
._; ... ··· 

'" 1. 

MEXICO, D.F. 

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO 

FACULTAD DE ECONOMIA 

DIVISION DE ESTUDIOS DE POSGRADO 

. CRISIS Y TRANSICieN DEL CAPITALISMO 

ARG~NTINO (19i6-1981) 

T E S I S 

QUE PARA .OPTAR AL GRADO DE 

MAESTRO EN ECONOMIA 

PRESENTA 

ALBERTO EDUARDO SPAGNOLO GONZALEZ 

.. ··· . 

1984• 

TE.sts·. CON 
. FA~~' [;6, ORIGEN· 

!.· 

()0361 

4 A,. 



UNAM – Dirección General de Bibliotecas Tesis 

Digitales Restricciones de uso  

  

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA 

SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL  

Todo el material contenido en esta tesis está 

protegido por la Ley Federal del Derecho de 

Autor (LFDA) de los Estados Unidos 

Mexicanos (México).  

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y 

demás material que sea objeto de protección 

de los derechos de autor, será exclusivamente 

para fines educativos e informativos y deberá 

citar la fuente donde la obtuvo mencionando el 

autor o autores. Cualquier uso distinto como el 

lucro, reproducción, edición o modificación, 

será perseguido y sancionado por el respectivo 

titular de los Derechos de Autor.  

 



INDICE 
~ ·~-··~- .... ~' ....... . 

Introducci6n 
. ~··"·· 

CAPITULO PRIMERO: Sobre los c.onceptos de reproducci6n y patr6n..,.de 

reproducci6n. 

I. La visi6n Clásica. 

II~ Un punto de vista cr!tico. 

II.a. Sobre el concepto de ley tendencial 

III. Notas sobre patr6n hist6rico determinado de repro

ducci6n social. 

IV. Repaso y Clausura. 

CAPITULO SEGUNDO: Reflexiones sobre la crisis: concepto, vertientes 

te6ricas y algunas evidencias emp!ricas, 

I. Delimitaci6n del objeto de análisis. 

11. En torno a la multiplicidad de causas: fundamentos 

te6ricos de la confusión y el eclecticismo. 

III. La duda de Mandel: ciclo largo o fase hist6rica. 

IV. La erosi6n de las ganancias: los viejos problemas 

de Ricardo. 

v. Yaffe y el mouocausalismo de la tendencia ctescende~ 

. te: errores similares con otro punto de partida. 

VI. La teor!a de la regulaci6n: más allá del ciclo y del 

equilibrio. 

VII. Dos conclusione·s y el vinculo entre reproducción 

y crisis. 

VIII. Algunas aproximaciones emp!ricas 

VIII.l) Algunos resultados de análisis recientes 

(EEUU y OCDE). 



·VIII. 2) Los an!lisis sobre el caso Argentino. 

APENDICE DE GRAFICAS. 

CAPITULO TERCERO: Teor!a e historia en el proyecto mi~itar de 

1976: monetizaci6n, capital flotante y.cri~~s. 

I. Reproducci6n y crisis en el caso argentino. 
. .. '. 

II. Aspectos gen~ricos del discurso.· 

III. Funci6n de la crisis y discurso dictatorial. 

IV. La monetizaci6n como discurso del capital flotante 

(Un aspecto particular del discurso restructurador). 

v. La clave de la ofensiva del gran capital. 

V.a) Los vaivenes del proceso de desvalorizaci6n·. 

CAPITULO CUARTO: Los instrumentos de la funcionalidad capitalista 

de la crisis: el arancel y la moneda como mecani! 

mos punitivos. 

I. Marx-Keynes y la econom!a argentina. 

II. La Reforma Financiera de Junio de 1977 (la violencia 

monetaria) • 

III. La experiencia de la reforma arancelaria (la violen 

cia del arancel). 

CAPITULO QUINTO: Los fundamentos materiales de la transici6n: algu

nas consecuencias del programa implementado hasta 

Marzo de 1981. 

I. Los resultados del programa. 

APENDICE ESTAD!STICO. (Apéndices I, II, III).~ 



I N T R o D u e e I o N 
-~·---- ..... -.- .. , ___ .. , .. 

El orden de los cap1tulos, cualquier inves~;i.gador con mayor. 

expe:.iencia · lo sabe, no se corresponde con el tiempo en que fue

ron pensados y elaborados. Una primera versi6ndel Cap!tülo II -

fue presentada al Seminario General del Doctorado de la Divisi6n 

de Estudios de Posgrado de la Facultad de Econom!a en octubre de 

1980. Fue un primer paso para poder pensar la especificidad de -

la crisis del capitalismo argentino que sintetizo como crisis -

por sobreacumulaci6n relativa permanente de ~apita! ~reducto del 

denominado per!odo sustitutivo de importaciones. 

Bastante tiempo después, hacia comienzos de 1983, logré te!_ 

minar para el Seminario sobre Patrones de Reproducci6n de CIDAMO 

(Centro de Informaci6n, Documentaci6n y An4lisis sobre el Movi-

miento Obrero) el material que se presenta como Cap!tulo r. Ha-

biendo avanzado sobre la especificidad de la crisis argentina, 

por lo menos a nivel de hip6tesis, pude estudiar mejor las regu

laridades tendenciales de las fases expansivas del movimiento del 

capital, regularidades que intenté agrupar bajo el concepto de -

patr6n de autonom!a capitalista nacional en referencia espec!fi

ca al denominado per!odo de desarrollo hacia adentro. De este m~ 

do, reproducci6n y crisis se constituyeron poco a poco en el 4n

gulo anal!tico global de la presente investiqaci6n. 

