — . .
72 Marx, Le Capital, libro 111, capitulo XXI1X. La traduccion francesa de las Editions Sociales
ha sido ligeramente modificada con la ayuda de la inglesa.
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Al término de uma crisis finane icra que engloba a todas l‘.’:l.‘i far:r.:tas de lyg
im mzas v de L hanca, estos pafses, como predijo Marx, perdieron my,.

. 7%
Chisimos ochavos™ y quedaron totalmente endeudados™.

¢Cudl es el alimento que nutre al larguisimo boom del mer.

cado de las acciones?

FACaso a cafda del NASDAQ), que a mediados de marzo de 200.1 perdid
el 63% de su valor con relacion a su cima de un ano antes, significa unz
“desaparicion de patrimonio” de tal afnp-litud que pueda (Jescnr:arlf:rlar
los mecanismos de propagacion? Es dificil pr-'edearlo, y eso debido a
capacidad de resistencia que el mercado principal ha _demostrado durante
los wltimos afos en ¢l NYSE. La hip6tesis de Frédéric Lordon en cuanto
al cardcter “permanente” de la burbuja sigue estando de actu'alldad_ En
cualquier caso, es preciso poder explicar la prolongada exten{uc’m tempo-
ral del boom bursétil. Las respuestas que propone —evoluadén hacia el
“beneficio total” y capacidad de los inversores para reagruparse €n torno
a convenciones poco realistas pero que convencen a mayoria— no me sa-
tisfacen, porque dejan demasiada latitud a la “autonomia de las finanzas”.
Me parece indispensable demostrar que esta afirmacién acentuada del
“poder de las finanzas” se basa en fundamentos reales. Los mecanismos de
la autorrealizacion de las opciones financieras alcistas habrian sido incapa-
ces por si mismos de mantener movimientos alcistas de tal amplitud. Otros
factores han contribuido a ello de manera determinante y su importancia
se demuestra estudiando las condiciones de crecimiento en los paises que
no poseen las bazas que han permitido a EE. UU. alimentar una burbuja
bursatil durante bastantes afos. Es preciso igualmente explicar cual es la
sustancia econémica de las plusvalias bursitiles y encontrarles una res-
puesta fuera del campo cerrado del mercado de valores.

Fuera de las representaciones mitificadas de las finanzas, el capital fic-
ticio que compite en la Bolsa no posee la propiedad de crear nuevas ri-
quezas, de crear valor. Para que la burbuja financiera pueda adquirir una
“permanencia” es preciso que las finanzas ejerzan algtn parasitismo sobre
Ja economia real. La posicion de Lordon plantea problemas cuando escri-
be que “la necesidad (de oblener “beneficios totales”) es tan fuerte que arrastra a la

colectividad de los inversores y que la exigencia de tales porcentajes de rentabilidad
se convierle en wna razin en st misma... mienlras que la econ omia real es tncapaz de
sostenerlos de verdad”™, La economia real de EE. UU ., considerada de forma

73 Véase por ejemplo, Michel Aglietta, Défaillances des marchés financiers et risques systémi-
ques, Revue d’économie financiére, n.” 16, verano 1996,
74 Lordon, op.cit. pagina 80,
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Jada. Seria \'erdadﬂ"ameme i”CRPiV de sostener la burt
;'lU un con_]ll'llt() df‘ };z\llﬁlcl'ﬁ aporta su ?.“'Ud;i Ginlizzmde £ !:l:::i,wpern cuan-
Cge plu‘S\'aha hacia Wa St’reet v hadia el NASDA acaon
la (ﬂPm‘ldad s cconomia real para nutrir e| m
ser Hmplmdus. En‘ terminos generales, es preciso poder explic; _
qanera la incapacidad identificada por Lordon. e xplicar de que
festarse desencadenando un verdadero crash, ha (Liil'ttl'rmma.,m por
bierta” du}'ante Hlf..:dla- década, pe_r_mitjendo asi que lo.; riiu: ge\i; . e,‘:g:
economia ¥ de la "salida de la Chsts por fin descubierta™ arraigasen éite m}
manera. Aptes de que las tendendias alcistas que los actores de los merca-
dos finanC1eTos e’Stz-lblt‘?‘cen entre ellos amenacen con hacer estallar la bur-
buja ¥ qu€ el “verugo t':lel que hablaba Marx en el texto citado aparezca
de verdad, ha s1dF1 precisa la formacién, e incluso el establecimiento cons-
ciente, de MECANISMOS endogenos v exdgenos que sostienen el mercado
gnanciero, alimentandolo con dinero fresco, pero también echindole otra
mano de diferentes maneras.

La elevada capitalizacién bursitil se ha beneficiado primero de un

roceso acumulativo endégeno. Las decisiones colectivas de la “comuni-
dad de los inversores”, la autorreferencia estudiada por Andre Orléan.
han avudado evidentemente en este sentido. Las convenciones relativas
al mercado han sostenido el aumento de valor de las acciones. Pero. no
obstante, tales convenciones estan ligadas a percepciones cuya fuente se
encuentra, hasta cierto punto. en la economia real. El aumento dt: los
valores se ha basado, por una parte. en la reinversion que los propieta-
rios de acciones -instituciones fnancieras, empresas o familias- han ido
haciendo de una fraccion, sin duda elevada. de los dividendos que per-
cibian. Se sabe que las familias solo consagran una parte de sus m:.:iresos
financieros al consumo e invierten inmedi:'lr.mnent‘e laotraen titulos © c?ll
participaciones de Mutual Funds. Las familias actuan ast dt’blﬁ(‘!t{ a q:w::
portafolio les sirve de fianza bancaria (collatemh para 10-b[€‘tl‘t 11 1:}::1 :*f:“
inmobiliarias 0 préstamos destinnc!ns al mnsu?m‘ d}c:‘::e::: ‘-.t{:r;adus 1
por " pare, las;empresas que Cm-lzfn.] en Bols >-t1 \-.;:z ha;'a sostener su
adquirir en gran medida sus propias & ‘ el
valor bursatil y para evitar las OPA, pero { e
como remuneraciones en stock option® Al‘ }?\m}:ulm‘ i
Sostienen el mercado (como sucedio a finales ¢ t.l;:u“““‘ modifican la re-
momento del crash de Hong Kong :

es de valor
Q. entonces los limites de

) _
ovimiento alcsta pueden

mant

cciones, a l .
ambién para servi
¢ asi, aimentan ©
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Para obtener datos sobre este punto.

29-30) en Appel des économistes POUT S
mondiale, Syros, 2000. Véase “Shares witho!
bre de 1999, pagina 111.
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lacion entre la oferta v la demanda d.c'. ;1.cci0nes. Este es u’nfw"d‘t‘ los modoy
de financiacion de las fusiones-adquisiciones entre COI“P“_“‘*‘““ f“““‘ L_i‘\\'dt‘
hace varios anos se llevan a cabo en gran medida por "me“‘m“h““ de
acciones v, a menudo, resultan en retiradas netas de !os tlltul'u.\‘ ofrecidoy
en el mercado. En el NYSE, la oferta de titlflos ha disminuido enorme.
mente, mientras que la demanda no hace sino aumentar... lp mill 1oy
recuerda que la formacion de una masa muy elevada de capital ficticio
en los mercados bursitiles se ha beneficiado del apovo de otra de las trey
grandes formas que adopta el capital ficticio: el crédtto'.

Nos ocuparemos ahora de los factores c‘xég@go& SLTICto sensu al mer-
cado, que permitieron la creacién de la burbuja. En primer l}lglll‘. es
poco probable que EE. UU. hubiera podido conocer un movimiento al-
cista “permanente” sin la intervencién de la Reserva Federal y la nmuy
fuerte creacion de crédito que ésta suscité en algunos momentos precisos
y que permitié de manera técita a lo largo de la década. Se trata de ele-
mentos a los que se fueron adosando de manera cada vez mas clara las
convenciones alcistas. Los comentaristas mds opuestos a la politica mone-
taria estadounidense, que son también escépticos en cuanto a la realidad
de la “nueva economia”, llevan sefialando varios afios hasta qué punto,
a partir de 1992, la recuperacion, y después la expansion ciclica, fueron
facilitadas, si no impulsadas, por una expansién muy rapida el crédito
y de los medios monetarios en sentido amplio (M3)™ que aumentaron
una media de mas de un 5% entre 1995 y 1997, luego una media de un
9% en 1998 y 1999. Durante los meses de septiembre y octubre de 1998,
cuando existia una amenaza de crash, el in
12%. Influenciado por sus trabajos sobre Francia y sobre la Unién Euro-
pea, Frédéric Lordon percibe que la “degradacion de las condiciones de
ejercicio del poder simbélico del Banco Central” forma parte integrante
del régimen de acumulacién con predominio financiero. En el caso de la
Reserva Federal y de Alan Greenspan, se trata mas bien de modificacio-
nes de las condiciones de ejercicio, pues después de un corto periodo de
retraso, ambos contribuyeron ampliamente a la formacién del contexto
que ha permitido a los inversores funcionar bajo un régimen de “bene-
ficio tota?”. Si consideramos el laxismo monetario de la Reserva Federal,
su prongtud a la hora socorrer a los mercados en caso de crisis, es pre-
ciso Fle_cw que la Reserva Federal tomoé constancia que la “posicion de
dUmm}O estructural” que han adquirido las finanzas, a causa sobre todo
de su influencia sobre una parte importante del sistema de las pensio-

dice de expansion alcanzo el

76 Véase sobre todo, Pascal Blanqug,
1999, asi como el “Survey of the
Economist, 25 de septiembre de 1

US Credit. Bubble.com”, Conjoncture, Paris-Bas, abril

World Ecomomy: The Navigators™, suplemento de The
999, pagina 30.
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nes- El PUder simbolico del Banco Central” se ha cjercido a favor de los

fondos de pension, y la Ill;}gi:l de su verbo, asi como sus intervenciones
enérgicas, actuaron en de[@ma del nivel de los \-’;1]01{15 i)ursz’;tiltlr']cg)'ms-
con referirse al e{lcct() c(mlll)mndo que, en el otono de IIQ()H -m\-mt ; ) aste
e caida de los tipos de interés (75 puntos) y el salvar;lénld del ETEE(])JI
que se obtuvo lmpomenFlo a las instituciones de préstamo —bancos mu ’
importantes, bz.mcos de ln\-'er§i(3n, pero también bancos de depdsito im)i
thdos en acciones de alto riesgo— una refinanciacion inmediata.

El déficit exterior estadounidense, signo del asentamiento
mundial del parasitismo financiero

Luego estd €l papel de las relaciones econémicas exteriores. Es im-
posible disociar los éxitos macroeconémicos y bursitiles estadouniden-
ses de tres déficits o desequilibrios estrechamente interconectados unos
con nosotros”” : un porcentaje negativo de ahorro, un endeudamiento

rivado muy elevado de las familias y de las empresas y, por ultimo, un
Jdéficit de la balanza corriente exterior que haido aumentando de afio en
afio, hasta alcanzar niveles que ningin otro pais industrial ha conocido
durante un periodo tan largo. Se trata de importantes factores ajenos al
mercado bursatil, que se han encargado de financiar las plusvalias: de
ellos procede la sustancia econémica que alimenta la burbuja.

El porcentaje negativo del ahorro y el elevado endeudamiento pri-
vado son la expresién del papel representado por la extension artificial
de la demanda interior. Ambos son indisociables del déficit exterior, que
es una medida de la contribucién del “extranjero”, es decir, del resto
del mundo, a la formacién de la burbuja bursétil “permanente”. El 4rea
geopoliticoeconémica que sirve de base a los rgsultados ﬁnanci_eros .de
los grupos cotizados en Bolsa, as{ como la capaada'd de los gestionarios
de fondos para pasar al “beneficio total”, €s m_UI_ldlﬂl- La formacion y la
consolidacion de la burbuja bursatil ha coincidido con un incremento
del déficit de la balanza corriente exterior, que ha pz}sado (-ie un 1, 1‘}{? del
PIB en 1997 a un 4,5% en el ano 90007. La burbuja ha sido financiada

por una forma muy particular de endeudamiento €Xterior. La d:{mda '\ia
no se debe principalmente al gobierno federal. Solo en parte a opta la
eudamiento exterior

forma de inversién directa en el extranjero. El end Auven haci:
se debe a la entrada de capitales de inversion financiera que 1.1_\en“1¢1f1.1‘
Wall Street para aprovecharse de la burbuja. Provienen de inversores

—

17

jca's economy: Slowing down, to

; o0 “Amer
Para un resumen claro de esto, vease de nuevo "Am

what?”, op.cit.
Véase “America’s economy:

8 glowing down, 10 what?", The Economist, op-cit.
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institucionales v de grupos financieros industriales no (?Sl}l(i(]llllifl(‘]l\('.\}
pero también de las oligarquias y de los ])|l|t(')(.‘l‘£ll‘(.l.'i (Iclimundn enterg,
cuvos “ahorros” fluyen atraidos por los mercados financieros estadoyy;.
denses. FE. UU. ha sido desde hace diez aios ¢l lugar preferente dopg,.
hacer fructificar un “patrimonio”, ya provenga de la explotacion legy)
de obreros y campesinos o del blanqueamiento de dinero sucio ¢n loc,.
lidades off-shore y en otros paraisos fiscales situados en la periferia ¢
los grandes mercados financieros. Al alimentar el mercado bursatil, esto,
capitales no hacen sino sostenerlo en su tendencia alcista. Le aportan
una substancia “real”, cuyo origen es la plusvalia obtenida de la explota.
cion de los obreros y de los campesinos pobres en los paises originarios
de tales trasvases de capital-dinero. La amplitud de los flujos de capitales
de inversion hacia Wall Street aumenta con ocasion de las grandes crisis
financieras y de las recesiones que golpean el sudeste asidtico y la Amé-
rica Latina y convierten a Wall Street, mas que nunca, en refugio de los
capitales de inversion de todos los poseedores del mundo.

Muchos trabajos que se ocupan del crecimiento estadounidense pres-
tan gran atencién al indice de inflacién, que permanece muy bajo después
de un boom tan largo. Un indice tan bajo, que ha contribuido a la con-
solidacién de las tendencias alcistas, no se debe solamente a la mejora de
la productividad, tal como pretenden las explicaciones mas apologéticas
del “milagro estadounidense”. Dicho indice ha de ser también analizado
a partir del lugar tinico que ocupa EE. UU. en el sistema de relaciones
econdmicas interestatales. De la misma manera que el continuo flujo ex-
terno de capitales de inversion ha sido uno de los factores en que se basé
el movimiento alcista de Wall Street, la posicién internacional tnica de
EE. UU. ofrece una parte de la explicacién del bajo nivel de inflacién. Por
un lado, estd eso que los sindicatos estadounidenses denominan the maqui-
lladora effect, es decir, el recurso constante de las grandes compaiias a la
amenaza de abandonar una implantacién en un pais y trasladarse a una
planta maquiladora en las zonas francas de México, amenaza que cumplen
a menudo. Los asalariados estadounidenses compiten ahora directamente
con los de los paises de bajos salarios en un grado mucho mas elevado que
en Europa™ . Por otra parte, tenemos el efecto deflacionista de los precios
de base, desmultiplicado por el tipo de cambio de la moneda soberana en
el mercado de divisas. Cuando se logré contener la reaccién en cadena
mundial de la crisis asiatica y la recesién quedo circunscrita a un conjunto
de paises asidticos dependientes, las economias “occidentales” se beneficia-
ron de la caida de los precios de la mayoria de las materias primas, pero

79 Véase el informe presentado a la US Trade Deficit Review Commission, The Impact of
Capital Mobility on Workers, Wages and Union Organisation, septiembre de 2000.
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ambién de muchos productos industriales estandar. EE. UU. no fue ol
nico pais en ;}PI-()\'(-(:ll:tl-sc (lt.' la desgracia de los paises asiiticos, latineoa

mericanos y africanos. La Union Europea también obtuve i [m;n-. Pero,
£k UU. utilizo, ademds, los medios que le son Proplos para acrecentar
sensiblemente la amplitud de los mecanismos de contencion externa de
la inflacion. La apreciacion del cambio del dolar en el mercado de divias
ha influido fuertemente en este sentido, pero la dimension de la demanda
doméstica en productos extranjeros y la ausencia de “dificultad de equili-
brio comercial” han permitido que los importadores estadounidenses ha-
gan funcionar las ventajas de tener el control del acceso al mercado final.
Es asi como, entre 1995 y 1999, los precios de las importaciones aumenta-
ron una media de 0,4% por afo en Francia (lo que, historicamente, es muy
poco), pero bajaron un 2,6% en EE. UU. ¥.

Para concluir

Los tres déficits interconectados configuran engranajes macroecono-
micos que son sensiblemente distintos de los del ciclo virtuoso que los
trabajos apologéticos pretenden hacernos creer®!. Son coqsubstanc_mles
2l “régimen de crecimiento patrimonial” celebrado por Michel Aglietta,
tal como ha funcionado en el tinico pais que haya conogdo el crecimien-
0 eén régimen de acumulaciéon con predominio financiero. Hemos enu-
merado en lfneas anteriores cuatro ingredientes del crecimiento esta-
dounidense. Este texto, en su estado actual, no aborda el cuartg, quﬁ
*¢ ocupara del conjunto de los mecanismos, 1nternos y GXICI‘I‘].{J..\, ?ui
Proporcionan a las empresas estadounidenses 10s recursos"cn_ (Illtvli}t. ;11 l
ecnologfa (Science and Technology, S&C) y en mano de obra cualthcad
¢ ]

»altamente cyalificada. edentes. En la época del

J I‘:;Steingl”f:dienl:e es tan decisivo como los pre " ne spficdn muc
“ominio de Jas fianzas, las inversiones de las empresd 2o -

"N0s que antes, Si un pafs (0 una Unién) quieren l‘t)lll})t‘:lml:.;l contr.t
et el efectq de sangrado econémico de las finanzas y {:\ le
I?{r;},ir:rnu ('I“T']’)Ul"ati\!()” sobre las (;U”]l);ll‘ll)éls, (lt’hr ‘h.\l}fm: l :\ S
E]Jn[“drf mecanismos, internos y externos, que parm “1 ldt: obra cuah
- .ar_r_r:p,-;) a los vecursni en tiencia ¥ 1t nulugl;l y i m.m-.'N i
ICady altamente cualificada, que sus propias INVersIone

1]\'
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ran. En el caso de EE. UU., seri necesario hablar aqui de un conjuny,,

de paises especificos de los que obtienen ventajas. La mas Importange,

sin duda, es el flujo inmenso y continuo de estudiantes, pero también (|

investigadores ya formados, de los que el pais se ha beneficiado alo larg,,

de la década a una escala todavia mayor en el pasado. Los paises perife.
ricos, pero también los paises que pertenecen a la Triada, han sufridg ,
manos de EE. UU. una fuga paralela de cerebros, sin duda de una gry.
vedad superior a la fuga de capitales®. Si la investigacion y desarrollo dg|
sector de las empresas ha mejorado de nuevo partir de 1995, se debe por
una parte a un efecto mecénico de la recuperacién ciclica y, por la Otra,
a la consecuencia de la progresiva transferencia por parte de los gran-
des grupos europeos de una parte de sus capacidades y de sus gastos
de investigacién y desarrollo hacia EE. UU. #. La investigacién médicy
esta adosada al Department of Health y a los National Health Institutes,
que son una de las fuentes principales de las investigaciones de donde
emanan los nuevos proyectos de inversiones. Por tltimo, el anuncio de
la enérgica recuperacion de la investigacion y desarrollo militares en el
programa nuclear® sirve para recordarnos que la “nueva economia” ha
emergido en uno de los pocos Estados del mundo (por supuesto el tnico
en “Occidente”) que posee los plenos atributos de la soberania Y que no
se priva de utilizarlos cada vez que estima que sus intereses vitales debe
estar por encima de los preceptos ideolégicos que impone a los demis.
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Para obtener dato§ con cifr‘as y refcn.:ncias, véase Bruce Kogut, The Transatlantic Exchange
of Ideas and Practices: National Institutions and Diffusion, Les Notes de I'IFRI, n°26, Paris,
2000. Kogut habla de “comportamiento predador y de free riding” con relacién a las inver-
siones de formacion de capital humano del resto del mundo (pagina 40).

La parte de los grupos extranjeros en la financiacion Propia de investigacion y desarrollo del
sector de las empresas ha pasado del 9% en 1987 al 15% en 1997 Véase D. Dalton et al
Globalising Industrial Research and Development, US Department of Commerce, Washing-
ton, DC, 1999.
Claude Serfati, La mondialisation armée: le déséquilibre de la terreur, La Discorde, Textuel
Paris, 2001
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4 peor crisjy capitalista
desde 192977

/l/,t:]rzwf,'m Jturhe

va esta instalada la crisis

unto de partida es que ;
.g;_r;jn{:w}ada " I,)T-j;i .J;x S}S}rjl;:;-;;jn ;t:rzr,dr:rnin ‘d‘f:f.!'r daramente que

” nsi e s Jos analistas de Ja burguesiz
v r,amblf:‘n de lz izquierda. Ya no es una hipitesis o una pmibilidar] i
iz rezlidad. Todas Jas noticias que aparecen diariamente en la prenss
demuestran eso.

Es claro que el centro de la crisis estd en EE.UL. Por ejemplo, acaba
de znunciarse la cafda de los dos grandes bancos inmobiliarios de e
pzis: Fannie Mae v Freddy Mac. Esta caida se da junto con una gran cni-
us del importante hanco de inversiones Lehman Brothers y situaciones
muy dificiles del Wachovia y del City Group. Las informaciones hablan
%€ 90 instituciones con graves problemas, desde grandes bancos nacio-
rizles hasta bancos regionales y locales.

Tzrbién empieza a aparecer unz situacion de crisis en ramas produc-
Wvas como Ja automotriz, que past de 17 millones de unidades vendidas
20) millones para el 2010) a deair
no tHempo,
Es dear

3

7208 anteriores (y una proyeccion de
% y3 serfa bueno si este afio supera los 15 millones. Al misr

4y unz continua tendencia negativa en la creacion de empleo.

. P'Jf:rdf:n puestos de trabajo de manera constante.
5 rj:j:"J parecido comienza a darse €n EE‘IFUPE" I‘d ,"mm‘i liaria. Se aca-
7200 Espaiia, que también tenja una burbuja” InmobI e o
de A caer I principal empresa de crédito inmobilianio del pais, la tasa
;;.’:i,’:y"'”f’a‘--if'xn esta llegando al 10 7%y mmim:m (_rf:f.lt"”fi“’ ;' ”II;: :'I‘I':I‘:'
“ite acelerado. Pero si Espafia €5 donde méis ha avanzato :
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10N mas critica
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;;m oral presentado en el 1X COngreso °
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también empieza a haber situaciones recesivas en Gran Bretana, Dina-
marca y otros pafses. , R,
Es decir, ya no se discute si hay crisis 0 no, sino que la (llS(_ilfSI(I)Il f,l?ltf't
los propios economistas burgueses es qué profundidad, “1”‘ . um::::l
y qué caracteristicas va a tener. Dentro de ese debate, 'd().s Luj‘m);nmlistz‘i
yanquis muy serios y bastante conocidos, Joseph S“,ghu (e'x (I:L;{ml mlan
Jefe del Banco Mundial y Premio Nobel de Economia) y P.du l;_l g o
(analista econdémico del New York Times) afirman que estamos Iren

la peor crisis del capitalismo desde 1929. los dle una “crisis

Esto significa que, segiin su opinién, no se trata solo de una | -
ciclica” mas. Las crisis tienen muy distintas profundidades. Por ejemplo,
la del 2001-2002 fue cualitativamente menos profunda- que !a de 1929.
Para ellos, esta es la peor desde aquella. Es una deﬁmcmn'll;nportamz
que no todos comparten. Por ejemplo, Valerlozm.e comentaba que, f;.:
Italia, los medios burgueses comparten el prondstico s?l?re la “estanfla-
ci6n” que se da en el documento, pero di.Ctm_ que la crisis no va ser t.jm
profunda ni de tantos afos. Yo tiendo a comcu:ll-r con St.lglltz y Krugman
sobre la valoracién de la crisis. No veo una crisis mas Sino que creo que
va a tener una profundidad importante, por toda una serie de elementos
que veré si tengo posibilidad de desarrollar a lo largo del informe.

Los niveles de analisis de la crisis

Cuando se analiza una crisis capitalista hay tres planos o niveles de
analisis que deben combinarse y trabajarse de conjunto. El primero es
retomar los andlisis que hace Marx de los mecanismos sobre cémo se ge-
neran las crisis, que desarrolla en distintas partes de El Capital.

El segundo nivel es el andlisis de la crisis en si misma: cémo se estructu-
ra, como se manifiesta, qué rasgos especificos tiene. El tercero es al analisis

de las perspectivas, hacia dénde va la crisis, cu4l es su dindmica, c6mo va a
desarrollarse, con qué profundidad y hasta dénde va a llegar...

La caida de la tasa de ganancia

Sobre los mecanismos estructurales que analiza Marx, por un proble-
ma de tiempo, no voy a detenerme en todos y solo voy a concentrarme
en la caida de la tasa de ganancia.

En su andlisis del funcionamiento de la economia “apitalista, Marx
descubre que una de sus tendencias, el aumento de la composicion orga-
nica del capital (la tendencia a invertir de modo creciente en la parte de
capital destinada a maquinarias y tecnologia en detrimento de la parte
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destiﬂada a salarios) genfera, €n un
denOminé la ley tendenf:lal. a la caj

unto del proceso econdmico, la
Al caer la tasa de ganancia, 'los capitalist
sersiones y asi se Inicia .la Crisis,

Esta afirmacion ha sido siempre muy polémicy

0 marxismo como de lqs €conomistas en genera].’Demm del iz
siempre €xistio uha corriente que tenia un enfoque diferenfe r}ldﬁlc]ismo,
s "subCOnSufmStf"S - Es decir, las crisis NO se iniciaban por la ’caozl Zma-
tasa de ganancias sino por un desequilibrio que, por diferentes ra;o?]ese .
generaba entre la esfera _de la produccién y la del consumo. Hoy tambi,ésr?
hay corrientes que cuestionan, de hecho, este analisis de Marx, como la
que se cita en el documento: Francois Chesnais y los regulacionistas.

a Perspectiy, m
da de Iy tas

as pro :
Profundsy, |, qu

: ade ganane:
sddldncy; ’ -
Primera tepden,.: : ca. En algiin

aaly segunda,
a chsminuir las in-

tanto dentrg g pro-

El imperialismo

Posteriormente surgen el capital financiero y el imperialismo como
un resultado del desarrollo de uno de los mecanismos del capitalismo
para tratar de superar las crisis y contrarrestar la caida de la tasa de
ganancia. Pero si, por un lado, esto le da al capitalismo una forma de
‘ntrarrestar esa tendencia, por el otro, se INCOTPOran NUevos procesos
quela agravan. Por eso, sigue siendo una ley tendencial en la que operan
Procesos contradictorios de los que sale su dindmica de conjuntq. .

Cudl es e] proceso que agudiza las contradicciones? El surgimiento
de una mag, cada vez mayor de capitales especulzftivos. Desgu_é_s voy a
'elomar este temg porque tiene mucha importancia en el andlisis de la
SIS actual y en sus perspectivas. ¥ ,
€omandg 5 Marx, €l senala que para superar la CI"I'S.IS y comenzzl-'
Vo ciclo de crecimiento el sistema capitalista va a utilizar dos mec

Unn
ISmos- _ . icion de una parte de
08: 2) |3 quema de capitales, es decir la desaparicio p

]f), . : ¥ o b El

.. Capitales aCtuantes, a través del cierre de empresas, fusmnt:j,r‘;‘o ’ug él

llann)l:l:to de extraccion de plusvalia absoluta. Es decir a;mil:rrr]lénto Ii?rinci-

Pal (er’ ade Plusvalia” o “tasa de CXPIOtaCién’ I gse;ailancia, retomar
\ v 5 sd

¢l Fitmg, 42 permitir 4 Ja burguesia recuperar lata

! ' i a crisis.
©versiones la tasa de ganancia y salir de la cr
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N 1 tivas
“NSecuencias de las tendencias especula
mi, tiene una gran im-

yerialista
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) que no prn(ln(‘cn valor ni tampoco ayud
C(

a producirlo. ~rsion productiva, seer
1 canitalista hace una Inversion _} ‘ < SCRUn ANy,
Cuando el mpttd' jos v en capital constante. Cuando nvierge ¢,
Marx, invierte en .‘Ra‘ldl 1(): );'.n';l realizar la produccién, o cuands, invi’.n.“‘
quinarias y otros factores 11_;8- aunque ellos no producen rlirec!.;i,n (."'“
en sectores como tmns;'J() é:u- las condiciones para producirl, )(-rltff
nuevo valor si a‘yudan d~C]rq;ivo 5 salne Eadiee dircctamen.&. “'F {
contrario, el (:)cl)i](;:t:ycjg;t‘:lc} earlo. Ea pATASIENI6 & cstatl puro, n:},d:(“'
i tampc _ i b
.::;13(335@111 ]elemenw que vaya favor d;e .la pmd?a;wn: ) )
Ademds, una caracteristica propia del Ao perloc'o 8 @ Creacion g
“capital ficticio”. ¢Qué significa? Es un Fapltal que Sccrea, (116 hecho, a trayég
de movimientos casi contables. Por ejemplo una empresa de INVersjone,
inmobiliarias. Se abre una “burbuja” en este mercado que hace syb;, los
precios de los inmuebles. Es una suba artificial, ya que no se ha cread, nin-
guna nueva riqueza. Sin embargo, en los balances dfa €sa empresa comieny,
a registrase contablemente un capital y una ganancia mayores. Ahora biep,
cuando esa empresa pide un crédito a un banco, cuando emite Yy vende
acciones, cuando vende los inmuebles adquiridos anteriormente (es decir,
cuando empieza a operar en la realidad econémica basandose e
cifras de su capital), deja de ser solo un movimiento contable
ser un capital que comienza a actuar en la realidad econdmica.
Si bien este capital ficticio puede “valorizarse” a través de estos movi-
mientos contables o de apuestas de unos especuladores contra otros, en
altima instancia lo tnico que valoriza realmente 2l capital es la plusvalia
extraida. Entonces, ese capital ficticio, parasitario, pPasa a disputar con
los otros capitales, en el proceso econémico, la plusvalia extraida.

dn a¢

cl proceso cconomi
las condiciones par

n las nuevzs
pPara pasar a

El sobreincremento de la composicién organica

Asf se produce un fen
SICION orgdnica de] capit
aumento de la com

O0meno llamado “sobreincremento de la compo-
. al”. Esto significa que, a la tendencia natural al
ganancia), se o ’p'osm(‘m Ol‘gz'ln.ica (que ya genera caida de la tasa .dz
8 fio o S€ Agrega ahora un Capital que actta en el proceso econémic
y C IISEL;M l}')llusva'lizf P€ro no la crea nj ayuda a crearla.
n-;an;_|af;s:(, fr(l,l 1:}1?1];.1lmen’t(?, através del crédito o la expansion de !a (11;
y asi f'a(:ilitar. |,,‘re[ ltd. E.S‘.ﬁcthl(JS Pueden impulsar la actividad eco,mﬁgo
plazo, cml.lril;u :t.r"n(_F.'lén de plusvalia. Pero en un proceso de n}as irﬂc
siel informe (:r?trl:l :1.11!:‘;:: p]'c'lm abajo la tasa de ganancia. Discu}llgi que
EXplicar parq entender | Plano muy teérico. Pero es algo que

O que est4 sucediendo en esta crisis.
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MarX Jlamo huPerecuacu_’m de la tasa de ganancia a la suma de tod

la P]ns\-’a]fﬁ ef““‘“d{‘l en l(d‘d“ }'”“ ('le l()-"-.-‘i(‘(‘lm'vs de la v(‘mm‘mi;n :;:ul
dida por la ‘Sllma ae 10605 los caP'F“lt‘ﬁ mvertidos, Esa cuenta nos d;
la tasd media dle ganancia que (')|){.ICI]C la burguesia en un nmnﬁ-m?
determinadu. Si la vemos a partir del ingreso de estos capitales irs )
garios, ten€mos que, arriba, la plusvalia sigue siendo el rcsul(da(llti (f(
ja suma de Ia plusvalia que se elxtl';ljn) en la produccién; pero ;xl)lajo los
capitales crecen cada vez mads, sin que ese incremento ayude a pr‘(‘)d;xcir
pueva plusvalia.
Por eso, aunque en un periodo, como ocurrié a partir de finales de
9002 e inicios de 2003, los créditos hipotecarios en EE.UU. originaron
la burbuja inmobiliaria y esto impulsé el crecimiento de la economia, a
largo plazo, la tasa de ganancia tiende a caer de modo inevitable, como
comenzo a ocurrir desde el 2007.

¢Crisis financiera o crisis clasica?

Entonces, en nuestro debate con Chesnais, cuando él dice que esta
“es una crisis financiera”, por el analisis de sus manifestaciones externas
(la hipertrofia de los mecanismos financieros), nosotros decimos que no,
que es una crisis cldsica, originada en la cafda de la tasa de ganancia, que
se ve agudizada y agravada por el caracter cada vez mis especulativo del
capitalismo y la hipertrofia del circuito financiero. Es una presion cada
Yez mds feroz de los capitales circulantes sobre la plusvalia extraida, ti-
rando abajo la tasa de ganancia.
d Hay economistas que demostraron empiricamente la caida de la tasa

€ ganancia. Por ejemplo, Anwar Shaik, en EE.UU.. Aho’ra, hay dos
anceses que continuaron y actualizaron su trabajo (Dumenique y Levy)
U0 autor espafiol (Gonzalez Gonzélez) que, con otrd metodologia, tam-

lén
Ogra demostrarla.

n .
! €505 estudios, y en los graficos que ello

Myy
; Mportantes. Primero, como la caida de ]

€on Jo :. .- . | cia coinci
VGOS cios de las crisis. Segundo, si s analiza la secuencia hlStOtl 1;;1,
: : -

bién due, ademss de la caida propia de cada ciclo especifico, hay tam
4 tasa de ganancia

Na tend £ . 1 10 L
Promed: encia méis general a la declinacion. s
3Fribae lode la década dj 60 es superior a la del 80; y la del 8(-)1 git::licplin
Cop € la del 2000 Es decir, hay dos movimientos: uno el cad: | 1

la dl das y baj: . dencia mds genera
el Y bajadas, estra una ten \ ot4
cli J| y otro que mu . historica declinante esta

a hist

rel, . acg S _
selficlo ey . Mi opini6n es que esa tendencl orien ¢ peculativos ¥
Uingige,. . CON este aumento constante de 103 capitales €3}
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@ en el sobreincremento de la composicion OTEATE

s elaboran, se ven dos €osas
a tasa de ganancia coincide
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ia un; a de capitales
Va a ser necesaria una gran quem P

Ahora, podemos abordar el segundo nivel: !;1 (‘nrllf_lly?{l.tr:uc:(]:l;l;:' lljérls:;
wtual. Una erisis que se inicia en el mercado inmobi Id!‘l()“. ] B 1 + 8
:'pim'h;n'sv" la burbuja mmobiliaria que venia siendo llﬂpl,llhd(‘_]()‘}’)(_)r e (,1;(-
dito v los capitales ficticios. De ahi empieza a ex!,endf:rsc. Por E {;(L.Jmp(),(vr)}f
a saltear la parte de como fue madurando la snuacm'n en E d .,y -V'J-?-d
pasar a analizar lo que considero son dos rasgos cqn?tltutlvos : edestd u‘lsls

El primero es que, para salir de ella, se requerira la quema de un volu-
men impresionante de capitales, muy superior al de otras crisis recientes.
Es decir, el cierre de muchas empresas, la caida de bancos, grandes ’qule-
bras, ete. Creo que es asi por dos razones. La primera porque quedo una
“quema pendiente” de la crisis anterior (2001-2002) que fue, en gran me-
dida, “cortada en el medio”, antes de que se desarrollara. La segunda es

que los mecanismos que se usaron para salir de ella, como el abaratamien-
to del crédito hipotecario que origind la burbuja inmobiliaria, agregaron
mayores voliimenes de capitales que ahora requieren ser quemados.
Aclaro que esta quema no solo va 2 afectar a los capitales ficticios, a
los especulativos y al sector financiero, cosa que ya esta ocurriendo, sino
también a los capitales productivos. Porque gran parte del crecimiento
de Ja ecconomia mundial de los vltimos afos se ha montado sobre esa

burbuja. Por eso, opino que Stiglitz y Krugman tienen razon, en este
aspecto que es el que mas le preocupa a ellos.