La elaboraci6n de los tres cap!tulos restantes fue much!si

mo m4s fragmentaria y discontinua que· la de los anter.iores. Di-

versas partes fueron producto de la preparaci6n de conferencias 

o de la participaci6n en mesas redondas en la Comisi6n Argenti

na de Solidaridad (CAS) , o bien resultados parcie.les do an41isis 



-'·-····para el taller de coyuntura desarrollado en CIDAMO, o bi_E'.n, fi

nalmente, elaboraciones que a modo de ejemplos .hist6rico-concre

tos· preparaba para mis cursos tanto a nivel Liceñciatura como de 

~est.da, particularmente los que ten!an corno ~bjeto de trabajo 

la secci6n V del tercer libro. De.todos modos,.todas estas refle 

xiones para el per!odo 1976-1981 son continuidad de un primer tr! 

bajo que conjuntamente con Osear Cismondi publicarnos a mediados 

de 1978 (1). 

Habiendo presentado los rasgos de cierta especificidad para 

el desarrollo capitalista arqentino reciente, aunque m4s no sea 

a nivel de hip6tesis bien fundamentadas, consistentes en el ca

r4cter hist6rico-particular de las tendencias b4sicas del patr6n 

de autonom!a capitalista nacional y su posterior crisis, entendida 

6sta como de sobreacumulaci6n relativa.e ilustrada, de manera pr2 

visoria y parcial, con el movimiento de la tasa de retorno, res

taba, en orden, adelantar an4lisis fundamentados sobre los siguie~ 

tes problem~s: 

l)La coherencia o no del programa dictatorial del 76 desde el 

angulo de la crisis del patr6n de autonomía y desde la perspectiva 

de la funcionalidad de la misma como destrucci6n y reordenamiento 

no s6lo de las tendencias sino tambi~n de los conflictos que les 

daban ritmo y grados peculiares de viqencia. 

2) El tipo de instrumentos utilizados para el uso capitalis

ta de la funcionalidad de la crisis, instrumentos que debían corre~ 

penderse con el intento por desvalorizar capital, desvalorizar fuer 

za de trabajo y disciplinar socialmente. En esta direcci6~, la mo

(1) "Argentina: el proyecto ecorónico y su carácter de clase", CUadernos Polí-
ticós l\'o •. 16, !®cico 1978. 



--·----neda, él. capital dinerario y el cr6dito resultaron ser los meca-

.nismos m4s apropiados para la sistematicidad y la contundencia -

__ . de la ofensiva gran-burguesa • 
_,,, ...... 

... 3) el carácter de los resultados alcanzados hasta Marzo de 

1981, Si eran resultados indicativos por sl m.is111os d_e un nuevo P! 

tr6n de reproducci6n social o, por el contrario, operaban como -

mecanismos propios de una fase transicional en donde la deuda, 

sobre todor era la clave de un'control orientado paulatinamente 

hacia una nueva forma de socialidad de productores y ciudadanos, 

El contenido de los tres capltulos que comentamos, se corre! 

ponde, m4s o menos, con los problemas que venimos de enunciar.e! 

p1tulos posteriores intentan plantear el desarrollo de los con

flictos y el curso de los enfrentamientos inducidos por los re

sultados provisorios que la gesti6n de Martlnez de Hoz para las 

etapas siguientes del proceso de reorganizaci6n nacional. Estos 

capltulos se preparan como parte de mi t~sis de Doctorado y está.n 

adn en proceso de elaboraci6n, 

Para terminar, confieso que las ideas expuestas son demasia

do colectivas como para asumir responsabilidades personales. La 

Divisi6n de Estudios de Posgrado de la Facultad de Economía, CIDA.MO 

y· el Movimiento Independiente de la Comisi6n Argentina de Solida-· 

ridad fueron instancias decisivas eri la configuraci6n de los arg!!. 

mentes desarrollados. Me siento en deuda con ellas as! como, en--

particular, con Ruy Mauro Marini, maestro infatigable y consejero 

fraterno. 

M~xico, Enero de 1984, 
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CAPITULO I 

Sobre' los conceptos de reproducci6n 

• y patr6n de reproducci6n. 
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. . 1, LA VISION CLASICA 

· Fue Piero Sraffa quien recuper6, para el pensamiento econ~ 

mico-social contemporáneo, " ••• la concepci6n original del sist!_ 

ma de producci6n y de consumo como un proceso c·ircular •• : .• " como . 

visi6n enfrentada a la " ••• moderna teoda de una avenida unidi-

reccional que lleva desde los factores de la producci6n a los 

bienes de c~nsumo ••• "(l) Reaparecieron de este modo, no s6lo -~ 

las antiguas concepciones de los economistas cl!sicos en general, 

sino también ciertas preocupaciones espec!ficas relacionadas con 

la afirmaci6n de la circularidad de la producci6n. 