Una crisis inflacionaria

El segundo rasgo es que es una cri

» : . SIS que produce inflacién. No todas
las erisis son inflacion

; arias. En general, de acuerdo con |as teorias clasi-
cas, un periodo de descenso de |3 €Conomia tendriy que ser deflacionario

por 1a lgica de la ley de oferta Y demanda: sj cqe |y demanda deberian
bajar los precios. Bueno, esta crisis viene junto con inflacion en todos
los paises. En algunos, como Venezuely 0 Argenting, llega al 30% anual.
Brasil iene un 100 12% y Europa y EE.UU. sutren indices del 56 6%,
muy altos para esos p;lism. | |

cPor qué es infla lonara;? Un primer aspe
ticulo "La crisis de los éllllllt‘lllllls'l'““, retom
procesos estrncturales del capitalismo imp

“lo estd analizado en el ar-
"u.l”_"“ el documento. Hay
eralise

. 4 que llevaron al au-
mento de los precios de los alimentos en la fase (

¢ asce nso i.lt‘ li.l econo-
mia mundial. Sobre esia base, se produce un nuey
q 1.

aumento (que ya es
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) arxis

N O Jose (( N ] (lt‘ u \ (}] J ) "al I'llll“l,.ﬂli&l pllr Cl
p HEN t -‘ I ulllu, “l"(l'\[l
"] “l“‘ J S I Hi.‘h ‘!l (AL FRVaI, S



/:,,-c"f—'_
-

amente especulativo, resultado (e 8iro de cap;
ado 1 biliario v ahorg « B 6 o

| mercado inmobihiario y clthr‘l € han idg 4 e S que estaban en
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( rata de arroz, la Tai Al de T-

45 ba Tailand o X ariedad
nas s - 14, en ;
l la tonelada; en los anos de g5 el 2 ndia 100

Alares SCENSo e P
d(]ld" _ P C()l’]()m 2 ey €
Jtimo ano ya esta llegando a 500, g aum ICo se fue a 30 Y, en
el ! c1to de 100 a 300 ge basé er
[ h1d l

£508 procesos es(tructlll’rales y en las Caracteristicyg actuales de |

dos; el salko d(? 500 d —— Ay Producto de | especulacié o O e
Es decir, la inflacién se inicia por la via de los commnditier: los ali

tos. Pero cuando en un sector ec-on()mico base comienza- un p‘r(})’c ;;s:} ddlfl:nen-

tipo se desata lo que los economistas by este

rgueses llaman “puj -
P T T I _ Ja por los precios
relativos” 0 "puja _dlsmb“twf' - Como los precios son Jos que deﬁnenpla me-
dida concreta de intercambio de valor, todos los sectores burgueses se ven

obligados a aumentarlos para evitar perder posiciones en ese intercambio.
Los alimentos y los combustibles, productos imprescindibles, aumentan mas
que el resto, pero toda la- economia se vuelve inflacionaria.

Desde el punto de vista de la salida de la crisis, esta combinacién de
crisis con inflacion, la estanflacion, es el peor escenario para la burguesia.
Porque la inflaci6n, si bien permite que algunos sectores puedan especu-
lar y reubicarse, dificulta mas en general la salida de la crisis. Aunque la
vaa utilizar contra los trabajadores, a la burguesia no le gusta mucho la
inflacién, porque le dificulta la planificacion de sus negocios. Indepen-
dientemente de este problema subjetivo, la inflacién no ayuda al proceso
de quema de capitales. Tampoco ayuda a recuperar lo.s mercados. En
general, la baja de precios favorece que se vayan vgnd_lendo los stocks
acumulados, mientras que su aumento lo hace mas dificil.

pasic

La dindmica de la crisis y el papel de China

Ya toqué algunos elementos de la dindmica de la crlszls, 1231:1?1; lqclllif;l 111
€0 ms cerca de 1929 que del 2001—2002.. Ahora ble?' 21 dpe China y, mas
Mica, hay un factor muy importante a considerar: el p(;—p res, Corea, etc.
tn seéneral, de varios paises asiaticos, como Indlflé;)S .;gqig, ’Ya vimos que
- Aqui también hay una fuerte polémica con e TP re la hipo-

: ?ﬁ;ma que se trata de una Crisis ﬁnanCierac.r'ilsjiil:l;bssgl:}ziva_ Ll dice
5 de que no se profundice hacia una gran 1 nosibilidad de que
Chin, UL y EUr(‘.E)pa estan mal, pero €s lan qef el “motor” de la
econa’ Y el “nacleo productivo” asiatico, Pl.”]zz(ﬁaUU. y Europa, ;um(’]u"t‘
e Omigy mundia] que compense la caida de . ' hay tiempo Pd‘l 1
Parcialmente. Es una discusién muy gmn;q de Chesnais, Otros eco

SSary ; lems
ollarla ey la magnitud que tiene: Ac
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nomistas marxistas v de la burguesia I:nnlli('tJl srlnslit-m-n que China ya eg
o vaen camino de ser la gran potencia econdmica mundial. ’

Chesnais parte de algunos hechos y procesos r(:;l!(fs. ”‘d .Im )I'(lu cam.
bios en la division mundial del trabajo entre los palses. I‘.[‘J.UIIJ, plerde
peso industrial y es el centro ﬁll;ll](‘l(‘.l'(?; (_lnlmm, y mas d(,:, (_nnlunm,' lo)s
paises de Asia se transformaron en la “fiabrica del mundo”; otros paises,
como Argentina, Brasil, Venezuela, Rl’lsiél,:i()r.l los proveedores de mate-
rias primas, combustibles y commaodities. El tiene razon en este scm.ldn.
Y también la tiene al senalar que el gran centro pr()(.iuctlvo industrial y
la mayor extracciéon de plusvalia estan en China y Asia. |

¢Cudl es su error y nuestro cuestionamiento? Cuando caracteriza que
China vive un “proceso de desarrollo auténomo” (asi lo dice categorica-
mente). Segtin Chesnais, aunque la base de este desarrollo fueron las inver-
siones extranjeras, sobre ella (cito textualmente): “hay un proceso auldctono de
acumulacion impulsado por fuerzas sociales enddgenas”. Es decir, es un pais que
empieza a tener un desarrollo con impulso propio e independiente.

Nos parece que esta caracterizacién estd totalmente equivocada. En el
documento yo tomo varios elementos de anlisis de un articulo de Martin
Hernéndez (Marxismo Vivo, afio 2000
econémico chino.
para lo que caract
tificial”, se han m

) sobre el desarrollo y el crecimiento
Todos esos elementos, que €l sefiala como condiciones
eriza como un desarrollo “inestable y en gran medida ar-

antenido y explican la continuidad del crecimiento chino.
Pero toda la configuracién de la estructura

pPlusvalia, una feroz dictadura
que garantiza eso) es la de una semicoloni

N1a 0, como minimo, la de un
pais profundamente dependiente.

Hay un hecho que podria conf

undir un poco:
acreedor externo de EE.UU. 3 trav

China es el principal
€s de los bonos d

el tesoro que ha com-
prado. Esto podria parecer un factor de autonomia. En realidad, es lo

opuesto, es un elemento de dependencia. EE.UU. tiene muy bien agarra-
do a China porque, cuando devaliz el dolar (y asi disminuvye el valor real
de la deuda), China tiene que seguir comprando bonos para evitar que
esa cotizacibn caiga ain mas y la gran Inversion en bonos se les derrumbe.
Entonces, lejos de ser un hecho qu¢ expresa la autonomia de China, en
realdad es un mecanismo por el cual FE,Uy. “aspira” dinero de Chini,
(Nota: por razones téenicas, no se grabo la iltimg parte del informe. Esa
parte ha sido reescrita por el informante basindose en sus apuntes).

Es decir, China tiene una economia dependie
basé principalmente en las inversiones extranjer
crecientes. El propio Ghesnais calcula que el 409

e cuyo crecimiento se
ASy en las exportaciones
“de su Producto Interno,
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de sus V€

¢ sectores n?;’is modernos y dindmicos, se relacionan ¢
Su pl‘il'lclpal comprador son los EE. U qu.c 'lldp (‘.nn las exportacio-
ntas externas (mas de 300.000 mil]nnc; :;;)l ll)(‘]n cerca del 30%,
empresd Wall Mart, que tiene varias empresas sul)si(li(-li\}i,dms}f Um} 5
on Chind, €3 I‘C‘S}“"'lsal)_lff por el 10 % del total de ex or(t' o Plf)f.luclcncln
Nos parece muy dificil que una economia clép};h(liitlt)rle;
I-Mterl'-‘ticas pue(la transformarse en el motor de la e-co:(lj';cire estas ca-
incluso sumada a otras, COMO India, cuyo desarrollo e Cmmmiiorr:lrfdml,
jene caracteristicas similares. En un punto se va a ver inevitable : ?Cle‘n:e
por 12 crisis mundial. Alectada

La hipétesis de la “crisis en dos tiempos”

Sin embargo, esta planteada la posibilidad de que una crisis mundial
generalizada se dé en “dos tiempos”. Explico esta idea: es posible que,
ante 1a crisis y la caida de la tasa de ganancia en sus propios paises, 10s
capitales imperialistas sigan invirtiendo en China e, incluso, que aumen-
ten sus inversiones. Al mismo tiempo, también es posible que los costos
y precios mas bajos permitan que los productos chinos compitan con
ventaja en un mercado mundial que se achica.

En este caso, es posible que mientras en EE.UU. y Europa se profun-
diza 1a crisis la economia china logre mantener, por un periodo, su creci-
miento o se vaya frenando a un ritmo mucho menor. Pero, en un punto,
inevitablemente, comenzard a sufrir la reduccion de la demand_a mun-
dial, especialmente de EE.UU., su principal COmPrf‘dor’ ¥ exPer'me,{uj'
rd una crisis de superproduccion. Ahi se abrirfa el “segundo F‘el:‘lz(‘;’on::
la crisis, su generalizacién a nivel mundial. Y al entrar en crisis &

- 1 {ses que, COMO
mia china arrastrar4 violentamente COnsigo a aquellos pal 1q omo
u bonanza actual en la vent

Brasil y Argentina, basan gran parte de st DO hina-India-Asia
allmentos, minerales y otras materias primas a Chi

.= Obl'era
Las consecuencias de la crisis para ]a clase

» La crisis ya est4 golpeando du
rij}iellf”s paises que atin tlenfen crecin Pl
pd}.Ses de Europa se estd pmducle_n aangide la burguestd: .
“CUpacion. Primera consecuencia y primes . ll r mlquisilivn del salario
Otra dura consecuencia es Ia pérdida de [_’_"(.tr v el salario, qH¢
(!Ue Produce la inflacion. En la “P”.j"l [i]lc p:l.:;(l;::?rqlllc a1 los zu‘um:(lus sala-
‘m 1én . 5 . mierde. NO SOIY .
aleg ca;;zﬁczr:;;(zcﬂt;r:r}:‘fopd: {a Pél-did;l, ¢ino pore
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una “cliusula gadllo™ de reajuste automatico, digamos mensual, ella cubre
la inflacion pasada v no la que se esta produciendo al gastar ese salario.

Por otro lado, la inflacion media no considera que los precios de los ali-
mentos v los combustibles, de gran peso en la “canasta de consumo™ de los
trabajadores, aumentan mis que el resto. Por ejemplo, en Brasil, la inflacion
media de los primeros seis meses fue del 6%, pero en los alimentos llego al
17%. Entonces, para quien gana hasta tres salarios minimos (la mayoria de los
trabadores brasilefios) el impacto inflacionario real fue del 8%. Y cuanto mas
bajo es el salario mayor es el impacto. En el caso de las masas mas empobreci-
dos del mundo la inflacion de los alimentos llevé a situaciones tan insoporta-
bles que originaron la “rebelion de los hambrientos” de marzo ltimo.

Otra cuestién que va a provocar fuertes ataques sobre la clase traba-
jadora es la deuda externa. En los Gltimos afos este qued6 un poco en
segundo plano comparado con el peso que tuvo en el pasado, pero va
estd reabriendo con todo. Por ejemplo. Argentina debe pagar casi 50.000
millones de délares en los préximos tres afios. El trasfondo del conflicto
entre el gobierno y la patronal agraria es, precisamente, de dénde sale el
dinero que falta para pagar.

Lo cierto es que el pago de las deudas externa e interna va a producir
un ataque al salario de los trabajadores estatales y una reduccién de los
presupuestos para salud, educacién y otros servicios piblicos. Ese ataque
se va a producir cuando esos servicios estin al borde del colapso. Si es
que ya no colapsaron, como la salud publica de Rio de Janeiro que no

pudo enfrentar el problema del dengue y muchas personas murieron
por falta de atencién médica.

La elaboracién de respuestas

La ultima parte del informe estd dedicado a las respuestas que te-
nemos que elaborar frente a la crisis. En el documento decimos que se-
ria una desviacién “economista” terminarlo con un programa porque el
material apenas considera las cuestiones politicas, como la relacién de
fuerzas. Sin embargo, si queremos exponer dos criterios generales para
la elaboracién de las propuestas que le haremos a la clase trabajadora.

El primero es que la crisis nos abre la. polsibilidad de desarrollar una
propaganda de denuncia global del capitalismo y de reivindicaciéon de
la necesidad del socialismo de modo muy concreto, basados en la reali-
dad que vive y sufre cmi(li;ln;nn?me la (‘lil.‘i‘(.‘ltl';ll)ilj‘.l(l(ll';l. Por ejemplo, la
| aumento de los alimentos basicos o la muerte de un nino

inflacion y ¢ j o . - = .
atencion hospitalaria. En este sentido, los companeros del
AL

por falta de i P i St
y an | ma recencion que habia tenido el suplemento
PSTU comentaban la buena recep | |
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dicado al alza de los alimentos, como |
|

di; ideas. Hay que aprovechar a fond
q a e 3

[{t-]-i()dicos y materiales.

£l segundo es la necesidad de elaborar programas concretos
encion para impulsar la movilizacion de |
terv

a gente lo lefa, opinab

ay apor-
O €sa oportunid

ad en nuestros

de in-
a clase. Serfa un error dar
receta general porque esos programas solo pueden elaborarse de
una

do preciso en cada pais. Por ejemplo, es completamente diferente un
m‘o rama para Argentina que produce alimentos para 400 millones de
3 {:sgonas que para Haiti, que no tiene soberania alimentaria y cuya rea-
er ; 1 o _
Fdad ademas, esta cruzada por la ocupacién de las tropas de la ONU.
I ) : . . i
0 a;a Europa, donde estd creciendo la desocupacmn y este ten;zal::slej%J
ra§1ente golpeard con mayor dureza a los inmigrantes. Olen er.ra d;;
H . ., -
16 n se cruza con la gu
4 socupacidn, la situacio U
donde ademas de la de \6lares d to militar que
: : res de gasto
‘ iles de millones de dola A
Irak v los cientos de m ; - la crisis.
dr?an utilizarse para atender las consecuencmsds?lcnlﬂes (it::) s
po cificidad de los p
: ostrar la espe s
solo ejemplos para m B s &n los punto
teni?nnos queJelall))orar, algunos de los cuales .d1st(::1tg§n11§ dinamicg el
; en dltima s ) 24 0 la
especificos del Congreso. Ya que, 2 “economia pura” sino en el de
crisis no se definira en el terreno de la "€
lucha de clases.
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La Situacién Econémica
Mundial®’

LIT-CI.

Introduccion

£n junio-julio del afo pasado, la crisis del mercado inmobiliario
.. £ UL. se expresé en un fuerte sacudén financiero, con epicentro
—- Wall Street v desde alli comenzé a extenderse al resto del mundo.
_« centos de miles de millones de délares que los bancos centrales de
£ UL.. Europa, Canadé y Japén “derramaron” en los mercados finan-
~ros solo sirvieron para frenar el derrumbe bursatil e impedir la quie-
_ en cadena de los bancos v otras entidades financieras.

Pero lz crisis contanud profundizéndose, especialmente en EE.UU. A

e

ic 12 bancz inmobiliaria (Fannie Mae y Freddie Mac), una situacién muy
| de uno de los grandes bancos de inversiones (Lehman Brothers) y

pérdidas acumuladas por el cuarto trimestre consecutivo de otros (Citi-
gzroup v Wachovia). De los gigantes de inversiones, solo Goldman Sachs

< mantiene entero. Al mismo tiempo, se produce un claro descenso del
consumo (expresado, por ejemplo, en la caida de ventas de automoviles)
© una pérdida crediente de puestos de trabajo.

En Europa, luego del costoso salvataje del BNP Paribis (Francia) y
del Northern Rock (Gran Bretana), todos los indicadores de la econo-
miz estan frenandose con expresiones mas agudas en paises que, como
Espafiz, también tenian su propia “burbuja inmobiliaria”, donde acaba
de caer la principal empresa del sector. Ademis de Fspana, ya se encuen-
tran de hecho en recesion Gran Bretaia, Dinamarca e Irlanda.

Documento aprobado por el 1X Congreso Mundial de la LIT-CI realizado en julio 2008,
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provocado, hace pocos mes

Por eso, actualmente, ‘ ¥ e
que FI.UU, va st en red omiunto de L economia mundial, L i
{vnfh-‘l un illll’l.lvlt'tlhh"t‘ll‘l‘l':l‘“t‘;l‘ ;_:‘;}:.‘l,mmIid;ui v L duracion que al ANy
']\..lllj}:-‘i:i:‘l\](_::;1:::‘0;\?:{:gil-;mixnms para (:n{'l't‘lll;ll‘ld. .'\l‘glln‘lii.\' CCONOMsLy,
bhurgueses muy serios, como 5“5"“"-.-\' l\r“g‘n.lll_l-_“ l m‘lh{-lf “ Ild‘l? ‘]'-lt‘l “ trat
de l‘-.n peor crisis desde 1929, s d‘m‘u'. no tt‘.xl‘.!‘n.uln‘m T‘;'-I F‘-l‘llfl‘l Stple
crisis ciclica del capitalismo sino frente al inicio de una fase ¢ escendenge
mucho mas profunda y dumdc‘l‘lal. ' ‘

Las crisis de la economia capitalista pucdf‘n ser analizadas en (e li-
ferentes aspectos. El primero son los mecanismos estructurales e
crisis, analizados por Marx en Ef (.‘{rpzml: f#l sv.gun’(?o son los TASOS pro-
pios que determinan la configuracién mas cspecr[‘u‘fl de cada crisis y ¢l
tercero, finalmente, son sus perspectivas concretas. En este mate
taremos de abordar los tres aspectos, incorporando en su de
polémicas que existen actualmente en los diferentes analisis que realiza
la izquierda a nivel mundial. También incorporaremos las elaboraciones
sobre la “crisis de los alimentos” y como ésta se entrel
econdémica en curso.

Cstas

rial, tra-
sarrollo las

aza con la crisis
I. Las bases estructurales de la Crisis

En El Capilal, su obra mis importante dedicada al estudio de |
nomia capitalista, Marx analiza los r

clicas del capitalismo:

a eCco-
asgos fundamentales de las crisis ci-

1) El capitalismo se caracteriza por ser
cancias; es decir, valores destinados

2) En la produccién de merc
valor. Las maquinarias y
aportado.

3) Por eso, Marx clasifica la inversion que realizan los bul“g“e?es ot ca.p':‘l
tal variable ¢ “y” (salarios para compra de fuerza de trabajo) y capit
constante ¢ “¢” (compra de los otros factores). ‘o por la

1) Los capitalistas se apropian de una parte del valor product _(Tl}n-.;z\'t"f-
fuerza de trabajo porque solo pagan una fraccion de ese "'“‘Imi ‘1‘2\'1111'11.
del salario, Fsa parte del valor apropiado, Marx la denomina phu

una economia productora de mer-
a ser vendidos en el mercado.

ancias, solo la fuerza de trabajo crea nueve
materias primas se limitan a restituir el valot
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8)

9)

La Situacion conomica Mundial

La plusvalia se genera en la produccion y se realiza en cl nfrumlra,
con la venta de las mercancias, siendo asi la base de Ta ganancia ‘l"‘l”“
capitalistas (aumento del capital inicial invertido a través de La capita
lizacion de la plusvalia).