Destaca, en primer lugar, la noci6n de continuidad <2> , No 

se trata de actos aislados, interrumpidos o esporAdicos de pro

ducci6n. Está presente además, en· tanto proce~o circular y con 

tinuo, la:idea de que cierta porci6n del producto total anual -

del per!odo de producci6n corresponde a ésta; es decir, el pro-
' 

~ucto total encierra la posibilidad de satisfacer las necesida

des derivadas tanto del futuro per!odo de producci6n como del -

consumo presente~ futuro. LaCOntinuidad como requisito de la 

producci6n se corresponde con la existencia permanente de cier

to monto de necesidades a satisfacer, la.de consumir, la de vo! 

ver a producir (en la misma escala o nÓ) y ia de constituir -

fondos de reserva, El ejemplo t!pico de proceso circular y con 

tinuo que desagrega la circulaci6n de valores de uso, magnitu

des definidas de valor de cambio y la satisfacci6n de las dife

rentes necesidades de grupos o sectores sociales, es el Té1bleau 
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Economique de Quesnay. En palabras de éste autor: " ••• Para el 

mantenimiento de un Estado son precisas verdaderas riquezas, es 

~decir, riquezas siempre renacientes, siempre buscadas y siempre 

pagadas, para gozar de ellas, para procurarse comodidades y pa

ra eatisfacer las necesidades de la vida ••• "<3> H4s a~n~ su·in-

·ve1ti9aci6n se centra en las condiciones o requisitos necesarios 

para garantizar la circularidad y la continuidad del proceso re

productivo: • ••• la exportaci6n aumenta las ventas, el aumento de 

laa rentas hace que crezca la poblaci6n, el crecimiento de la po

blaci~n aumenta el consumo, el aumento del consumo hace aumentar C!, 

da vez mis los cultivos, las rentas de la tierra y la poblaci6n, y 

el aU111ento de las rentas aunienta la poblaci6n y la poblaci6n aume~ 

ta las rentaa ••• •<4> La misma preocupaci6n atraviesa la obra de A. 

111\ith bajo una forma diferente1 en este caso, la continuidad apa

rece teorizada como resultado de la compatibilidad espontánea -

entre el interés individual y el interés social, se trate de pe

riodo anterior o posterior a la acumulaci6n de fondos y de tie-

rras. En el primer caso --etapa anterior a la acumulaci6n de -

tondos y de tierra • ••• las producciones diferentes de sus talen

tos respectivos vienen como a reunirse, por medio de la disposi

c16n permutativa, en un fondo com!n de donde cada uno puede sa-

car aquella porc~6n que le h~ga falta de la producci6n ajena.~~S) 

Esta afirmaci6n Smithiana es congruente con el primer párrafo -

de la Introducci6n y Plan de la Obra: ." ••• El trabajo anual de 

cada naci6n es el fondo que la suete originariamente de todas -

aquellas cosas necesarias y ~tiles para la vida que se consumen 
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·anualmente en ella.,." Aqu! la afirmaci6n es much!simo m4s cla 

.ra en relaci6n al punto que estamos ·considerando: trabajo como 
_,, ...... . 

fondo c.omdn y la distribuci6n del mismo como cuesti6n te6rica -

a resolver, producci6n y consur.to en su continuidad y_, desde la 

producci6n, la provisi6n or~ginal de los distintos saÜsfacto-.- . 

rea como cosas necesarias y 6tiles. 

En el segundo caso<6> --etapa posterior a la acumulaci6n -

de fondos y de tierras--, ei an4lisis Smithiano de la compatib! 

lidad espontánea como requisito de la continuidad, se complica. 

Ya no se trata, como en el per!odo anterior, de hacer simples -

referencias al trabajo como fondo comdn y al salario y su ma9- · 

nitud como el dnico componente del precio, manera apropiada de 

presentar la utilidad "rec!proca de los genios y talentos m4s -

desemejantes". Ahora existen clases, diferenc~adas por su ingr~ 

ao particular y el precio es suma, no s6lo del salario sino -

tambi~n de la.ganancia y la· renta, ·Por lo demás, la compatibi

lidad necesaria como 9arant!a del flujo circular y continuo de

be presentarse entre las diferentes clases y la acwnulaci6n c9-

mo "naturaleza y causa", a la vez, de la riqueza. de las nacio

nes. El problema ser4 sintetizado, en su soluci6n, en la con

clusi6n del capítulo x1<7>. La acumulaci6n es compatible en -

su expansi6n con la renta de la tierra·--los terratenientes--

y con el salario --los trabajadores--. Al expandirse la acum~ 

laci6n como clave del proceso. social, se incrementa la demanda -

de productos de la tierra y de brazos para el trabajo con lo -

que, al mismo tiempo tienden a crecer la renta y el salario. 

No sucede lo mismo con la ganancia --los capitalistas-- ya que, 
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por un razonamiénto anterior (capítulo IX), •.,.la disminuci6n 

de ésta es el efecto m4s natural de la prosperidad o de que.se 

emplean en él mayores fondos que antes ••• " (B). Es decir ;-Ia. _: 

.ganancia no aumenta con la prosperidad del pafs (expansi6n de 

.la acumulaci6n) pero también es cierto que decae m4s r41>idamel)

te cuando el pafs est4 en ruina. cualquier propuesta de este -

sector de la sociedad --los capitalistas--, debe ser "escrÜpul2 

samente examinada" con "desconfianza de sospechoso".· Aquí nue.!!. 

tro autor intuye que la.ganancia y los capitalistas representan 

un peligro real para el car4cter circular y continuo del proce

so de producci6n. 