Los capitalistas miden el resultado de su inversion a través de la tasa
de ganancias. Es decir, el crecimiento del capital invertido luego de un
circuito completo de produccion-venta-capitalizacion de plusvalfa.

La competencia lleva a los capitalistas a invertir de modo creciente en
maquinarias y tecnologfa para producir més y a menor costo. Iis decir,
tiende a aumentar la parte proporcional de capital constante (¢) y a
disminuir la del capital variable (v). Estas diferentes relaciones entre ¢
y v determinan lo que Marx llama composicion organica del capital.

El crecimiento proporcional del capital constante en las inversiones
permite, en un periodo inicial, un aumento de la tasa de ganancias.
Estos elementos (crecimiento simultdneo de las inversiones y de la
tasa de ganancias) son los rasgos centrales de la fase ascendente de los
ciclos de la economia capitalistas.

Posteriormente, sin embargo, la tasa de ganancia comicnza a caer, ¢n
un proceso que Marx estudia en su Ley de la tendencia decreciente
de la cuota de ganancia.

10) Al caer la tasa de ganancias, los capitalistas comienzan a disminuir

sus inversiones. Se produce asi el punto de inflexién que inicia la fase
descendente de los ciclos econémicos (o crisis ciclica). Las crisis eco-
némicas son, entonces, inherentes al sistema capitalista y a su propia
estructura de funcionamiento.

11) Al provocar la desinversion, la caida de la tasa de ganancias es la base

o esencia de todas las crisis capitalistas. Sin embargo, esta esencia se
manifiesta y se hace visible a través de la forma de una crisis de super-
produccién, es decir, comienzan a sobrar mercancias producidas que
no encuentran comprador. El surgimielnto del capital ﬁnan(:licm, en
la época imperialista, también determm()lque puedan mﬂmfestalrsc
inicialmente como crisis financieras, es decir en el mercado de capita-
les, o combinandose con una crisis de superproduccion. Pero, en to-
dos los casos, la base de las mismas es la caida de la tasa de ganancia,

12) Al mismo tiempo, las propias Crisis generan mecanismos para superar,

por un periodo, las causas que las provocan: quema de capilnlcsl ‘(('ierrv
de empresas) y presion a la baja de los salarios por la c!csm‘upamnn, au-
mentando asf la tasa de plusvalia extr;.u"da a los 1.1*;11?:;];1rlr)1'(‘s. A(l('fmns,
el capitalismo ha generado toda otra serie de mecanismos para evitar o
atenuar la caida de la tasa de ganzmcins: centralizacion (‘Ic] c;}]Jllnl cn (tl‘ll-
presas cada vez mas grandes, explotacion de otros paises, intervencion

97



N

.-.—.-—.-....I_... e ——— \

98

del Estado, etes S embargo, To mmco que realmente puedee SOMeng,

tasade ganancias en plazos mas lagos es elammento de 1y plusvali, aly !
ks e decin unccrecimiento de Tos viemos de produceion y ""l']'ll;ni;“
de los tabajadores mavor que Lvinversion total de capital, "

UN CARACTER CADA VEZ MAS ESPECULATIVO

Estos andlisis de Marx siguen teniendo plena vigencia y son impre,
cindibles para Ly comprension de las causas estructurales de cualqui,
crisis capitalista. Sinembargo, Marx analizé el capitalismo de gy ¢pocy
centrado en el capital industrial, alrededor del cual se ordenalyay, y »
supeditaban los otros sectores (agro-ganaderia, banca, comercio, ete.),

Posteriormente, como parte del intento de superar la caida de I 1, de
ganancia, se dio un proceso determinante: el surgimiento del capital finan.
ciero, como resultado de la fusion del capital bancario y el industrial, pro-.
ceso estudiado por Lenin en su famosa obra sobre el inicio de la fase impe-
vialista (0 “superior”) del capitalismo. Entre estos procesos negativos de est,
fase, el decadente capitalismo imperialista tiene una tendencia especulatiy
creciente. Es decir, existe una masa cada vez mayor de capitales parasitarios
(que no producen nuevo valor ni ayudan a generar las condiciones para
crearlo) volcados hacia la especulacion y la basqueda de ganancias rapidas,
Capitales que van a disputar la plusvalfa producida, tratando de apropiarse
de una parte de ella. Como veremos més adelante, esto acentda el carécter
inestable y la fragilidad de la economifa capitalista,

L 0S REGULACIONISTAS O LA “NUEVA FASE” DEL IMPERIALISMO

Existen corrientes que, sobrevalorando algunos procesos de la reali-
dad, cuestionan, de hecho, estos analisis de Marx y de Lenin. Ellos consi-
deran que el sistema capitalista imperialista, si bien se torna cada vez més
perverso, ha conseguido fortalecerse frente a la clase obrera y asegurarse
una sobrevida que alarga la fase de “agonia” definida por Lenin.

Por ejemplo, Frangois Chesnais afirma que, después de la 1I Guerra
Mundial, el capitalismo logré mecanismos que le permitieron un pe-
riodo de 50 afios de acumulacién “sin cortes o rupturas cualitativas”.
Aunque, en ese periodo, se dieron las crisis ciclicas previstas por Marx,
fueron utilizadas por el capitalismo para “autorregularse” y fortalecerse
(por eso, el nombre de “regulacionistas”)®,

Segtin Chesnais, la crisis méas importante fue en la década de 1970
(otros autores indican su inicio a finales de los 60) que divide en dos €s¢

88 La mundializacion del Capital (1995)
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yeriodo. Primero existio el ;
perfodo. Primero existia el “boom econémico de posguerra dstide el

rap";ﬂimnn I“*“"mg“'"“"iml} de modo simultaneo, altos indices de cre
cimiento economico, buenas tasas de ganancia y un mejoramiento o
nivel de t’ldn de las masas en los paises imperialistas y otras regiones
Para él, agnlados los mecanismos de acumulacion que permitieron el
b(mm‘. el capitalismo utiliz6 la crisis de los 70 para iniciar una serie de
cambios estructurales muy profundos. Inicalmente, algunos caracters-
zaron que habfa terminado la “época imperialista” definida por Lenin.
Ahora, con un contenido similar pero mas atenuado, hablan de una “nue-
va fase” de esa “época”: la de la “globalizacién” 0 “mundializacion”.
Sggfm algunos de los defensores de esta concepcion, “la. enormidad de
cambios estructurales en la acumulacion del capital producidos en los 1iltimos 25
anos van mds alld de la correlacion de fuerzas™. Es decir, son “condicionan-
tes est}'ucturales” de los procesos de la lucha de clases y le imponen limi-
tes objetivos a su desarrollo. Entre esos “cambios estructurales”, es im-
portante mencionar, aunque no vamos a extendernos, la “fragilizacion”
de la clase obrera, resultado de los ataques y destruccién de conquistas
obreras realizados por el capitalismo a partir de la década de 70 que lle-
varon a un “debilitamiento de su capacidad de lucha”, especialmente de
su nicleo duro, el proletariado industrial. De este modo, esta vision se
termina transformando en la base teérica de las politicas capituladoras y

neo-reformistas de numerosas corrientes.

; CRISIS FINANCIERA O CRISIS CLASICA?

Otro cambio estructural importante analizado por Chesnais es lo que
denomina la financierizacion de la economia y la existencia de un “sistema
financiero mundializado”, caracterizado por una hipertrofia de los merca-
dos de activos financieros y por un crecimiento continuo del llamado “capi-
tal ficticio” o “ilusorio”. Es decir, que no refleja el aumento de riqueza real
(nuevo valor) sino que €s el resultado (casi contable, dirfamos) de las pro-
pias operaciones financieras. Por eso, este “capital ficticio mundializado”
adquiri6 una cierta “autonomia” de la base productiva aunque, a través de
Jos papeles que lo representan y su rendimiento, se realizan transferencias
de masas de valor. La financierizacion, segiin las circunstancias, puede
ar la “economia productiva” 0, como ocurre ahora, representar “un
ente, él agrega un elemento importante: el centro de
EE.UU. (con su economia cada vez mas financierizada)
a China-Asia.

impuls
riesgo”. Posteriorm

este sistema esta en
mientras el eje productivo mundial se traslado

89 La actualidad del socialismo y las tareas de los revolucionarios, documento del MES brasi-

lefio, 4/4/2008.
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tiv de este analisis, Chesnais recuerda la distincion que hn‘(:_c Marx
A partiv de este aniilists, € i on e oo Gadn o e uileahsd
entre dos tipos de “erisis monetarias o o SafitEde syl
Tmino “financiero™: la primera es solo un momento importan (; ac cua
(¢rmimo “hinanciero’): “I oducirse también de un modo indepen-
quier crisis; la segunda “puede producirse (¢ ria v el cotiercio’, W
diente, influyendo luego de rebote sobre la industria y e (.Uril(_ L B
De esta distincion, Chesnais concluye que la ;}(rtual €s una ’Crlhl.‘a hr‘mn(:ur
ra” del segundo tipo de las definidas por M;n'x. It.s iln;f dlfu’jﬁ(gl TII]:U]); ‘lrr}p?y
tante para prever su profundidad y sus posibles dindmicas. E Id rela ;JPOK.SIS
de que la crisis afecte profundamente a E‘E.UU. },’,)ero que el eje pro Llfth()
China-Asia pueda amortiguar sus efectos (“rebotes”) en el (’SODJUIItU de la “eco-
nomia real”, tema que abordaremos en un cz%pitulo especifico. o
Creemos que la definicion de la situac16n’actual como una “crisis F'x-
nanciera” es equivocada. Para nosotros, asistimos al inicio de una crisis
cldsica originada en la caida de la tasa de ganancias que, en esta primera
fase, se expresa a través de una de una crisis de superproduccién en el
mercado inmobiliario y potenciada por una crisis financiera.
Evidentemente, la hipertrofia que analiza Chesnais es real y existe
un “capital ficticio” que crece constantemente: se estima que el conjunto
de operaciones financieras mundiales exceden cinco o seis veces las que
serfan necesarias de acuerdo a la produccién mundial y a los activos fisi-
cos existentes. Evidentemente, también, una parte de este capital ficticio
puede “valorizarse” (crecer nominalmente) a través de apuestas especu-
lativas, en las que algunos apostadores ganan y otros pierden, o creando
nuevo capital ficticio. Es decir, de modo “auténomo” 0, como €] dice, “sin
salir de la esfera de los mercados financieros”. Sin embargo, en wltima
instancia, una valorizacién real de los capitales especulativos solo puede

producirse efectivamente sj logran apoderarse, de modo parasitario, de
una parte de la plusvalia extraida en la produccién. !

LA FINANCIERIZACION Y LA COMPOSICION ORGANICA DEL CAPITAL

El resultado més profundo del proceso de financierizacién es el so-

breincremento de la composicién organica. Esto es as{ porque, al proceso
natural del capitalismo de aumentar en sus inversiones la proporcion de
capital constante por sobre el variable (base de la tendencia decreciente de
la tasa de ganancia), se suma también €sta masa de capitales especulativos.
De este modo, no solo aumenta e volumen global de capital circulante
sino que, dentro de él, aumenta atn mas la proporcion de la parte que no

90 El Capital, Tomo I11, pig. 449.
91 Algo que Chesnais reconoce, pero que solo menciona casi

al pasar, como para cubrir el
flanco.
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produce nuevo valor, “sobreincrementando” de modo artificial la compo-
sicion organica porque en el total de capital circulante decrece cada vez la
prnpm‘cién que silo produce (el capital variable). Por eso, aunque durante
un peri(wdu pueda impulsar la dinimica de la economia v avudar a recu-
perar la tasa de ganancia (como ocurrié en 2003-2006), en un plazo mds
largo. la financierizacion se convierte en un factor adicional que acentiia
crecientemente la tendencia a su caida (como esta aconteciendo ahora).

Si consideramos la “hiperecuacion de la tasa de ganancia™ formulada por
\arx. esto significa que se requiere una masa cada vez mayor de plusvalia
para valorizar a una masa creciente de capitales. Esto obliga al capitalismo
imperialista a acentuar cada vez mas los mecanismos de extraccién directa
¢ indirecta de plusvalia absoluta (explotacién de los trabajadores, saqueo
de recursos naturales de los paises més débiles, ingresos por el cobro de las
deudas externas, etc.). Al mismo tiempo, significa que incluso grandes au-
mentos de la tasa de explotacién vy de la masa de plusvalia extraida son rdpi-
damente “devorados” y resultan incapaces de sostener la tasa de ganancia a
mis largo plazo. Un punto a partir del cual las “inyecciones financieras” no
tenen ninguna posibilidad de resolver la cuestion de fondo. Para nosotros,
esa es la base de Ia crisis actual y, por eso, la definimos como una crisis clasica
que, en esta primera fase, se expresaa través de una crisis financiera.

LA CAIDA DE LA TASA DE GANANCIA

Este tema siempre ha sido muy polémico en el marxismo. Ademas
del debate teérico sobre cudl es la base de las crisis, algunos autores con-
sideran que se trata de una formulacion general de Marx, imposible de
demostrar practicamente por la complejidad de elementos que inter-
vienen. Sin embargo, otros, como Anwar Shaikh, han creado modelqs
matemdaticos que permitieron verificarla empiricamente para EE.UU.*

En un excelente trabajo més reciente, dos economistas franceses presentan
la secuencia de Ia tasa de ganancia en EE.UU., en 1948-2000%. Ellos muestran
que la tasa promedio, luego de alcanzar un pico del 119 en 1967, se -est.nncé
¥ comenz6 a caer hasta un piso de 5% en 1980. Luego inicié un movimiento
aserrado hasta crecer al 7%, en 1999, y comenzar a cacx nuevamente.”

9

J - - H
Ver, por ejemplo, Valor, acumulacion y cris

Mundo Editores, 1991 :

93 The real an ﬁnancia} Componenls nf prﬂlimbility (USA l948-2[}9{n. (If.'nlt-d DU“”N]L nnd

Dominique LEVY, MODEM-CNRS and CEPREMAP-CNRS. IO i ol 18

Estos autores presentan tres mediciones distintas de la tasa de ganancia, coln:ndemm 0 z;h

diferencias de valuacion de los inventarios de las empresas y la mcui.encm del pngo‘tc

impuestos. Aunque presenten valores diferentes, las figuras y tendencias fesultoniss 890

similares por lo que optamos por tomar el valor que consideramos mis real.

is: ensayos de economia politica, Bogotd, Tercer
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Con una metodologia y valores distintos, un autor espaiol establece Iy
secuencia 1929-2005. La estructura grafica es parecida: ascenso hasta 1967,
descenso hasta 1980, recuperacion irregular hasta 2000. Después se ve una
suba en 2003-2004 y un estancamiento en 2005%. Segtin este autor, ya en
2006 se producia una retracciéon de las mnversiones, lo que coincidiria con las
opiniones que afirman que el inicio abierto de la actual crisis fue “demorado”
0 "maquillado”. Es interesante destacar también que la tasa de 2004 no solo
menor a la de 1967 sino también al pico alcanzado en la década del 90.

Es decir, empiricamente se ha podido demostrar la existencia de la cai-
dade la tasa de ganancia y como ella coincide con los inicios de las crisis. Al
mismo tiempo, hay otra conclusién importante: por lo menos desde fina-
les de la década de 1960, los ciclos de ascenso no alcanzan a recuperar las
mejores tasas del ciclo anterior. De modo que, ademds de la caida especifi-
ca de cada ciclo, hay una tendencia de més largo plazo a la declinacién.

II. Génesis y configuracién de la crisis actual

Para entender la configuracion especifica de la crisis actual, debemos reto-
mar el cardcter cada vez més especulativo y parasitario que toma el capitalis-
mo imperialista en decadencia, al que ya nos referimos en sus efectos sobre la
tasa de ganancia. Existe una masa creciente de capitales parasitarios, volcados
hacia la especulacién y la bisqueda de ganancias répidas, que se mueven por
el mundo con extraordinaria rapidez. Eso produce una disputa atn mas fe-
roz entre los distintos sectores burgueses por el destino final de la plusvalia.

Al concentrarse sobre un determinado mercado nacional o internacio-
nal (valores bursatiles, inmuebles, commodities, etc.), estos capitales ori-
ginan una “burbuja” que empuja artificialmente los precios hacia arriba,
mis alld de toda base real. Durante un periodo, la “burbuja” puede actuar
como un factor dinamizador de otras ramas econémicas. Sin embargo, al
mismo tiempo, la economia en su conjunto adquiere una fragilidad y una
volatilidad mucho mayor al estar basada, en gran medida, sobre esa “bur-
buja” y sobre esa afluencia constante de capitales al sector.

Por eso, en algin punto, la “burbuja” empieza a desinflarse. La “pin-
chadura” aparece, a primera vista, como un resultado de factores espe-
cificos, como los limites objetivos del crecimiento del sector “inflado”.
Pero, en tltima instancia, estos “factores especificos” reflejan la causa

mas estructural de las crisis capitalistas (la caida de la tasa de ganancia).
Por otro lado, el agotamiento de la burbuja en ese sector va a impactar
negativamente sobre el resto de las ramas de la economia empujando

95 Tendencia historica de la tasa de ganancia en EE.UU. (1929-2006), José Luis Gonzailez
Gonzilez, en www.geocities.com/redculturalin/tasadeganancia2007.
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LA GENESIS DE LA SITUACION ACTUAL
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de valores de EE.UU., poniendo i_:in alas d_elir?nFes teorias de |, i
economia” sobre el supuesto crecimiento sin limites de [y eMpreg
informatica e internet (las famosats punto-com). Comenzg »54 un prss de
recesivo en el pais, pero que logré ser rapldam.ente revertido, 4 travécse(slo
dos medidas principales adoptadas por el gobierno de Bush. v
La primera fue el aumento _del presupuesto militar y |, Inversjon,
en tecnologia y produccién bélica. Aunque esta politica, ungy de Igs r;
zones del lanzamiento de la “guerra contra el terror”, aumentaby aiin
mis el déficit presupuestario, al mismo tiempo, dinamizaba la econopy,
a través del impulso del poderoso complejo militar-industrig] estadoyp;.
dense. Por esta via, el gobierno “inyecta” cerca de 500.000 millones de
ddlares anuales en la economia %. Algunos economistas han comenzadg
a llamar esta politica como “keynesianismo militar”®. Esta “inyeccion”
permitié la recuperacién de empresas como la Boeing, que estaba al hor-
de de la quiebra y pas6 a tener enormes ganancias gracias a los contratos
militares y las rebajas impositivas otorgadas por el gobierno.
Junto con esto, la Federal Reserve, entre 2001 y 2003, redujo del 6,25
al 1% anual la tasa de interés interbancaria (referencia para todas l;s
Operaciones crediticias), lo que gener6 una catarata de créditos baratisi
mos sobre el mercado para impulsar el consumo. Estas medidas, suma-
das al funcionamiento “en tindem” con China, permitieron revertr la
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. pINCHA LA BURBUJA INMOBILIARIA

Este tren ]anzgdo a alta velocidad corrig iy I
riesgo de descarrllaml.(;:.nt(?, Ya que una de sus hases ery la hurb}: “?':-' {Jr :f‘tn
en ¢l mercado inmobiliario y de la construccisn de Eg 171 grrer oo
segtin Joseph Stiglitz: “Aproximadamente el 80 % de Iy gub gy oo F o
casi 1as dos.térc,e Y?S partes.del. Incremento del PB] de EE.UU, enlos 1’1‘1-1?"9‘
afi0s, S€ OT181NO directa o mdlrectz?r.nente en el sector inmobiliari™

Los bancos impulsaban a fjamlllas Y €Mpresas a tomar créditos higore-
carios baratos para comprar mnmuebles o hipotecar su casa v utiliza
dinero para (.)tros consumos. La constlrucci(m pego un salto i
nante y tam}_:’lén € dlspararf{n los precios (!e los inmuebles. Inicialmen-
te, €sto facilitaba la renovacién cle_los CI‘édltOS' ¥ a la vez, atrajo nuevos
capitales al sector. Pero toda burbuja especulativa tiene un Iimite propio:
Jos NUEVOS inmuebles construidos ya no encontraban compradores. Se
estima que, en 2006, la venta de inmuebles en EE.UU. tuvo una caida
del 30 %. Logicamente, su precio comenzé a bajar y la renovacién de los
créditos hipotecarios ya no cubrian las deudas adquiridas.