Ricardo tampoco se coloc6 al margen del problema que discu 

timos. Por el contrario, se convierte, en él, en el centro de 

su reflexi6n te6rica. Continuidad, en Ricardo, es continuidad 

del proceso de acumulaci6n y éste depende, sin duda, del nivel 

de la cuota de. ganancia. Esta asimilaci6n del car4cter circu

lar y continuo de la producci6n con la forma social que. la ga

rantiza es, como lo demostr6 Marx y como luego lo veremos dete

nidamente, una constante del pensamientÓ cl4sico<9>, Ricardo -

insiste en que ",,,Cuando la producci6n anual de un país hace -

mSs que reponer su consumo anual, se dice que incrementa su ca

pital¡ cuando su consumo anual no puede ser repuesto, al menos, 

por su producci6n anual, se dice que su capital disminuye. Por 

tanto, el capital puede aumentar mediante una producci6n incre

mentada,o disminuir por un consumo improductivo,,,"ClO). Aquí 

estS expresamente formulado el requisito de la circularidad de -

la producci6n y el consumo e implícitamente asumido el de la -
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continuidad; ambos, a la vez, referidos a la acumulaci6n de ca-

pital. Los momentos anal!ticos, sin embargo, son distintos a -

pesar de que Ricardo, al igual que A. Smith, está convencido de 

que la "persecuci6n del provecho individual est~ admirablemente 

relacionada con el bienestar universal". En un primer momento, 

pretende demostrar que el "interés del terrateniente siempre es 

opuesto al de todas las demás clases de la sociedad"(ll). El m2 

do de demostrar ésto, precisamente, est~ relacionado eón cierta 

din&nica econ6mica independiente de la voluntad de los invidi-

duos --incorporaci6n sucesiva de nuevas tierras productoras de 

alimentos, tierras menos productivas-- que al provocar un des--

censo de la cuota de ganancia dan lugar a la existencia de una 

renta de la tierra. Su manera de razonar en los Ensayos es, s~ 

cintamente, la siguiente: el interés opuesto del terrateniente 

al co~junto de la sociedad es tal en la medida en que afecta el 

carScter circular y continuo de la producci6n ya que su ingreso 

~spec!fico --la renta-- existe en v!nculo conflictual con la g! 

nancia siendo ésta, precisamente, el acicate de aquellas carac

ter!sticas y su realizaci6n. El efecto será adn más nocivo, si 

tomamos en cuenta la consecuencia necesaria de la incorporaci6n 

de tierras menos productivas:· la mayor dificultad de producci6n 

ocasionar~ aumentos en los precios de las materias primas y de 

los alimentos, razones suficientes para pensar·en un descenso 

a6n mayor de la cuota de rentabilidad. Este efecto tiende a -

compensarse para el agricultor (luego, negará esta posibilidad) 

pero no as! para el industrial y el comerciante; la continuidad 

se resiente. Todo esto, dice. Ricardo, " ••• parece resultado -

inevitable de los principios que se han formulado como regulad2 

•'o;:"_~ - ·--· ·---·-- ..... -----~--- ··-- ••• 
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-- --- res- de 1 progreso de la renta ••• " • 

En los ~rincipios, su argumentac.i.6n no cam~ió en sus aspe~ 

tos ese ciales (cambia el argumento s6lo de.sde el punto de vista 

de una 

posibilidad de demostrar el nivel de la cuota. de ganan

iendo · a1 supuesto de homogeneidad f!sica .. d~l insumo y -

en la rama agr!cola< 12? . Cambia desde el punto de vis 

anzar. su razonamiento sobre la base de la formulaci6n -

del valor de cambio. Desde este punto de partida 

su usi6n es más o menos similar: " ••• la misma causa que h! 

ce cree r la renta, o sea la creciente dificultad de proveerse 

de una antidad adicional de alimentos por medio de la misma e! 

lidad p oporcional de trabajo, elevará ·tambi~n los sala--

rios ••• (lJ) Expresamente rechaza, incluso, las posibilidades 

de comp nsaci6n para el agricultor ocasionadas en el aumento d~l 

precio e los productos primos. Estos movimientos conflictivos 

enti,e g nancia, renta y salarios, asociados a la facilidad o d!, 

ficulta de producci6n --métodos de producci6n--, se relacionan 

cor. los requisitos de circularicad y continuidad en la medida en 

que " ••• los motivos para acumular disminuir4n con cada disminu

ci6n en las ganancias, y llegar4n al punto de detenerse, si las 

utilida es se situan a un nivel tan bajo que no les proporcionen 

una com ensaci6n adecuada por todos los sinsabores inherentes -

a su oc paci6n, y a los riesgos que por fuerza encontrar4n al -

emplear su capital en forma productiva ••• "< 14 >, 
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--.... ~--_._ .. En· segundo lugar, vinculado a la satisfacci6n de las di fe

.rentes necesi~ades sociales --consumo, nueva producci6n, fondo 

de reserva y crecimiento--, mencionarnos la noci6n de multiplici-

producci6n circular, presente en el pensamiento clásico. Es -

que, el acto de producci6n, tal cual está concebido en el pens! 

miento clásico incluye, como proceso circular, la producci6n i~ 

mediata y el consumo como puntos sobresalientes de d:l.cho ciclo. 