Para alimentar el mercado, los bancos comenzaron a otorgar présta-
mos a familias que sabfan que tendrfan muchas dificultades para pagar.
Ast nacieron los llamados “créditos subprime” (de “segunda categoria’
que comenzaron a ser comercializados como bonos por los bancos, o sus
intermediarios, como la compaiifa Countrywide. Fueron esos bancos »
compaiiias los primeros afectados por la crisis. 1

Al mismo tiempo, desde 2005, la Fed fue 5L1b|er}do gradualmente _ a
tasa de referencia interbancaria aumentando asf los intereses a pagar por
los créditos hipotecarios y, con ello, la diﬁculta_d de n'n‘l,Ch‘a% f‘;vlmlll{i; Eltt;l
pagarlos. También aumentaban los impuestos inmobiliarios j.dmuc1 1.'{\‘;‘2
milias y empresas intentaron vender. Algo que, en u'n~m]§{?e§n(fvic: d o
mads saturado, origind una mayor caida de los prECIBs. N iy T

g i n ano. Sin embargo,
burbuja inmobiliaria llevaba por o Tenos - lo” sus registros de estado
presas y bancos involucrados venian 111§q1!lllalill“:‘ :1-;1 evitar una caida.
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iz europea, el presidente de la Asociacién Nacional de Fabricantes (e o
méviles y Camiones (ANFAC) de Espania advirtié que la fabricacién de coches
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LA PALTA DE CONFIANZA

Ademis de Jos problemas especificamente econ6micos que hacen que
Ja I‘,ur;{m:‘,fa imprfri;llista comience a planificar sus inversiones “ala baja”,
cxsste un factor politico que también erosiona su confianza. El curso des-
in-:r;;;;hi:- paralos EE.UU. de Iy gucrra en Irak y, mas en general, de l
politica de Bush en Medio ¢ Jriente-Asia Menor, es seguramente, otro fac-
o1 que ha infinide en ), genesis de la situacion actual, aunque sea muy

dificil e vl ‘ . T
alde medir g HIpacto en términos estrictamente econ6micos.

100 Ta hidn setatta 1.
91 et la burbua automotriz, Wall Street Journal 21/05/08
(o -l‘i.f.r,a.v.":hcrmsnarln com.mx/news, 6/6/200% '

) | Pais, Madrid . 2];(}4120”8
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por €l otros cue‘stion.a_ la Politica _de Bush de destinar
atales a.])complqo mllltar.m.du:_smal (una de las hases de |z anteri

ecup eracién) porque esto ni siquiera ha garantizado triunfos en Jas in-
ervenciones militares. Es cierto que esto depende mas de una definy.
Gon politnca que del curso de la economia. Pero esa politica esta siendo
cuestionada por sectores burgueses que apoyan a los demderatas

& Oy

Jil

o le salud y equcgci()p‘(ver Correo Internacional de junio 2008). g _‘;=:
Jieren una refilstrlbucwn del presupuesto estatal hacia esos rubros No
4ra reconstruir €l estado de bienestar” sino para profundizar los siste-

52 mixtos O privados que existen en esas ramas, a la vez que vesur con

un “toque social” 1a politica de Obama. Otros sectores cuestionan la fzlta
de inversiones en infraestructura bésica de caminos, puertos. etc

tantos fondos
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I11. El “catastrofismo” o la “teoria del colapso”

Al analizar las perspectivas de la crisis, algunas corrientes retoman
la teorfa de la catdstrofe inevitable del capitalismo, como resuliado del
desarrollo in extremis de la tendencia decreciente de la tasa de garanca
y de otras leyes senaladas por Marx, teoria que existe desde el siglo XIX.
En una obra mas reciente, Génesis y estructura del Capital (19381, Ro-
man Rosdolski la considera una de las conclusiones centrales de Marx.

Entre sus defensores actuales estd el PO argentino: “El capitalismo
es un modo de produccién historicamente condicionado v, por lo tanto,
condenado a agotarse como consecuencia de sus propias contradiceio-
nes. (...) Marx concibe, pues, el desarrollo capitalista como un proceso
plagado inevitablemente de movimientos catastroficos. (...) El capitalis-
mo revela una tendencia inevitable a su derrumbe, creando ast las con-
diciones necesarias para su superacion.”"” )

Como el capitalismo marcha inevitablemente hacia “su Flerrg}11be ;
cada crisis es solo un nuevo movimiento catastrofico en esa direccion. En
este sentido, resulta secundario estudiar los cambios que se producen en
Suinterior y las caracteristicas especificas de cada crisis.

—

104

e onomist
Ver por cjemplo ¢l articulo Infraestructura: ¢ ven las rajaduras, The Ec

(26/6/2008)

105 Pablo Rieznik, Catastrofismo, forma y contenido, €n WWW.po.org.ar, 20/11/2007.
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Nahuel Moreno criticd duramente esta concepeion calificindola de
“milenarista™. Su principal falla conceptual es que se basa en un ana-
lisis econdmico “puro” totalmente desligado de los procesos de la h.u‘h.i
de clases. El sistema capitalista imperialista esta llevando a la humanidad
a niveles cada vez mayores de destruccion y, en este sentido, a mavores
“catastrofes”. Es posible también que esta crisis sea mucho mas fuerte
que la de la década del 90 del siglo pasado o la de 2001 -‘20)02..&‘1'0. como
la experiencia histérica ya ha demostrado, no caera por st mismo. por el
peso de sus “tendencias inevitables”, si no es derrotado y destruido por
la revolucion socialista mundial.

Por eso, como va a incidir una determinada crisis economica en esa
perspectiva estratégica, es decir, si nos acerca o nos aleja de ella. no es algo
que se definird en el terreno de la “economia” sino en el de la lucha de
clases. Especialmente, la existencia o no de una direccién revolucionaria
o la posibilidad de avanzar en su construccién. No es casual que Trotsky
plantee en el Programa de Transicién la cuestién més objetiva (“las fuerzas

productivas han cesado de crecer”) junto con la més subjetiva (“la crisis de
la humanidad es la crisis de su direccién revolucionaria”™).

Nahuel Moreno desarrolla esta idea en su ley de inversion de los
factores de causalidad: los procesos ocurridos en la €poca imperialista,
sean politicos o econémicos, solo pueden analizarse considerando como
cuestion central el problema de la direccién. Sobre esta base, explica, por

ejemplo, que el boom econémico de posguerra solo puede entenderse
por las traiciones del estalinismo.

IV. El papel de China

En una visién opuesta, Chesnais y otros autores analizan el gran cam-
bio estructural que significo la restauracién capitalista en los ex Estados
obreros, especialmente en China. Esto le permiti6 al capitalismo recupe-
rar directamente estos grandes mercados y, especialmente, generar un
nuevo polo de produccion y extraccién de plusvalia en Asia (China +
Corea del Sur + los “tigres”), que se transformé, primero, en un potente
dinamizador de la economia mundial y, luego, en un potencial “competi-
dor” de los imperialismos tradicionales. Esto abriria la posibilidad de que
ese polo sea el “motor alternativo” de la economia mundial evitando, o al
menos amortiguando, la caida en una crisis mundial generalizada, |

El fondo del debate, entonces, es la definicion de que npo de pais e
China y su posible papel ac tual. A diferencia de anos anteriores, cuando

t N inmaban que €
106 Nombre que recibio la ideologia de Tas sectas cnstianas medievales que afmmadan 4
mundo terminaria el ano 1000 dC,
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muctos aumlljes sostenian que ain era un Estado obrero hoy ya es bas
3 s =1 Syt 7 - - ekt g L] 4 oy =
tante generalizada la opinion de que se ha restaurado e capitalismo. Por

eso, la discusion actual es si China va ec rrmn oo , i
Na ya es una gran potencia capitalista, o

va en rapido ““““'10‘(16 Sﬁ'l‘}(), como sostienen diversos analistas burgue-
ses v autores como Chesnais o si, por el contr

atrasado t}‘ansformado en la mayor semicolon
mo, e.«_:.pec_lalmeme el estadounidense, como s
organizaciones.

Chesnais parte de varios hechos objetivos: desde la década del 90,
China ha tenido las mayores tasas mundiales de crecimiento econdmico;
en 2007, alcanz6 el tercer lugar en la lista de PIBs nacionales y se ubicd
como el mayor exportador y el tercer importador mundial. El analiza
que este crecimiento fue impulsado bésicamente por las inversiones ex-
tranjeras, con el objetivo de aprovechar las ventajas que ofrecia el Estado
chino y los bajisimos salarios que permitian la extraccion de una gigan-
tesca masa de plusvalfa. Esto no solo sostuvo la acumulacién mundial
de los Gltimos afos sino que también ayudé a presionar la baja de los
salarios industriales en EE.UU. y Europa. De esta forma, China se fue
convirtiendo en la “fabrica del mundo” con un modelo de crecimiento
que él denomina “arrastrado por las exportaciones”. ’ -

Hasta aqui, ninguno de los elementos sefialados serfa contradicto-
rio con una caracterizacién de semicolonia. Pero Chesnais se encarga de

aclarar este punto:

ario, sigue siendlo un pafs
1a mundial del imperialis-
ostenemos nosotros y otras

“Hemos subrayado el rol de las inversiones de grupos industriales eslado-
Iriales japoneses que la con-

‘ ' 1 s orupos indus

unidenses y (...) también de lq grupe aalls s I o

virlieron en una de sus bases mdustmles. exlernas. _h g et }]OT

ocupado en la economia mundial por Chma‘y en m?.w./.o,f:d o f«:{monw
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. ’ a1 » ‘ . @ . . 08 Y
g . . 4] pais de otros ¢ .  Tos principales onpuise

Bidn ok dlstmgllf:‘ldl 5)“:‘ UL, estdn en ol origen dt ( o ['”:ml [(fl nasladar 1os
('8 1 b s 1oL, 3 BN syl CHTREL, '
fugres? i bien ]Uw ) {.(m.(,qf;rm(li(m.l# régimen ”f:hj’ ¢ ganan cia, ayndaron @
capiokz 05}1;”‘_'1“3(5‘;5_‘0"’ (‘;’ I '{Iz ;‘rrmba!i*r Ju cafda de la lase

¢s hacia China, para ¢ - . 29 4/4/2008.
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la emergencia de wun rival al menos polencial”. Una tesis parecida es presentad,
por Perry Anderson, otro prestigioso intelectual marxista, '

En otro articulo, Chesnais hace una analogi
tivo para el imperialismo de la invasion y 1
ocurre algo andlogo en lo que hace a la ayuda industrial y tecnologica maiog
aportada a China, cuyo lamano, cullura ¢ institucione
en el vinico gran Estado capaz de
de los EE. UU.2”, 10

En otras pal

a con ¢l resultado nega-
a ocupacion de lrak: 4N,

s estatales lo conviertey,
devenir un rival econdémico Y militar divect
abras, como resultado de sus propias contradiccione
necesidades, el imperialismo habria ayudado
noma” capaz de disputarle la hegemonia mu
econdmico sino también en el politico-militar.

A partir de estas definiciones, ¢l caracteriza que el curso de la
crisis y el de la economia mundial d
polo China-Asia:

Sy
a crear una “potencia auto-
ndial no solo en el terrene

actual
ependerdn de lo que ocurra en ¢

“...el principal inlerrogante, del que realmente depende el curso de la crisis
Jmanciera, se refiere o Asia. Esta crisis financiera podria no desembocar
en una crisis mundial grave del lipo de la de 1929, si no se produjera
una desaceleracion general de la demanda mundial que revelase
-desde el 2002 y mds aiin luego de 2003- un proceso de
en lodas las economias asidlicas de la cosla
lambién en Japén, Corea y Tatwdn)”.(...) “ El andlisis del movimiento de

acumulacion, de sus contradicciones y de su crisis debe hacerse concediendo
todo su lugar al que tal vez ya sea, en la configuracion actual, su piedra
angular: China. (...) la crisis en gestacion d

ebe ser pensada en un marco
donde Asia ha pasado a ser un componente esencial” 11"

que hubo
sobre acumulacidn
del Pacifico (en China, pero

Es una variante de la teoria del “desbloqueo” sostenida por diversos
economistas burgueses, que asignan a China Yy a otros paises el posible

rol de “motor alternativo” que “desbloquee” una parte de la economia
mundial y asi frene o amortigtie la crisis.

CHINA: GRAN SEMICOLONIA DEL IMPERIALISMO

Para refutar la tesis de China “gran potencia mundial” y s-o?tcnel
1zacid i i i i SMO,
la caracterizacién que es una gigantesca semicolonia del imperiali

; . . .

108 Apuntes sobre la coyuntura internacional, New Left Rcvlle\?r,_cn www.new‘lfﬂ.‘lr:ivﬁamifm“‘

109 Tres ideas que pueden ayudar a pensar este momento histérico, en la revista He
16/4/2007.

110 El fin de un ciclo
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vamos 4 recordar f!IV(‘r‘\US clemento, sehalados ¢n un articulo de M
wismo Vivo de varios anos atras'’'. En eqe material, o
L 3 f‘

145, pero o |y

Aar-
analiza que )

conomia china crecia a tasas altisin act; :
ccon acia desde un nivel muy

hajo, propio un pais atrasado:

“La forma en que se estd dando oe
una amenazi para las acluales pote
¢s SUJULETO UNG OMENaza econdmicy
drea, los llamados ligres asidticos’.

crecimienty e que China no seq
news imperialistys, Fn realidad, no

para los paises mas importanies de s,
. ‘ Mds aiin, Ching no solo no aprunla o
converlirse en una gran polencia econdmica, si

, no que, por el contrario, ca-
mina a pasos acelerados en direccion o yng semicolonia del imperialismo
s es que ya no lo es”,

Ese crecimiento era, en gran medida, artificial ¥, por lo tanto, fragil
e inestable, porque se apoyaba fundamentalmente “en cinco condiciones
favorables pero de cardeter solo coyuniural ((..) lu apertura que existe en lo ma-
yorta de los mercados del mundo para los productos chinos baratos; lo existencia
de una dictadura que posibilita una superexplolacidn feroz; los incentivos a las
empresas privadas apoyados en el ‘sacrificio’ de las emprresas estatales; los sala-
1108 extremamente bajos, aun comparados con los paises mds alrasados del lercer
mundo, y las importantes inversiones venidas del exterior”. La conclusion era
que: “El crecimiento de la economia es lan fragil que bastaria que solo uno de
estos faclores se modificase para que lodos los restantes lo hagan v, de esla forma,
el crecimiento se transforme en eslancamiento o relroceso. Esla es la situacion que
se esld aproximando” .

EL crRECIMIENTO CONTINUO

Han pasado casi 8 afios y la economia china h‘a seguido crecner:do.
“Ese analisis estaba equivocado y ha tenido razén Chesnais sobre el df:—
sarrollo auténomo” de China como “potencia”? Cr§emus que no: e'sel
andlisis era estructural y no coyuntural. En este Sentld-(), la 'Con-‘tl?t'“d:;;
del crecimiento se explica porque las condiciones senaladd? M-&;gzrde]
“Umpliéndose. Incluso, algunas de ellas se fic-recentar('m, .erll 62(1;(1}; o
‘o de crecimiento econémico mundial iniciado a ﬁnallei( ‘t e
4 inversiones extranjeras y las posibilidzlidcs e){p()l'td(,. ?I--d:[“\riernn -

ke periodo 1990-2000, las invchl()f’lCS C)‘(t:‘.l‘n‘:::;]l'c:rc*;' posterior-
g g hual du prosmindsgli) m(lyltl){dn)m;z( 106 (2005) y 69 468
;;BEE) i‘it.")f’m millc)n(j*s (,2,0-03.); ﬁﬂéﬁjlosl(.(z)(:k m',umulzul() e inversiones

- ualmente, se estima qu

S rrrsce .,

,octubre de 2000.
China, mito y realidad, Martin Hernandez, M

| 2
arxismo Vivo No 2
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1Ve al 50 9 12 ys
tranjeras representa un monto equivalente al 50 % del PBI''2, Vea-
extran ! § ¢ ' '
mos el siguiente cuadro de los paises de origen y su porcentaje de |,
inversion total:

Pais Yo
Hong Kong 29.75%
[slas Virgenes 14.96%
Japon 10.82%
Unién Europea 8.61%
Corea del Sur 8.57%
EE. UU. 5.07%
Singapur 3.65%
Taiwan 3.57%
Islas Caiméan 3.23%
Samoa Occidental 2.24%

Mas de 2/3 de las inversiones fueron al sector industrial yun 10 % al
sector inmobiliario!!?, Actualmente, 450 de las mayores compaiias del
mundo tienen inversiones en el pais, al igual que otras millones de em-
presas de menor tamafio. Un “aluvién inversionista” que busca extraer
directamente gigantescas masas de plusvalia. El pPropio Chesnais estima

Asia y sobre todo de Ching™ .

Con respecto a las exportaciones, en 2007, el pais se ubic6 en primer lu-
gar en el mundo, superando ampliamente el billén de délares. Mas del 40 %
del PIB chino depende de esas exportaciones. El Principal mercado son los
EE.UU. hacia d 5 -000 millones de délares. Solo
Wal Mart, que tiene una densa red de produccién tercerizada en China, ase-
gura el 10% de las ventas chinas en el exterio

| fila mayor parte a EE.UU.
Todos esos factores combinados (altas inversiones €Xtranjeras, econo-

112 World Investment Report 2007, United

113 Fuente: Oficina Econémico Comercial
cial China”, julio 2006.

114 El fin de un ciclo.

Nations Conference on Trade and Development.
de Espaiia en Pekin, “Informe Economico y Comer-
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gy, PAPEL DE CHINA EN LA CRISIS

Definido el cardcter semicolonial de

S : China, la pregunta es si una
economia de este tipo puede ser el

motor alternativo” de la economia

mundial frente auna crisis econémica mundial con epicentro en EE.UU.
Afirmamos categdricamente que no,

En las tltimas décadas, su economiz fue

-

“Eibrica d ) construida como una espe-

cie de grd“d dlncal’ el mundo”, base de una parte muy importante
9 Mas: usv ctrai 5

de la .mdsa e plusvalia extr aida en el planeta. Pero su economia es de-

pendiente y subsidiaria de la de EE.UU. Si la “locomotora principal”

se frena, la “aux.iliar” no podra traccionar por si sola el tren y, tarde o
temprano, también se ird frenando.