De este modo, el consumo, en tanto implica (en un sentido am-

plio de productivo e improductivo) la satisfacci6n de necesida

des sociales, el contenido del.acto de producci6n mismo se arn

plta: ya no s6l.o se trata de la producci6n de satisfactores 

(productos o servicios) sino que también se trata de la produc

ción y re ... producci6n ·de la sociedad misma y de su forma partic.!:!_ 

lar de existencia. En realidad existen, la mayoría de las ve-

ces sin su diferencia específica, dos resultados inseparables, 

indisociables: la re-producci6n de los satisfactores y ésta, a 

su vez, ·como condici6n de la re-producción de la sociedad.· 

Tambi~n en esta noción que comentamos, la Fisiocracia y 

Quesnay en particular, aparecen como ejemplos hist6ricos. Cohe 

rente con la defensa de la agricultura como anica productora de 

producto neto y defendiendo 1a disminuci6n de los gastos reali

zados por los propietarios terratenientes en la clase estéril, 

el autor del Tableau afirma que " ••• los gastos superfluos a la 

clase est~ril serán gastos de lujo, gastos perjudiciales a su 

opulencia y a la prosperiaaa de la naci6n, ya que todo lo que -

perjudica a la agricultura beneficia al Estado y a la naci6n •.. "(lS) 
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.. .... -El .argumento es muy sencillo: la producci6n agr!cola en tanto -

-~uente de satisfactores --directos o mediatos a través del iñ.::. 

tercambio-- determina, al mismo tiempc»; la existencia social de 
·~4··. 

ciertos sujetos (naci6n, Estado) representantes del interés ge

neral de la sociedad. El concepto mismo de _producci6n y re-pr2 

ducci6n, desde el punto de vista de su resultado, se ha amplia

d.o enormemente. Por lo P!Onto~ y a la espera de su posterior -

an!lisis, podr!amos afirmar que dicho concepto, tal cual.lo pr!:. 

· aentamos, excede el resultado del "proceso inmediato de produc

ci6n" y nos remite a ciertas condiciones materiales de la exis

tencia social que también funcionan como resultado y que se pr!:. 
\ 

aentan, asimismo, como indisociablemente vinculadas a la produ~ 

c16n como proceso circular y continuo, tomada en su dimensi6n -

d.e .actividad inmediata, En Smith' esta preocupaci6n adquiere -

una formulaci6n m!s precisa y al mismo tiempo m!s. general (en -

el"sentido de generalizaci6n de·categorías que Marx atribuye a 

·este autor). La idea del capitalismo ascético -~la frugalidad 

aumenta y la disipaci6n disminuye el capital--, se corresponde 

con el modo de. gastar los fondos por parte de sus propietarios; 

finalmente, la opulencia de las naciones depende del progreso -

de la acumulaci6n. Esta, asimismo, est! relacionada con la ex-

pansi6n'del comercio y con la ampliaci6n de la divisi6n del tra 

bajo, Tal la secuencia 16gica en el pensamiento de Smith. 

Los v!nculos entre "proceso inmediato de producci6n" y 

"producci6n de las condiciones materiales generales de existen

cia social", estarán determinados en Smith por los "diversos e~ 

tados de la sociedad" y por los diferentes períodos de adelanto 
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· ... .,y _.éuitura. De este modo, estos v!nculos serlln distintos -~egt1n 

.·se trate de una naci6n de cazadores, una naci6n pastoril, una -

__ naci_6n de labradores y una naci6n ind~~triosa o -iÍi~nufacturera (l6). 

Es sobre este punto de partida que el autor puede explicar la di 

ferencia entre la milicia y un cuerpo vivo de ejército, la sep! 

raci6n de la administraci6n de justicia-. del poder ejecutivo; -

la definici6n de las máx~mas generales del sistema impositivo, 

el adelanto de sumas al gobierno y la constituci6n.de la deuda 

ptiblica, etc. En todos los casos·, es decir, en los diferentes 

estados de la sociedad, nuestro autor analiza aunque no de un -

·JllOdo sistemático ni concientemente formulado como problema, la 

cuesti6n de que no s6lo está en presencia de una producci6n in

mediata continua y circular sino que también aparece como prod~ 

cido el "medio ambiente social" con los mismos rasgos de conti

nuidad y circularidad, 

. Ricardo contribuy6 menos a la formulaci6n de este punto de 

vista. Es mucho menos sugerente que Smith a quien siempre _pre2 

cu~6 la relaci6n entre la producci6n como proceso inmediato y -

. el conjunto de la dinlimica social. Ricardo, en esta perspecti

va, observa la limitaci6n impuesta por su propia 16gica7 en tan 

to la humanidad " ••• s6lo se interesa en hacer productivo el tra 

bajo, en el disfrute de la abundancia y en una buena distribu-

ci6n del producto obtenido por el capital y la industria ••• ", 

toda su preocupaci6n te6rica está dirigida al estudio de. " ••• el 

alza o la baja de los cereales, de la mano de obra y de los bi~ 

nes en_ general en cuanto a su valor real, esto es, el aumento -

o la disminuci6n de la cantidad de mano de obra necesaria para 
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. .. -.. producfr cereales y para fabricar los productos ••• " U 7 > • En ~! 

.te sentido, el problema te6rico en Ricardo se circunscribe, "se 

p;recisa: valor real (discusi6n sobre valor absoluto y relativo) , 

productividad y progreso social y, finalmente, valor de cambio 

y distribuci6n. Tales, en síntesis, los concep~os articulado-

res de las preocupaciones te6ricas ricardianas. También aqu!, 

los temas constitutivos de la "raisonde etre" de la Economía -

Pol!tica. 