Sin embar,c?ro, existe la hipétesis de que este proceso inevitable se dé en
“dos tiempos”. Es posible que, en un primer tiempo, la crisis en EE.UU.
y Europa provoque una nueva oleada de inversiones de capitales en Chi-
na que busquen recuperar la tasa de ganancias, al mismo tiempo que los
bajos precios de los productos industriales chinos les permitan compe-
tir con éxito en los mercados mundiales. De esta forma, en este primer
periodo, la economia china se frenarfa a un ritmo mucho menor que
la estadounidense o la europea o hasta podria seguir creciendo a tasas
altas. Pero, en un punto, comenzara a sufrir la reduccién de la demanda
mundial, especialmente de EE.UU., su principal comprador, y experi-
mentard una crisis de superproduccion.

Recordemos, ademas, que la légica de las potencias imperialistas, a
pesar de los “profundos cambios estructurales” que sefialan Chesnais
y otros autores, sigue siendo la de descargar la crisis sobre los paises
mas débiles, a través de diversos mecanismos. Por eso, China no solo
no puede transformarse en la “locomotora principal” sino que, en este
“segundo tiempo”, sufrird con muchisima mayor dureza las consecuen-
cias de la crisis mundial. Y arrastrara violentamente consigo a aquellos
paises que, como Brasil y Argentina, basan gran parte de su bonanza
actual en la venta a China-India-Asia de alimentos, minerales y otras
materias primas.

UN DEBATE QUE DEBE CONTINUARSE

Existen otros aspectos de este debate que no vamos :f"pf'ofu;ldm;’n.
pero si queremos sefialarlos. Si el sistema Caplt;}llsta 1mpf:1 jalista fue Cfl'—
paz de transformar el atrasado Estado obrero chino enuna grlm Pote‘n(;id
mundial, eso signiﬁca que habria demostrado spr .SLll?el’l(Jl a s:]tlel!’:;;mi
la economia estatal planificada. Mds atin, €so significaria que, ‘
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mstancia, todavia puede jugar un papel progresivo ya que, aunqgue de
modo distorsionado y deformado, atn tiene condiciones de desarvollay
las fuerzas productivas.

V. Las perspectivas

Resulta claro que los 600.000 millones de dolares que los bancos cen-
trales de los paises imperialistas gastaron el afio pasado después del reven-
ton de la burbuja inmobiliaria, mas el dinero que siguen inyectando en los
mercados'”, y la fuerte rebaja de la tasa interbancaria de la Fed, aunque
evitaron la caida de algunas instituciones financieras y una “corrida” gene-
ralizada, no lograron revertir la dindmica recesiva del proceso.

Este hecho muestra que no se trata solo de una “crisis financiera”
como afirma Chesnais. También evidencia que el proceso ha llegado a
Un punto en que estas “inyecciones financieras” actian solo como un
medicamento para el dolor superficial frente a un paciente que padece
una enfermedad grave, que no hars mas que avanzar. Se trata entonces
de ir precisando sus ritmos y la profundidad que va a alcanzar, en un
seguimiento de la coyuntura y el proceso en su conjunto.

La perspectiva de un crack financiero mundial y el inicio de una fase
descendente profunda est4n planteados no solo por las contradicciones
estructurales del capitalismo, sino por el agravamie
dicciones y las profundas deformaciones que e
dial desarrolla de forma creciente. No es casu
hablen de “la peor crisis desde 1929”,

La “quema” de capitales requerida por la actual situacién es muy
grande no solo porque la crisis de 2001-2002 fue “cortada” a mitad de
camino en ese proceso sino porque, desde entonces, el volumen global
de capitales en el mundp ha crecido geUTétricamentc. La caida de los
grandes bancos inmobiliarios y de inversion en EE.UU. muestra que la
“quema” ya ha comenzado en ese sector. Pero este Proceso debe profun-
dizarse mucho més y afectar con ?)astante dureza también al “sector pro-
ductivo” que venia siendo sostenido, en gran medida, por esos (:;q‘)italcs
especulativos y ficticios. Este es, entonces, uno dfl: los rasgos propios de
esta crisis: la necesidad de quemar un vqlumen gigantesco de capitales.

Como hemos visto al analizar la situgcn(m de C}]ma. es p_usible que este
proceso se dé en “dos tiemPOS", que P“memcsle. irene y cafga Eh.UQ. (:::
que ya parece estar sucediendo), pero que China ain mantenga cier

nto de estas contra-
I sistema econ6mico mun-
al que Stitglitz y Krugman

115 “La Reserva Federal anunci6 que aumentard a 100.000 millone's de dolares el dinero que
‘ pn.:dr: z:. disposicion de los bancos este mes en subastas especiales, como un mecanismo
para elevar la liquidez en los mercados de crédito” (Agencia EFE. 8/3/2008).
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impulso, para luego frenarse también. En osta e, haberi o G de
la fase ascendente de la “montagy rusa’
abrupta, tendriamos micialmente una caida mas suave y amortiguada

que lucgf’ 5€ acentuaria en sus ritmas. La otra hipotesis es que el eje
China-Asia se pare de modo mas

£ o syt abrupto y Ia crisis generalizada explote

mucho mas rapidamente.
En cualquiera de los casos,
tral de la crisis,

" pero, en lugar de una caida

algo es tot

almente seguro: el peso cen-
o el costo neces

; Sario para intentar demorarla, sera
descargado por el imperialismo y los gobiernos, tanto de los paises
centrales como sus lacayos de los paises mas débiles, sobre las espaldas
de los trabajadores y los pueblos de todo el munde, En realidad. cso
ya estd sucediendo. ’

V1. Las consecuencias de la crisis para los trabajadores y
las masas

Para los trabajadores y las masas la crisis ya ha dejado de ser solo
un objeto de discusién general o una perspectiva futura. Ella ya est4
golpeando duramente sobre su nivel de vida. Como marxista siempre
marcamos la diferencia entre la “economia en general” (los analisis ma-

croecondmicos) y la economia de los hogares obreros y populares. Vea-
mos, entonces como se esta produciendo ese impacto.

LA “CRISIS DE LOS ALIMENTOS”

En el dossier de Marxismo Vivo 18, analizamos los procesos mas pro-
fundos del capitalismo imperialista que estin en la base del aumento
de los precios de la comida (que ya venia produciéndose en los afios de
crecimiento econdémico) y la actual “crisis de los alimentos” (aumento
de la renta agraria, centralizacién de capitales y existencia de mercados
oligopdlicos, desarrollo del agronegoci(?, etc.) por lo que no nos exten-
deremos. Aqui vamos a ver como la crisis econémica agravé ese proceso
y ¢c6mo el aumento de los precios ya representa una dura consecuencia
de esta crisis para los trabajadores y la's masas. o ’

Frente a la perspectiva de una crisis economica mterr_mcnongl seria
I6gico que los precios de los alimentos (y los de las rnattltnas prlm.aslen
general) tendieran a bajar. La realidad, sin erlnbargo, fu_e la .optll'est'a.”c es-
de la “pinchadura” de la burbuja inmobiliaria en EE.UU. se dispararon
4 1dz SUPETIOT. _ )

u%zt;egzzif:igx :3 I;ycplica por dos razones. La pnm‘em es (-le (;lat“ilh(‘lr:t'
canitales que antes especulaban en el mercado
Coyuntural: una parte de los capitales que an P
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inmobiliario ahora han girado hacia los ¢ ommodities, especialmente petro.

leo v granos, creando asiuna
I 1 } g 1 - g » €
Ay sus precuos. I'n los Ultimos nueve Imeses de 2007 . ¢

nercados agricolas se quintuplico en

“burbuja especulativa”™ que anmenta artificial-

mente su demand
volumen de capitales invertidos enlos
la UL v se multuphco por sicte en EE. UU.MY. Segiin la consultora Lehman
Brothers. en esos meses, entre 150 000 y 9270 000 millones de cdolares fue-
ron a especular con los precios “a futuro” de las materias primuqﬁ agricolas v
otros 40.000 se sumaron durante el primer trimestre de 2008'"".

Si bien la tendencia histérica de los precios de los commodities depen-
de de la relacion entre produccion 'y demanda totales del mundo, los mer-
cados internacionales operan sobre la base de la fraccion que se mueve en
el comerdcio exterior (en el caso de los cereales, entre un 15 y un 20% del
total). Por eso, un sibito aumento en esa demanda especifica, originado
en la llegada de estos capitales especulativos, puede provocar un fuerte
aumento coyuntural de los precios que incidird también sobre todas las
otras operaciones. Se acentiia asi el caracter de “casino de apuestas” que
va habia adquirido el mercado mundial de alimentos con el sistema de
“contratos a futuro”. Algo similar ocurre en el mercado petrolero.

Agreguemos que esta “crisis de los alimentos” se produce (tal como anali-
Jamos en el articulo de Marxismo Vivo) luego que decenas o cientos de millo-
nes de familias de pequefios campesinos han sido expulsados de sus tierras
por el agronegocio. Eso significa que esas familias (incluso los parientes que
habfan ido a trabajar como proletarios o cuentapropistas en las ctudades) va
no tienen, como en el pasado, esa parcela de tierra como “retaguardia” para
asegurarse, al menos, una base minima de alimentacion.

I_A INFLACION

La segunda razon es mucho mas profunda. El aumento del precio
de los alimentos y commodities desata lo que los economistas burgueses
llaman “puja por los precios relativos”. Es decir, una pelea por la masa de
plusvalia extraida que, como resultado de la crisis, comienza a decrecer.
Por un lado, esta “puja” representa una pelea interburguesa.

De esta forma, a diferencia de otras crisis que provocan deflacion
(caida de precios), otro rasgo propio de la crisis actual es que origina,
la vez, estancamiento econOmico e inflacion, lo que se ha llamada estan-

flacion. Una situacion gue, con distintos niveles, ya comienza a atectar a
Ja mayoria de los paises.

116 Estalla ¢l precio de los cereales de Domique Baillard, Le Monde Diplomatique, edicion
mayo 2008.

117 Citado en el articulo La burbuja alimentaria de Andreu Marti, Argenpress, 2/6/2008.




e : La Situacion Econdomica Mundial
por el otro, [.‘s i alaque a los trabajadores y las masas,

yna de las formas en que las l‘mrgucsms nacionales e imperialistas inten-

(an descargal sobre Jos .tr;ih;«t]a(lorcs el costo de la crisis econ6mica. La

«uba ‘d{‘ precios de los alimentos y combustib]es, y la inflacion eh geﬁerz;l,

Jisminuyen %'l \'d!r)r real de los salarios pagados a los trabajadores, ya

que los trabajadores pueden comprar menos con ese salario. La burgue-

\a consigue asi un aumento tanto de la tasa de explotaciéon como de la

nasa de plusvalia real extraida en un intento de atenuar la caida de la

1asa de ganancia que estd en la base de la crisis econémica.

Es necesario destacar que la inflacion golpea con mucha mayor du-
“eza a los sectores asalariados, especialmente los de menores ingresos.
En primer lugar, porque los reajustes salariales vienen “después” de que
se produjo la inflacion con lo cual, incluso en un sistema de reajuste
periddico, el salario cobrado siempre queda “retrasado” con respecto al
aumento de precios. En segundo lugar, porque el aumento de precios
de productos basicos como los alimentos o los combustibles impactan
en una proporcién mayor a los sectores de salarios bajos, por la mayor
proporcién que representan €n sus gastos. Por ejemplo, una de las ins-
tituciones que mide la inflacién en San Pablo, calculé que, en los pri-
meros 6 meses de 2008, la inflacién general habia sido de casi 6%. Pero
alimentos fue del 20%, lo que significaba
a un ingreso de entre 1y 3 sala-
e obrera paulista) habian subido
tercio por arriba del promedio

el aumento promedio de los
que los gastos de una familia que recibi
rios minimos (la gran mayoria de la clas
realmente un 8 %. Es decir, mas de un
“general” de la inflacion.

Otro elemento que ya comienza a golpear, de modo ain incipi.ente a
los trabajadores: es el fantasma del desempleo, como ya hemos visto en
los datos que dimos de EE.UU. y de Espana. En la medida que 1:?1 crisis
avance y se desarrolle este tema tendera a agravarse cada vez mas y to-

mar un peso creciente.

LA DEUDA EXTERNA

de la quita realizada por el go-
de la deuda externa, eje de
décadas, parecio “des-
debio, por un lado, a
na situacion de las
Argt'ulin;l, Brasil
, ade-

. En el periodo mas reciente, después
bierno de Kirchner en Argentina, el tema ¢
las cuestiones politico-econémicas de las ulumas
4parecer” un poco del centro de la escena. Esto s€
que la situacion favorable para la exportacion’y la bue
balanzas comerciales permitié ue varios paises (como e
0 Veney_uc]a) pudieran no solo pagar punlu;nlmvnlt' SN0, l.Il(‘ 'u.\n‘ oo

antar pagos y asi renegociar nuevos plazos pard la deuda restante.
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el otro, a que una parte de esa deuda externa esta siendo camuflada y
“reciclada” como “deuda interna”. _
re%(;leﬁ;o: que este periodo de “calma” esta cerca cje (:erlmma'r?e.q[in
primer lugar, porque a partir de 2009, en la mayoria de Pos paises lse
acaba el “respiro” obtenido en las fllthlas renegociaciones. otlfjemp(;),
Argentina deberia pagar, en los pr()x1mqs 3 anos, 47 000 m}. ones de
dolares. Ese es el marco de fondo de la puja del gobierno de Cristina con
la patronal agraria por las “retenciones”. En segundo lugarz porque los
holgados saldos de las balanzas comerciales por la buena situacion ex-

portadora tienden a achicarse, como ya se expresa en Brasil y Venezuela,
y se reduciran mas a medida que avance la crisis.
Esto se expresari en ataq

ajustes y recortes de los presu

Esto significa que el probl
reabrird con toda su fuer
décadas anteriores, com

ema del pago de la deuda e
Za a partir de 2009, con tanta
©uno de los ejes de la lucha g

VII. Algunas conclusiones

Xterna (e “interna”) se

De esta forma, para los trabajadores y

las masas, Ia cris;
Vi » "4 CLTISIS no es algo abstrac-
to 0 académico, SINo que Ya se expres6 de modo ctontundente en g, realidad
cotidiana, a través de la disminucién de 1
que pueden comp

4 cantidad y calidad de ali
imentos

Tar, en el aumento dg] Precio d ; )

gia o, directamente, i

Y crecientes ganancias de los “duenios de os alimentog” Un
expresion de la ley de la miseria Creciente enunciada pt:)r

Luego de haber anunciado su “tr :
el capitalismo imperialista vuelve A
breza, el desempleo y el hambre en
sus leyes de funcionamiento los qu

cye - S an con ellos. Si el
creamiento econémico de las Gltimas dos décadas, 5 diferencia 1 boom 45
_ . el boom 45-
73, se hizo sobre la base de la acentuacion de | aldad social. Ia actual
- - . - . « £ - - ; ’ a ; 2
CrIsIs ya genera situaciones Insoport ajadores v las masas

4 nueva vy terrible
Marx.

e lo crean Y € beneficiay

a desigy
ables para los trap
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salir de ella: la lucha de clases. Iy CSLE terrey 'Il- N'.l "
auspiciosa para el impvri:zlismu. A la I'('hisit‘l;t ||.“:;(“
Oriente debemos agregar la resisiey ‘
ricanas al saquco y la explotacion
contra los ataques de sus gobie
se avizora la posibilidad de un
presion mds reciente y espe

al Para defing,
alisma ; ‘
4 NO ey A Ly cypsgs o
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. bas sy e Medye,
Cla constamte (e b masas, atineanyye
y las luchag o los trabajadop es CULOpeos,
mos vy Patronales, |4y, loy Propios K10
ASCENSO Olyrey, Finalmen e
Ctacular de |y resistencia e |
“rebelion de los hambrientes” en 1os pafses mas pobres

Es posible, entonces, que los ag "

aques que ¢ ¢
comienza a descargar sobre |os trabaj

y COmMG i ey
A5 A, virnos a
de 4 tierry,
| apitalisime nperialist
adores y los pueblos agregue 4%
“lena al fuego” de estas luchas. Pero esta ]Jf)Si};Ji“(l!Id no (:‘sltﬁk;.;;:f':all::;;::il’:s
de antemano. Tal como analizaby Trotsky, luego del crack de 1929, Jas
crisis econémicas también pPueden impactar negativamente sobre la oysr
obrera, debilitando sy capacidad de luchy o dividiéndola, mas
profunda crisis de direccign revolucionaria existente.
es una batalla que se est4 abriendo,

Para finalizar, consideramos
nar con el desarrollo de un

aln con Ja
En cualquicy caye,

que seria un error “economista” termi-

4 propuesta programitica, ya que casi no
hemos considerado los problemas politicos y de relacion de fucrzas entre
las clases. Sin embargo, queremos formular dos aspeclos gene
creemos deben estar presentes en esa respuesta. ‘

El primero es que la crisis econémica ¥, de modo especial, Ja “crisis de s
alimentos” ofrecen una excelente oportunidad para desarrollar una fucrte
y amplia propaganda contra el capitalismo imperialista. La supcrgr;;én de I,;
pobreza, el desempleo y el hambre solo podrin ftlcanzarse ci)n's__uud;_’:st.mr,-
cén y su reemplazo por un sistema de economia cct?tral pl.dn?f.l.(,d( % g e
utilice racionalmente los recursos existentes y s¢ organice al servicio de sl
facer las necesidades basicas de los trabajadores y los pueb]i)sJ fk:]fﬂ uri :Jn. La
necesidad urgente de la revolucién socialista se reaﬁr‘mfl ;L(ljrad :’-(;lr:?j:;.sariu

El segundo es que, combinado ClrL b p'rg)d%:d“ de modo espe-
formular programas concretos de transicion, 4 dp‘“ a las' necesidades
cifico a la situacién de cada pais, que den -re]SPL;:fsr‘cumra ¢l hambre,
inmediatas de los trabajadores y las masas f()ll(;]:jadcs facilmente cu-
el desempleo, la miseria, la muerte por Cﬂﬁz;’;a' La clase obrera v las
rables) y que impulsen su movilizacion er:vamer;l(: frente a esta Feali-
Masas del mundo no pueden esperar 'P""S cia fisica. Es imprescindible

ad: tienen que luchar por su ?UPC]-VI\-L:;;IHS las masas empobreadas
que la clase obrera se ponga al frente de
Para encabezar esta lucha.

rales (que
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Capitu lo 7

El capitalismo arrastra al
mundo al abismo.

Solo una revolucién socialista
puede salvar a la humanidad.'"®

LIT-CI.