La misma precisi6n de los temas alrededor de los cuales se 

desarrolla la preocupaci6n de la Economía Política elimina, en 

el pensamiento de Ricardo, ciertos v!nculos o conexiones entre 

los resultados derivados de la producci6n como proceso.circular 

y continuo, particularmente los relacionados con las condiciones 

del conjunto social, con su modo de existencia, con su forma -

hist6rica de existencia. En este plano, Ricardo sustituye su -

r~gurosidad anal!tica por un cierto curso "natural" hacia la ar 

monta y el progreso social. En una carta a Mill de Agosto de -

1821, y frente a una pr~gunta de éste sobre la opini6n de los -

Whigs o del partido Tory acerca del inicio de la lucha de cla

ses contesta que " ••• la Gnica perspectiva que tenemos de elimi 

nar la lucha que se dice se ha iniciado entre las clases de -

los ricos y de los pobres es obligar a los· ricos a que entre-

_ guen lo que justamente deben a las otras clases, pero ésta es -

la dltima medida a que ellos querrían recurrir. No puedo menos 

que hacerme la ilusi6n de que la justicia prevalecer~ al final 

sin recurrir a la violencia actual; pero si tuviera que hacerlo., 

s6lo ser~ porque el caso de la lucha será tan obvio a todos los 
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ojos que la conveniencia, la conveniencia de los ricos·, la har4 

necesaria aun para su propio punto de vista ••• " Refiriéndose a 

un comentario de Mar!a Edgeworth sobre la pérdida de la cosecha 

de patatas y la responsabilidad del pueblo por su ill)previsi6n -

de no plantar los tub~rculos a tiempo. Ricardo responde que··--

" ••• una vez que las clases trabajadoras aprenden a regular sus 

propios asuntos, y entienden y prevén las circunstancias que -

les producirán felicidad o que los hundirán en la miseria, est_! 

remos muy cerca de realizar .todo el bien que está a nuestro al~ 

.canee ••• " Desde all! rescata el valor de un buen gobierno y·-

de una buena legislaci6n como elementos que pueden estimular la 

educaci6n del pueblo, pero inmediatamente se pregunta ¿Ad6nde -

me dirijo?, como si el razonamiento fuera extraño a la discusi6n 

sobre la alimentaci6n básica del pueblo. En otra oportunidad, 

por ejemplo, razonando sobre las caracter!sticas de la presi6n 

sobre los al;tinentos en una sociedad igualitaria, luego de res

ponder sobre la relaci6n entre capital y producci6n de alimen-

tos, concluye que • ••• el que esta situaci6n constituyera un es

tado más feliz de la sociedad es otro problema que no es necesa 

rio discutir ahora ••• " (lB). Todos ejemplos, aunque aislados, 

generales en la posici6n de Ricardo, que niegan el v!nculo entre 

la multiplicidad de los resultados de la producci6n y de la re

producci6n~ rel~gando, todo lo que no sea "análisis del proceso 

inmediato de producci6n" a posibilidad y fantasia. 

¿Por qué Ricardo, el te6rico más lQcido de la Econom!a Po

l!tica, el que fij6 los andariveles de esta disciplina, a pesar 

...... 
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de que asume la producci6n como proceso circular y continuo no 

investiga las relaciones entre los resultados inmediatos y medi! 

... -tos de él? Dos son las Hneas posibles de respuesta• 

En primer lugar, nuestro autor cree haber descubierto la -

clave de la vida social y del progreso. Este, finalmente, no -

aparece m!s que como resultado necesario, ineludible de la ex-

pansi6n de la acumulaci6n, Cnica forma social posible que expl! 

ca la continuidad de la producci6n. El mismo afirma que " ••• Pe! 

mitaseme declarar aqu! de una vez por todas que para m! la fue~. 

te de donde sacamos todo lo que tenemos es la capacidad que ti! 

ne la tierra de dar un excedente de producci6n. En proporci6n 

con esa capacidad, gozamos de tiempo para el estudio y para adqu~ 

rir los conocimientos que dan dignidad a la vida. Sin ella, no 

tendr!amos artes ni manufacturas, y dedicar!amos todo nuestro -

tiempo a pro.curarnos alimento para sustentar una existencia rni

serable ••• "<19> Desde aqu! reitera su convicci6n de la renta se 

debe al l.!mi te que la naturaleza a puesto a su regalo y por ello 

la libre importaci6n de trigo puede permitir un ~ejor reparto -

del excedente de producci6n en favor de los ~ntereses generales 

de la sociedad, El argumento podr!a completarse as!: disminu-

ci6n de la cantidad de trabajo destinada a la producci6n de ali

mentos, baja del valor de éstos, baja de los salarios y alza de 

las utilidades, aumento de los incentivos para acumular, conti

nuidad de la producci6n, progreso social. Desde este punto de . 

vista, el proceso de re-producci6n soc·ial es sin6nimo de acumu

laci6n y su continuidad. En. s!ntesis, materialismo vulgar y re

duccionismo del concepto de re-producci6n social. 
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En segundo lugar, y aquí retomamos a Marx, esta identifica

ci6n_ q_ue planteamos en Ricardo entre producci6n y autovaloriza--

:. · - ci6n del capital conduce al autor a cor.tprender mejor la tenden-

cia universal del capital, su esencia "positiva". ·.Capta mejor -

que otros (en particular, Sismondi), el proceso civilizatorio -

del Capital, la " ••• producci6n de un nivel de la sociedad, fren-

te al cual todos los anteriores ~parecen como desarrollos mera--

mente locales de la humanidad y como una idolatría de la natura

leza ••• " • Desde este punto de partida, desde esta identifica-

ci6n que mencionamos, " ••• nada se presenta como superior-en-sí, 

como justifica.do .·-para-s!-mismo ••• " (20) • S6lo el capital y la -

acumulaci6n se justifican. El resto simple consecuencia y resu! 

tado inevitable, progreso necesario e ineludible. 

La presentaci6n de la multiplicidad e indisociabilidad del 

resultado de la producci6n como proceso circular y continuo, nos 

permite concluir en otro concepto implicado en aquella primera -

afirmaci6n de P. Sraffa: la noci6n de totalidad. Con ciertos -

desniveles en los pensadores.clasicos, este concepto de totali

dad podría remitirnos, en primera instancia, a esa unidad de la 

vida social expresada como articulaci6n de producci6n inmediata 

y condiciones sociales generales de su ejecuci6n. A pesar de no 

estar formulado como problema específico, tal como lo presenta-

moa para Quesnay, Smith y Ricardo, es motivo de ciertas reflexi,2 

nes "espontaneas" por parte de estos autores. Pero el aspecto. 

de la noci6n de totalidad que aqu! nos inte.resa está definida C,2 

mo totalidad de producci6n, o, mejor,la producci6n como totalidad. 
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Veamos como se presenta este aspecto en un sistema de precios -

de producci6n de la forma: 

-~ • r• •-

(Aa pa + Ba pb + 

(Ab pa + Bb pb + 
Ka pk) 'U + r~ + Law = Apa 
Kb pk) (1 + r) + .: -thw = Bpb 

.......................................................... 
(Ak pa + Bk pb + Kk pk) (1 + r) + Lkw = Bpb 

Con la condici6n de autoreemplaza11!iento enunciada anterior

mente. 

Retomando a Marx, " ••• en el sistema burguds acabado, cada -

relaci6n econ6mica presupone a la otra bajo la forma econ6mico~ 

burguesa, y as! cada elemento puesto es al mismo tiempo supuesto, 

tal es el caso con todo sistema orgánico ••• "< 21>. En primer lugar, 

tal sistema de precios alude a la articulaci6n de distintas ra-

mas de la producci6n social y, en consecuencia, a diferentes tra 

bajos privados; en tal. caso, la producci6n social "pone" las ca

tegorías precios o valor de cambio y dinero que, en tanto tales, 

remiten a ciertas relaciones sociales de producci6n (ganancia, -

salario, en.general, capital/trabajo asalariado). As! por ejem

plo,· precio remite a circulaci6n como forma social de la produc

ci6n, dsta a divisi6n del trab~jo, ésta a la privacidad e inde

pendencia de la producci6n, dsta a la propiedad y sus condiciones, 

etc, Todo elemento puesto es supuesto a la vez como parte de un 

todo orgánico, de una totalidad, la de producci6n. Más allá de 

que en el sistema de precios que presentamos,la producci6n so-

cial aparece como "indisociable" de su determinaci6n social es-

pec!fica. 
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···--·- .. _ ... En segundo lugar, Marx señala otros aspectos que aparecen -

.. como otras tantas secciones del trabajo te6rico. A partir .del -

primer nivel --valor de cambio y dinero-- y del·-conjunto de rel!_ 

cion·es sociales de producci6n a las cuales remiten, .n.os mencio

na la articulaci6n interna de la producci6n. coin~. ~egundo aspecto, 

la s1ntesis de ésta en el Estado, la relaci6n internacional, y, 

finalmente, el mercado mundial, en el cual " ••• la producci6n est4 

puesta como' totalidad al igual que cada uno de sus momentos ••• " 

También en estos otros niveles los elementos puestos operan al -

mismo tiempo coino supuestos, por ejemplo, Estado y mercado mun

dial. 

Por Gltimo, esta presentaci6n te6rica implica el contenido 

hist6rico determinado. No se trata de desarrollo y evoluci6n del 

concepto --al estilo hegeliano-- sino del desarrollo y la.evolu

ci6n hist6rica que da contenido real a las categorías de an4lisis. 

Lo característico de este proceso hist6rico desde la perspectiva 

de la totalidad es la paulatina subordinaci6n de todos los elemen 

tos de la sociedad partiendo del supuesto de la producci6n social. 

Bien, esta idea de totalidad de producci6n o la producci6n 

éomo totalidad est4 confusamente presente en el pensamiento clá

sico, Quizás quien mejor la presente sea Adam Smith. Basta ub! 

carse en el contenido de su obra principal para apreciar lo que 

mencionamos. El primer libro, an4lisis de los adelantamientos -

de la pericia y destreza en la aplicaci6n del trabajo y la dis-

tribuci6n del producto entre las distintas clases de la sociedad 

(divisi6n del trabajo, mercado, moneda, valor de cambio, compone~ 
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··,·tes· de l!ste, salarios, ganancias y renta, salario de vigi_~anci~ 
_ _. ... 

·e interés, etc.). En el segundo, preocupado por la utilizáci6n 

productiva o nl5 del fondo coman --el ·t~abajo anüai.de una na-

cil5n:::-,.analizar4 la naturaleza de los fondos o capitales en re

laci6n con el trabajo productivo Qtil que ponen en movimiento. 