El afio 2008 sera recordado por el estallido de una de las méds grandes
crisis de la historia del sistema capitalista. Lo que antes parecia ser una
crisis ciclica como muchas otras aparecié en sus verdaderas proporciones.
Desde el 15 de septiembre, con la caida del banco Lehman Brothers, se
instal el panico en los mercados capitalistas del mundo entero. Entraron
en concordato, caida o quiebras encubiertas algunos de los mayores ban-
cos de los EE. UU. y Europa. La oferta de crédito esta congelada en forma
generalizada. Ni las instituciones financieras ni los capitalistas individuales
quieren prestar dinero. La falta de crédito amenaza paralizar la economia
norteamericana a tal punto que la Fed (el banco central de los X ULL)
estd prestando dinero directamente para que las empresas puedan funcio-
nar, lo que esta totalmente fuera de sus atribuciones. Los gobicrnos de los
principales pafses imperialistas intervinieron inyectando mas (ll:.‘ un Il)ill:‘m
de délares en los bancos y en la cconomia. Esto no detuvo L erisis. Diatras
dia ocurren las mayores caidas, desde muchas décadas, en las bolsas. Solo
¢n la primera semana de octubre, las bolsas de todo el mundo acusaron
pérdidas globales de 6,2 billones de dolares™ en el valor de las acaones.
Se “derriten” las acciones de las mayores empresas el mmuln,l como la
General Motors y la Exxon, antes consideradas solidas, st es, stn exage
raciones, la situacion actual de la cconomia mundlial,

——

1§

. i —— s los Trabinjadores
Declaracion del Secretariado Internacional de T Lign Interi tomind.die b TR

Cuarta Internacional, LIT-C1, Octubre 2008,
Utilizamos la palabra billon con el significado que it
hispana, Es decir un millon de millones, cquivilen
portugués,

119 e en L myordn de Tos padses de habla

fe o palabrn tritlon del inplds o del
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ido por ocho paises europ()lf.rz;? . ‘(-]u(-.' destin;i
| socorrer b;mc.‘os; y medi f.lsf'lr_llllares de
| millones de dolares), A”'Stf alia y Paiseg
an en la mas grande "“ervﬂnci()n

. hiente : wran revertir la crisic ...
de Medio Oriente. ‘o mundial, no lograran ! lacrisis |,
atal en el sistema ede ser qUe logren calmar los Tel cados por Unoy

sion. Puede igantesca operacion sobre los preg,.

: ir la rece

impedit la re obales de esta g |
- ofectos globales _ » »

dias, pero los efectos & e indices de inflacion de los paises Involucrag,

as :

pUESLOS, deudas public Ay ¥ negativas en el futuro.

* repercusl ; :
pueden generat repel s una realidad que lloy esta ep

181 l ) ’rl (:(lpitz‘.lista e
H 'ISIS de l‘ ec()n( ]]11( : ) )

apenas en su comienzo y va a afectar, en mayor o me.

roceso que esta - ; )
Eor medida, a todos los paises. Sin dudas, las mas grz}ves re({)ercusmnes
recaeran sobre los trabajadores y los pobres de todo el mundo.

El sistema financiero de los EE. UU. y de Europa esta en plena quie-
bra. El Banco Lehman cayd, el Merril Lynch fue incorporado al Bank of
America, el Bearn Stearns fue tomado por el Morgan Stanley, Wachovia
paso para el Wells Fargo y Goldman Sachs colocé a la venta su paquete
accionario. Fannie Mae y Freddie Mac, las dos mayores empresas del
ramo de hipotecas de los EE. UU., cayeron y fueron nacionalizadas por
el gobierno norteamericano. También cay6 la aseguradora AIG (la ma-
yor de EEUU y del mundo). Lo mismo pas6 con el Washington Mutual,
el mayor banco del sector inmobiliario de EEUU. '
eth;:;li{')w:]:sr,ltaalaci?zra]iza?ién .de capitales en el sistema ﬁnanciero_ se
por el Lioyds y el es qel_:‘:laéilonfll. el HBOS 'c’le Inglaterra fue adquirido
and Bingley. Los goliq'::icf:rnos"1 coander absorbi6 las _Sucursales del Bradford
sglvar el Banco Fortis (el me;yrt;)rpfizs Ii;lgn')l.l Obllgados a Intervenir pa;a
Bingley (ambos de Inglaterra) y el Hypo g;{‘:d)s el HBOS y el Bradford -
financiamiento inmobiliario de Alem);ll)'li: eal Estate, principal banco de

El gobierno d i
e Inglaterry Statizé parcialmente los bancos mas impor-

e

tantes del pais, i

» INYec

iomarids Syectando 50 millopes de libr instituciones ¥
a cambio ung parte d _ as €n estas institucton

' ;lprul)z
para !
50 mi
se constituy

“p;lqucle
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est

obi ey
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i S18an este ejemplo.
titulos con lastre en créditgg «

de cap; . .
Putal fictic; {odo:
gadas por los dey S “podridos” i 10 €n este corto per .
pérdidag d : ores, ElCC]()nes Superv 'l PoOtecas que no podlan ser p
_~ ©° capital real, ppipei 0rizadas, etc. Pero también hub?
Pequenos inversopeg 'Palmene de | o v dos
T U apostargy o 0s fondos de pensién ¥
€Conomias ep titulos o accion€:



El capitalismo arrastra al mundo al abismo.

Ya existe una recesion en los paises capitalistas imperialistas, comen-
zando por los EEUU, que se estd extendiendo a todo el mundo. Francia
ya acuso dos trimestres seguidos de crecimiento negativo. Japon sufrié
una caida del 2% del PBI en el segundo trimestre de este ano. Ya existe
recesion en Italia, Inglaterra y Espana. También hay recesiéon en algunos
de los paises mas débiles de Europa, como Islandia e Irlanda. Hubo una
caida de ventas de automoviles en EEUU, con una media del 30% en
septiembre. La General Electric, una de las mayores empresas del mun-
do, tuvo una caida del 12% en sus ventas y busca financiamiento.

No se puede prever atin si esta recesion va a durar apenas dos o tres
anos o si va a inaugurar un largo periodo de depresién semejante al que
se abri6 después de la crisis de 1929. No es casual que la mayoria de los
economistas burgueses o de los lideres politicos mencione la “crisis de
1929”, sea para negar que el mundo esté a punto de entrar en un perio-
do similar o para advertir sobre las semejanzas entre los dos procesos y
alertar el riesgo de que la crisis evolucione para una situacién parecida o
peor. La crisis de 1929 es un fantasma que asusta a la burguesia mundial
porque sabe que esto significara un prolongado periodo de declinacién
del propio capitalismo, con enormes consecuencias politicas.

De cualquier manera, esta ya es, como minimo, la mayor crisis de la
economia mundial desde 1929. Ciertamente habra paises mas o menos
afectados, pero ninguno dejaré de sufrir los efectos de la recesién insta-
lada en los paises imperialistas.

Ademis de eso, esta crisis econémica tiene una particularidad que la
vuelve superior a las anteriores, mas generalizada y devastadora que las
de la década de 1990: su epicentro estd en EE. UU., la mayor economia
del mundo y el corazén del imperialismo. Esto potencia al méximo su
extensién y profundidad. Los paises mas fragiles y dependientes no tie-
nen como escapar de sus efectos.

La evoluciéon de la crisis

La actual crisis aparecid, en un primer momento, bajo la forma de
una crisis inmobiliaria en EE. UU.. En los tltimos afos, los bancos nor-
teamericanos ofrecieron en forma generalizada créditos hipotecarios a
compradores de alto riesgo de inmuebles (subprimes), cobrando altos
Intereses.

Estas hipotecas eran “empaquetadas” por grandes compaiiias hipote-
carias y transformadas en papeles o titulos, luego negociados en el mer-
cado por corredoras y bancos de inversiones, captando asi mds capitales
Y permitiendo que las compaiias ofreciesen mas crédito.
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-ﬁegurados por compaiiias de seguros
ke s - gk &

Jotas por neias de clasificacion de rleiigo, como la Standard
. spas notas i . 1

U"I"h“‘.\ De esta forma, los Pdpeles fuel;:on comll)mf Osdpor o veTSores de
y- nw S, E [y - < ]
é\dm | mundo, a través de los grdndes AOcos yoo8 2onodt de Pensién,
todo el n i

) . acpeculativo, parecido a las famosas “pirdmideg”

Este esquema €sp n6 evidente que millones de compradore
vino abajo Cllnnd(’l 58 [t’(:cas Los bancos comenzaron a retomar |ag :a
podrian pagar sus Hll::.),lbles-.La gran oferta de inmuebles resultante h
de-losbdélldfgf;::::ﬁ)s ;)recio s y dej6 en evidencia que bancos, empresys
1\321;1(;6(;;9; companias inmob%li:arias, companias de. seguros e inversores
en general no solo no conseguirian Obt(?ger Sanancias smo que tendrfan
pesadas pérdidas sobre el capital inverti lo.

La crisis financiera actual es otra mamfestacnop de un proceso perma.
nente de crecimiento-auge-crisis-depresion, propio del sistema capitalista
que vive crisis ciclicas desde el comienzo del mglq ).(IX, en un pern}anente
movimiento de equilibrio y desequilibrio. Cada crisis, sin embargo, tiene sus
particularidades y alcances. La crisis actual se expresa de forma particular-
mente violenta por la situacién del capitalismo imperialista y de la lucha de
clases en la época en que vivimos. En verdad, las contradicciones que explo-
taron ahora se vienen desarrollando desde hace varios afnos.

Entre fines del siglo XX y principios del siglo XXI, después de déca-
das de crisis, el imperialismo consiguié inaugurar un periodo de expan-
si6n y crecimiento a través del enorme aumento de la explotacién de los
tral_)a_jadores de todo el mundo y de un verdadero proceso de recoloni-
zacion de los paises explotados. Esto se dio de distintas formas:

* Através de la restauracién del capitalismo en China, Rusia y los ex Esta-
dos obreros del Este europeo y Asia, lo que permitié que el imperialismo
explotase directamente a los trabajadores de estos paises, principalmer-
:f (fhma que se transformé en la “fabrica del mundo”, pagando salarios
'Ciﬁgl;;;{ue;ti}’indo asi una enorme masa de plusvalia. o
cionales en Jog paisesu(;m; mercados para los productos de las ’mms ol
paises donde s impusi(:;-? € se restaur6 el cap?tahsmo y tar.nblen fj o
O T evriien.. on los Tratados de Libre Comercio (TLGS
g 4 quiebra de ]og monopolios estatal la explotacion de
= rquezag Naturales de 1os paf A pal"a a exp rdader?
pillaje de estog - S paises pobres, seguida de un ve
Impnnicn(ln un ;ﬁn li(i i Parte.de las transnaciona'les.. . acde
ffm]n-ff_sax CStataleg ;)%r}"g-en‘erzillz?ldo proceso de.Prwatlzacwnresas
Imperialistag (:xplm_.l;_ l_".lcm.s publicos, que permiti6 a las empbaja'
dores de Joy paises " Cirectamente a todo un sector de los trd 257
obtener ¢ s | I?t‘.ufcncos y de los propios paises impen:ahst ,
. ll(_.lnx, lo que antes solo hacia en forma indlreCta.
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. (Creando nuevas formas de aumentar la explotacion del trabajo asa-
lariado, la llamada “flexibilizacion laboral”, es decir: lcrccrizaéiuncs,
todo tipo de contratos precarios, eliminaciéon de conquistas, aumento
de la jornada de trabajo, etc.

Todas estas formas de explotacion y expansion de los mercados permi-
tieron un aumento de la tasa de ganancias (relacién entre la plusvalia apro-
piada por el capitalista y el capital invertido por €él). Las nuevas tecnologias
digitales tambi¢n posibilitaron aumentar la productividad y crear un merca-
do financiero mundial que funciona on-line y permite un ritmo instantaneo
de reparto de beneficios y de acumulacién y sobreacumulacién de capital.

Todos estos procesos redundaron en la extracciéon de una enorme
masa de plusvalia. Se produjo una gran sobreacumulaciéon de capital.
Sin embargo, esta sobreacumulacién de capital genera una caida de la
tasa de ganancias en la medida en que la parte superior de la ecuacion, la
plusvalia, permanece igual, pero la parte inferior (el capital) aumenta. El
capital busca, entonces, lo mas rapidamente posible, nuevas inversiones
donde obtener ganancias y revertir la caida de la tasa de ganancias.

Durante las ultimas décadas, esta sobreacumulacion de capital pro-
vocé un gran aumento del capital ficticio, es decir, capital que no es in-
vertido en la producci6én directamente, sino en la especulacién, en sus
diversas formas.

En general, esta gran masa de capital disponible es inyectada de nue-
vo en la economia bajo la forma de una enorme oferta de crédito (accio-

nes en bolsa, titulos, titulos de la deuda publica, créditos para exporta-
dito al consumidor), sobre el cual los

cién, créditos para las empresas, cré
y mas rapida

capitalistas esperan conseguir una remuneracion mayor

que la obtenida en la producci()n.
Pero este movimiento provoca un brutal endeudamiento, no solo

de los consumidores individuales, sino de las empresas ¢ incluso de los
_I’_stadus. La deuda publica de los EE. UU., por ejemplo, ya alcanza la
increible cantidad de 13 billones de dolares.

Cuando se produjo la Gltima crisis mundial, en 2001-2002, el im-
perialismo buscé atenuar sus efectos 'y producir un nuevo ciclo de cre-
“Imiento bajando a tasa de intereses y facilitando atin mas la oferta de
‘tédito, entre otras medidas. Con eso, consiguid estimular el consumo y
HeCuperar la tasa de ganancia por un corto periodo.

_ IJ.'.sm se combin6 con otra politica fundamental del gobierno Bush:
‘”’.”f.lar las guerras de Irak y Afganistan, aumentando \-'i()lcn}u1m-|1lc los
:Nm’ con ¢l presupuesto militar y estimulando asi un crecimiento ge-

“talizado de la industria militar y de los sectores ligados al aprovisiona-

Miey .
1o de las Fuerzas Armadas.
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Ambas medidas significaron una fuga para aq
: wizar la crisis de 2001-2002 per, solo ae Ang,
taron las contradicciones del ('“I-’i‘ll“hm?(‘) r:f’;i,ean:e”ca"“- I.’ur ml]lmr
evaron a niveles irm_‘l“‘““hl"-“l ‘F c"d( UII:(;II‘ (:frn Ol'g;inerflllzadu de l:‘
cmpresas, los mmnmul{)l‘t‘-“ y € ‘Stdr' - S D5 I'd' ‘ermca .resistenr_
de las masas iraquies 'y nlg;m;.-ls genero una Frtsns po l[lC-d en el 'mpﬁrialig
mo v una extension por encima de C’ual.qmer expectativa de |y 8Ut'rra:
. consecuentemente, de los gastos publicos y d.e la deuda de] Estad,, !
Por eso. esta crisis es particularmente ch]?losnva. Porque, ademss de 5,
naturaleza comun a todas las crisis del capitalismo (es (.:lt:':cir, se manifiest; ¢,
una caida abrupta de la tasa de ganancias y un desequilibrio que llev; , ung
crisis de superproducciéon) comporta un elemento que la potencia tremer,.
damente. Estamos hablando de la crisis del sistema financiero de EE. 1
v Europa que, por obra de la mundializacion del.capital y del desarrollo es.
pectacular de la técnica, ya alcanza al mundo entero, reflejando este enorme
endeudamiento de los consumidores, empresas y Estados.

Sin embargo

es dean, mmigui(‘l'nn NIF

I3

El supuesto “despegue’ de los paises emergentes es una farsa

La famosa tesis del “"despegue” de los llamados “paises emergentes’
que, por ser supuestas potencias en ascenso, podrian escapar de la crisis,
se reveld un mito. Existe una tinica economia y un tnico mercado mun-
diales. Las economias nacionales son partes de este todo y estan subor-
dinadas a ¢l. Como ya dijimos antes, el centro de la crisis es la principa!
cconomia del planeta, EE. UU., lo que hace que sus efectos se extiendan
@ las economias de todos los paises, principalmente los paises de econo-
mia mas débil o secundaria.

Los "emergentes” ya estin sintiendo estos efectos. La crisis financie-
va afectd a Rusia donde, en una semana, las sesiones de la Bolsa **
fueron imterrumpidas cuatro veces en un intento de impedir la fuga ¢¢

( | . ) s . oy
apitales. F1 6 de octubre de 2008, la Bolsa de Mosct cay6 un ol
el gobierno fue obligado a suspenc

DAl d €VILALD (JLIe S (
i

}f:
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Amenca Launa no es diferente os latnes
mericanos, como Lula y Cristina Kirvcl La et
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aida del consumo de los pai-
La ilusion del “despegue” se
antes hacian poco caso de la
a los pobres.

prmlll(‘l‘i(m algl‘l'('nl;l ¢ industrial, fruto de la ¢
ses impcri'.\lisms. Todo apunta a la recesion.
umbo v, ahora, los mismos gobiernos que
imponer su costo a la clase trabajadora'y
Brasil o Argentina, u otros pafses pcrif'('.ri('ns,
n solo el objetivo de encubrir la
xiste un claro ca-

derr
CTISIS intentaran
Las afirmaciones de que
afectados por la crisis no tiene
inaccion de estos gobiernos; sino ue ademas de esto, €
racter intencional: los gobiernos de Lula, Cristina Kirchner y otros quie-
“anestesiar” a la clase obrera y a los sectores populares, desarmarlos
anos para que acepten pagar pasivamente por los costos
de la crisis, 0 que la enfrenten totalmente sin preparacion para la inevi-
2 0 muerte contra la superexplotacion, el desempleo y

wable lucha de vid
el hambre que ya s€ vislumbran en el horizonte.

no serian

ren
v amarrar sus m

La crisis econémica va a provocar una enorme crisis social

Como en todas las crisis de la economia capitalista, la burguesia mun-
dial ya comenzé a descargar sus costos en las espaldas de los trabajadores
v de los sectores populares. Las primeras manifestaciones son las restric-
ciones del crédito al consumidor y los aumentos de precios. Por ejem-

lo, solo en EE. UU., més de un millén setecientas mil familias fueron

expulsadas de sus casas porque no pudieron pagar sus hipotecas. Pero el

ataque que estd por venir sera mucho peor.
La recesién provocara un enorme aumento del desempleo. En EE.

UU., 750 mil personas ya perdieron su trabajo. Antes de la explosion

de los mercados financieros, la Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT) preveia que en 2008, cinco millones de trabajadores se sumarian
a la poblacién desempleada en todo el mundo, este afio. Ahora, este ni-

mero debe ser mucho mayor.

’Los trabajadores inmigrantes en los paises imperialistas, oriundos de
paises pobres, serdn los primeros en sufrir el desempleo, el aumento del
trabajo precario y las leyes para extranjeros promovidas por los gobier-

La crisis econémica y el desempleo también traeran

nos de estos paises.
4 ocurriendo en

el crecimie : .
I Crecimiento de la xenofobia y del racismo, como ya est
talia y en Austria.
P . y ?
" IJr otro lado, en mas de tremta p:
i ST :
busti len causa del aumento del precio de
stibles. E = . P . .
verdad s. En ellos, la recesion y el desempleo tendri
| i‘l( era hecatombe social.
dUS r > ay " » . ] - .
con log d-kilus de la crisis economica entre
S privilegios de la alta burguesia. El ca

\fses pobres ya existia una CUISIS
los alimentos y de los com-
in el efecto de una

los trabajadores contrastan
pit;llismn busca salvar a los
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bancos con paquetes estatales que, solo en FEUUL yasuman i I
. 0 L] . |(- ““

Inllon de dolares.

cQue signihca este gasto frente acotras necesidades agudas de 1, b,
dad? Segun lr ONU, paracdianr agua potable a todo el planeta serian II(‘('(“%’.l!”
3:_".()()() millones de dolares. Seguin la FAO, para acabar con el drama d hlu;]:ll"”:
mfllnm's de personas que pasan ‘Imlmln'v en el mundo serfan precisos I%l.},i];}i;
millones de dolares. ( .:Inll.(lill les infimas e mparadas con la fortuna destinady,
asalvara Ifrs bancos que Il‘l('l‘nll los protagonistas de la erisis financiery

A(lvmus.tlt' €80, otra farsa cayo por tierra, Durante décadas la propa.
ganda neoliberal hizo apologia de las privatizaciones, de la libertad def
capital para actuar libremente, obedeciendo solo las “leyes del mercadeo”
A}mru piden desesperadamente, en realidad exigen, una Inyeccion (lt:
dinero publico para cubrir sus pérdidas. Lo que estan diciendo es (que
vn' un momento de crecimiento econémico y altas ganancias es preciso
privatizar el Estado, pero que en los momentos de crisis y grandes pér-
didas ¢l Estado debe financiar a los capitalistas. Privatizar las ganancias y
soctalizar las pérdidas, tal es la 1o6gica del capitalismo.

Por eso, no todos sufren la crisis por igual. Los trabajadores pierden
sus casas y sus empleos, y muchos ya estan amenazados por ¢l hambre.
Pero muchos burgueses, cuya especulacion llevo a los bancos a la quicbra,
conservan privilegios escandalosos, casi obscenos. Ejecutivos de los bancos
que cayeron cobraron “indemnizaciones” y bonos millonarios. Richard
Fuld, que conducia el banco Lehman Brothers, que pidi6é concordato en
setiembre, tuvo “ingresos” de 45 millones de délares en 2007. Stan O’Neal
del banco Merryl Lynch, comprado por el Bank of América, se jubilé lle-
vando para casa 161 millones de dolares en indemnizaciones.

Pero que nadie se engane. El costo de esta benevolencia con los grandes
bancos y sus ejecutivos serd pagado por los Estados con dinero publico, es de-
cir, de los trabajadores. Peor atin, para desviar dinero del Estado para salvar a
los bancos, los gobiernos capitalistas buscaran aumentar los ataques al nivel de
vida de los trabajadores. Porque las enormes cantidades gastadas para salvar

los bancos aumentaran el déficit del presupuesto y la deuda publica de EE.
UU. y de los paises europeos. Los gobiernos de estos paises buscaran recortar
astos de salud, educacion y planes de jubilacion, asumidos por el Esb':}d(’-
También buscardn aumentar la explotacién de los paises periféricos, hacen-
do funcionar su conocida “aspiradora” de capitales.

El imperialismo vive una crisis politica

. . e . de Ia
Serfa un gran engaino pensar que la crisis se limita a la esfera -
- ; labro econémico dejé evidente una crisis politic

L4

economia. El desca
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as I““lv““” del mundo. Este descontrol na fue salo [llrprlufln

el pats m
bicrno que hmaliza s mandato. F1 ejemplo mas evidente fue

de un g0
el ppismli

']l“ I’il]‘\ll.
Obama v John McCGam, y de Tas direcciones de los partidos demacrata y

!.{‘I,“hh‘hmu_ fue derrotado en una primera votacion en la Camara. Hoy
lespucs de la aprobacion del paquete, la crisis no cede. El 2"(;:
la Fed, el Congreso, nadie tiene control sobre la situac i6n o
dispone siquiera de mecanismos eficaces para enfrentar la crisis.

1 4 crisis politica no viene de ahora. Es producto de la derrota de la
ofensiva del imperialismo norteamericano después de los atentados del
11 de setiembre de 2001. Esta accion, encabezada por el gobierno Bush,
consistia en atacar a todos los paises explotados del planeta, principal-
ente a los que tienen grandes reservas petroliferas o una posicion es-
ara su transporte. La “guerra contra el terrorismo” sirvié para
_ la guerra contra Irak y Afganistin. Pero la heroica
cesistencia de los pueblos iraqui'y afgano llevo a las tropas de EE. UU. y
de la OTAN a un atolladero que ya no permite una victoria militar. A este
hecho se suma el fracaso del imperialismo al intentar derrotar los pro-
-esos revolucionarios en América Latina. También contribuyeron a esta
Jerrota. la resistencia de los trabajadores inmigrantes latinos en EE. UU.
1z lucha de los trabajadores europeos contra las reformas neoliberales.

La crisis politica del imperialismo norteamericano influyo decisi-
vamente en el desarrollo de la crisis econémica por lo menos en dos
aspectos. Primero, porque la resistencia de los pueblos iraquiy afgano
prolongd la guerra por mas de cinco anos, obligando al gobierno nor-
teamericano a gastar, hasta ahora, mis de 800.000 millones de dolares
en el conflicto, debilitando la economia del pais. Segundo, porque el
atolladero de Ja guerra se tradujo en un costo politico para el gobierno
Bush, debilitandolo profundamente €n la hora en que necesito enfrentar

o de la votaaon del paguete de ayuda a los hancos. El gobier-
con pleno apovo de los dos candidatos presidenciales, Barac k

inchuso ¢

bierno Bush,

ratégica p
justificar el ataque 'y

la cris1s econdmica.
capitalismo, solo la cla-

Frente al desastreFrovocado por el ,
s€ obrera puede ofrecer una salida para la humanidad

sucedieron a [a restauracion del

Durante Jas mias de dos décadas que
una sotocante

rpdr};),-l}i]:;m‘;' en los paises del llamado ' b

naby ‘8‘1:(4&’ I)y'(,,,.'uvul;i por l;:’ljfu-gu-vsm lllllllll.!.ll .

\“f-‘ntcld(. l l'apltall.'ﬂ'nu era el Gnico sistema posible P]‘. fe

asi |a ‘-m;lrlq”“"-'d y |Jl.(:n'c5l;u crecientes pari todo el planet
erte del socialismo”.

“socialismo real”,
y sus ;lgt'lm's, prego
aa la humanidad,
Decretaron
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La crisis de la economia mundial viene a rcstnurmj la verdad., No
fueron las politicas “neoliberales”, los excesos especulativos o inclusg |,
falta de l'eglnmcm;lci(m las que.la provocaron, como pregonan muchgog
pensadores burgueses o reformistas. Al coptmno, las crisis son inherer,.
tes al sistema capitalista. Estin en su esencia.

El capitalismo es un sistema en decadencia, que desarrolla tecnologiy
Ginicamente para aumentar las ganancias y no para beneficio de la humga-
nidad. Mas atGn, casi siempre la utiliza para la destruccion del hombre y
de la naturaleza. Este sistema precisa desesperadamente de las guerras
para generar lucros. En él rige la anarquia de la produccién, el consumg
descontrolado y superfluo de una minoria, la superexplotacién de los
recursos naturales que provoca un desastre ecolégico mundial y la espe-
culacién financiera. Un sistema en que la mundializacién del capital, que
no tiene fronteras, utiliza permanentemente las barreras impuestas por
las fronteras nacionales para reprimir y explotar mejor a los trabajado-
res inmigrantes. Un sistema que, ciclicamente, lanza a la humanidad en
periodos de intenso desempleo, hambre y miseria.

Sin embargo, el fracaso de este sistema esta lejos de significar la vic-
toria definitiva para los trabajadores y los sectores populares de todo el
mundo. Al contrario, la burguesia imperialista, en su decadencia, puede
arrastrar a toda la humanidad a la barbarie. La crisis no torna al impe-
rialismo menos peligroso para los explotados de este mundo. Un mons-
truo herido, que lucha desesperadamente para sobrevivir, puede, en su
agonia, destruir todo a su alrededor.

La burguesfa demostré una vez més que ya no cumple ningtin papel
progresivo. Es una clase que busca solo defender sus privilegios y su
dominacion con todas las armas de las que dispone. Ya no consigue desa-
rrollar las fuerzas productivas de la humanidad y ni siquiera atender sus
necesidades minimas. Una minoria de grandes capitalistas y financistas,
los duenos de los medios de produccién y distribucién, explotan cada
vez més a las grandes mayorias. Cada tanto amenazan no solo nuestros
puestos de trabajo, salarios y casas, sino también la propia existencia
fisica de la clase obrera y de toda la humanidad. Los medios de comu-
nicacion y los gobiernos dicen que no hay otra salida. Que tenemos que
acostumbrarnos y tratar de adaptarnos porque el mundo es asi. Pero la
crisis actual del capitalismo produce una gran transformacién en la con-
ciencia habitual de los trabajadores.

Cada dia de la crisis trae enormes lecciones practicas para la clase
obrera de todo el mundo. Los obreros ven diariamente los escandalos
financieros, ¢l aumento brutal de las desigualdades, la amenaza de de-
presion, la irracionalidad y la anarquia del capitalismo y del mercado
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mundial. Esto se concreta después en |
pleo, Rérdid’fi (!e conquistas y bajos salarios, que y
pafses lmperlalllsms. van a enfrentar en el pr;',xlim(:n“_(' Ao obreros de los
].a nueva s;gmcuép mundial que se abre con I Pﬁlrfc._)do. o
ue el prolelarmdo viva una experiencia conce tc-l: C;“'ISIS econOmica hara
las lacras del sistema capitalista, que nﬁrma? iy ex’plotac‘ién
en el curso de muchos afios. Esto permitir4 el r:l];flte solo seria posible
conciencia,.simila.r a lo que representaron recienteﬁZ:{a rlde e T
agresiones _lnmperl.ali.stas y las politicas neoliberales, en tZrifiELlelglras, las
ciencia antiimperialista, para los pueblos de los };aises ex lo(t)zslcl CSC(;I_H-
embargo, para que esta nueva conciencia dé un salto.es pl;ecisoo 1.1e 1ln
clase pase a la accion. que 2

Solo una accién consciente de la clase obrera puede ofrecer una alter-
nativa para todos los explotados del mundo. Esta accién consciente debe
comenzar por la organizacién para la lucha en defensa de su superviven-
cia fisica, en defensa de sus vidas y de sus familias, de las centenas de mi-
llones de personas amenazadas por la crisis. Los trabajadores del mundo
entero necesitan organizarse y luchar para defender sus empleos, sala-
rios y casas. Necesitan movilizarse contra los aumentos de los precios,
contra el trabajo precario y por los derechos de los inmigrantes.

Solo medidas de fondo (tales como la escala mévil de horas de trabajo
con igual salario y planes de obras publicas para contener el desempleo;
reajustes salariales automaticos de acuerdo con el aumento de la infla-
ci6n; el fin de todas las formas de trabajo precario y otras similares) serdn
capaces de enfrentar efectivamente esta crisis. Los sindicatos, comisiones

de fabrica y todas las organizaciones de clase serdn convocadas a cumplir

un papel activo en este combate, o estarén destinadas a perecer y dar
iedan enfrentar el desafio.

lugar a nuevas organizaciones que pt . 3

Yendo mis lejos, es preciso buscar una salida global y definitiva que
impida que la humanidad permanezca a merced de crisis c?lda vez mas
violentas y arrasadoras. Esta salida existe. Es necesar1o .plamﬁcar la eco-
nomia, colocarla al servicio de la satisfaccion de las necesidades de la gran
mayorfa, los trabajadores y los sectores populares, y_n_o’par:a_raumen'tar lﬁ
riqueza de unos pocos. Solo esta planiﬁcacién permitira utilizar racngntz:) -
mente los recursos naturales y cesar inmediatamente con su’uso pr.(:,i ad
M0 y con la destruccién de la naturalez fa planihcada
Puede poner fin al hambre, al desempleo, a
Mficacion permitira el pleno desarrollo de las tecnolo o’
“ beneficio del desarrollo material y culturz}l de la (l;'lf“]rngl::ols.imp()Sible
SinEai i e g mllfl clj .ita‘iista imperialis-
acar a los bancos, el corazon de la economia ¢ap

as duras experiencias del desem-

2. Solo una econom
la miseria. Splamente esta Pla-
gias y su utilizacion
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ta. Hoy, los grandes bancos, y todo el sistema fin;m(‘ic’rt.) _(l()minado por
ellos, son una fuente permanente de anarquia y parilisis de |a €cono.-
mia mundial. Fueron responsables por la escandalosa especulacion y por
pérdidas gigantescas. Ahora no prestan mas dinero, provocando dism;.
nucién de la produccion, desempleo y caida de empresas.

No es posible reorganizar la economia de forma racional sin acabar
con ¢l dominio de los bancos e implantar un sistema tnico de Inversio-
nes y crédito controlado por el Estado. Pero esto se debe hacer de formg
opuesta a la estatizacion promovida hoy por los gobiernos burgueses,
como el de Inglaterra, que significa dar dinero del Estado a los banque-
ros y permitir que ellos continden al frente de sus bancos.

Es necesario expropiar todos los bancos y estatizar todo el sistema -
nanciero de EE. UU. y de todos los paises imperialistas, bajo contro] de
los trabajadores y sin indemnizar a los banqueros. Es preciso expropiar
también a las grandes empresas imperialistas, anular las deudas externas
de los paises pobres y establecer un rigido control de capitales que impida
su fuga para los paises imperialistas. Para acabar con la escasez de alimen-
tosy sus altos precios hay que expropiar los latifundios y realizar reformas
agrarias radicales que den la tierra a los campesinos pobres que la trabajan

y alos “sin tierra” que quieren producir alimentos,
Eso significa construir una soci

1917 y construys un Estado basado en Consejos
al servicio de las grandes mayorias populares.
Esa experiencia duré pocos ano
una burocracia privilegiada. Sin em
mostré la enorme fuerza de una ec
tiva estatal de los medios de produccién (fibricas
buci6n), en la planificacion de la e
exterior. En la década de 1930, cuando EE. UU. y todo el mundo capitalista
vivian los anos de la Gran Depresién, la URSS se desarrollaba a tasas de cre-
cimiento anual del 20% o mas, y se transformé de un pais atrasado y rural
en la segunda potencia del mundo, en menos de 40 anos.

5y después degener por la accién de
bargo, a pesar de Ia burocracia, la URSS



_FI (_';lpl_lnhsmn arrastra al mundo al abismo.

Hoy, la clase obrera n A g ;
s d}; ” Revolu(ji:'f:]‘g:::}ii:;‘(:lf]I gl:h L.f}l;l (l flcs;tﬁo de retomar la estra-
epte o . ista mundial para derrotar al sistema ca )ita-
lista imperialista y terminar para siempre con la explotacién y el ““I ;
de las guerras y de las crisis econémicas. ‘ peirages

Pero, sin dudas, hay un enorme obstaculo en este camino, que ho
impide al proletariado luchar por sus objetivos historicos € in'Cl(ll.ISO dé)i
fenderse plenamente de los ataques del capital: al frente d,e la ma ’(Jria
absoluta de las organizaciones sindicales y politicas de la clase obre:a es-
tan direcciones _burocra’iticas y oportunistas que defienden sus privi]egic;s
ma capltalista que los mantiene. Estas direcciones traidoras con-
dujeron al proletariado a tremendas derrotas en el pasado y preparan

un nuevo desastre para las luchas del futuro.

La lucha espontanea de las masas, por si sola, po
no llevara a la conquista del poder. Para hacer la Revolucién Socialista
Mundial, Gnica forma de impedir que el mundo se precipite en la barba-
rie, la clase obrera, colocindose al frente de todos los explotados del mun-
do, necesita de una direccién politica revolucionaria que la conduzca.

El proletariado necesita de partidos revolucionarios en todos los pai-
ses, que sean parte de una Internacional revolucionaria, opuesta firme-
mente a todos los partidos y organizaciones burgueses Yy oportunistas.
Una Internacional que levante un programa que retina la experiencia
y la tradicion internacionales del proletariado desde la publicacion del
Manifiesto Comunista, hace 160 afnos. Que s¢ base en una amplia demo-
cracia interna y en €l principio organizativo del centralismo democrati-
co: completa libertad de discusion, total unidad en la accion.

La nueva situacion mundial abierta por la actual crisis econémica
abre enormes posibilidades para la construccion de esta Internacional
y sus secciones, los partidos revolucionarios nacionales. Este €S el gran
desafio y la principal tarea de los revolucionarios en esta época de deca-

dencia del capitalismo.
En septiembre de este

raban de las bolsas y de to

rialista, se cuamplieron 70 anos

I.a Cuarta es la legitima heredera de
principios de la Tercera Internacional, fundada por

1919, poco después de Ja Revolucién Rusa. Trotsky
degeneracion del Estado soviético Y de la Tercera cual
ser controlados por la burocracia encabezada por Stalin. ‘

El Programa de’l Tansicion (eserito por"-l"rotsky y aflopt.a(ln por la -(‘um-m
como su programa de fundacion), los prinéipi()s politicos y ?)I'glllllh',iltl\'()s de
la Internacional y su objetivo estratégico continian mas validos que nunca.

y al siste

r mas heroica que sea,

-

nfusion v la crisis se apode-

del mundo burgués € impe-
de la Cuarta Internacional.
del programay de los

Lenin y Trotsky, en
luché anos contra la

ando €stos pasaron a

afio, mientras la co
das las instituciones

dela fundacion
las tradiciones,
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LITC —
lo mantienen toda su validez sino que

abras de Trotsky no sO ’ . 2
a disyuntiva dramatica de la actual situacion:

Estas p;ll
resan muy hien |

exp
Las premisas objetivas de la revolucion prolelaria no estdn solamente madu-
drirse. Sin la victoria de la revoluciom socualista

ras, sino que comienzan @ ut
en el proximo periodo histdrico, toda la civilizacion humana estard amens.-

wada de ser conducida a una caldstrofe. Todo depende del proletariado 4,
antes que nada, de su vanguardia revolucionaria. La crisis histdrica de ly
humanidad se reduce a la crisis de la direccion revoluciomaria.

Enfrentar esta nueva etapa de crisis economica y decadencia del capi-
talismo exigiré de los revolucionarios del mundo entero concentrar todos
sus esfuerzos en la tarea de reconstruir la IV Internacional, luchando parz

que lo mejor de la vanguardia de la clase obrera ingrese a sus filas.

MUNICIFAL:DAD FRGVINGIAL DE ALTO AMAZONAS
BIRLIOTECA MINICIEAL
"IENARO HEFRFRERKA
YURIMAGUA S
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