El tercero, los efectos de las pol!ticas econ6micas en una naci6n 

con referencia al impulso e incentivos a la industria r<lstica y 

urbana. El cuarto, an4lisis de los referentes t~6ricos: los si! 

temas de la econom!a pol!tica y finalmente.en el quinto, el Est!_ 

do, la organizaci6n de sus poderes, los del soberano y el finan

ciamiento de su actividad. 

Tal, en síntesis, el orden de la obra de Smith y la preocu

paci6n demostrada de captar esta totalidad de la producci6n m4s 

a114 de que no la aisle de su determinación social espec!fica. 

Esfuerzos similares est4n presentes también en Quesnay y Ricardo, 

particularmente en este Oltimo. En él, cuestiones tales como V! 

lor de cambio, dinero y excedente se convierten en el centro ex

cl~sivo de sus preocupaciones te6ricas, claro, con el conjunto -

de temáticas espec!ficas a ellas vinculadas. 

Interesa también destacar la noci6n de regulaci6n. Este -

concepto también aparece vinculado a la idea de proceso de pro-

ducci6n circular y continuo. Si .tomamos como P.Unto de partida -

de nuestra ref lexi6n el sistema de precios fo~ulado como ejem-

plo, la regulación se asocia con la necesidad de develar las cau 

sas o razones que permiten dotar, a dicho sistem.a, de las carac

ter!sticas de regularidad y automatismo. Desde otro punto de 

vista, sobre el cual volveremos m~s adelante, la preocupaci6n 
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.......... te<Srica· sobre la requlaci6n no est4 en absoluto disociada del -

.. hecho básico consta table del mundo mercantil: su punto de pá'rti

da es el inter~s privado de individuos. fragmentados ·Y dispersos. 

No existen lazos de comunidad alguna, no estamos en presencia -

tampoco de relaciones de dependencia personal_¡ s6lo dependencia 

de las cosas que debe dar lugar a cierto tejido social como re-

sul tado. En el tono de Gramsci, impulsos moleculares que deben 

producir resultados sociales pero que no aparecen como motivos -

decisivos del primer impulso. 

Quesnay reconoce el conflicto cuando afirma que " ••• Han bri 

llado falsas luces en la obscuridad y el orden natural se ha vis 

to invertido por intereses particulares siempre escondidos y que 

siempre han pedido escudá~dose tras el velo del bien general ••• "< 22 > 

Todo su argumento descansa en la existencia del orden natural -

"Gnico gobierno del comercio y de la agricultura", curso natural 

de las cosas que la práctica de los individuos no debe esforzar-

se por conocer y observar las leyes naturales ya que el mundo e~ 

ta sometido a ellas. En Smith no se altera sustancialmente la -

concepci6n global sobre el punto que abordamos: " ••• no de la be

nevolencia del carnicero, del vinatero, del panadero, sino de --

sus miras al interb propio es de quien esperamos y debemos esp!:_ 

rar nuestro alimento, •• 11 <23>; la satisfacci6n del inter~s propio 

cumple sobradamente con el inter~s general en una compatibilidad 

espontánea y sistem4tica. La circulaci6n es, en este sentido, -

la esfera ideal. Ricardo, por su parte, no altera la perspecti-

va. general en tanto " ••• esta persecucidn del provecho individual 

está admirablemente relacionada con el bienestar universal. , • ~·. 
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·-·--.Esta defensa del orden natural, de la compatibilidad ~ el t;!quili

-~rio entre interés privado e interés general, de las leyes ñ~tu-· 

rales preocupados en descubrir., nos remite a una'cierta manera .;.. 

de s'ituar la regulaci6n: no depende de las prácticas de los indi 

viduos sociales, depende del respeto irrestricto a los in~ereses 

individuales, de la menor intervenci6n violatoriá posible del or 

den natural. La idea central es la idea de la autoregulaci6n es 

pontánea de las mismas leyes naturales y sus correctivos al mar

gen de la voluntad de los individuos. La ónica intervenci6n po

sible es la que permite, precisamente, que el cursó natural de -

las cosas siga su curso infinito (relaci6n acumulaci6n/ganancia 

e interés de los capitalistas en A. Smith y r~laci6n renta/acum~ 

laci6n en Ricardo en relaci6n a los intereses generales de la s~ 

ciedad). 

Esta idea de mecanismo obj.etivo autoregulado, presente en -

el pensamiento clásico, permite introducir otra noci6n importan.o. 

te vinculada a la afirmaci6n de circularidad de la producci6n. 

Nos referimos a la noci6n de· transformaci6n. A11n asumiendo la -

idea de orden natural y leyes naturales, la de mecanismo autore-

9ulado, .etc"; ·en los clásicos está presente, de manera unilateral, 

un sentido del movimiento transformador asentado sobre la noci6n 

de ~roductividad y progreso ·social. La 11nica transformaci6n po

sible, y en este sentido "natural", es la que se deriva del in-

cremento de la productividad, Más a11n, expansi6n de la acumula

ci6n e incrementos de productividad, son ambas cuestiones sin6n! 

mas del progreso social, Productividad en el sentido de monto -

de producto neto y buen precio del producto agr!cola son motivo 



. 19 • 

......... permanente de reflexi6n en Quesnay¡ con mayor claridad presenta 

.~us preocupaciones sobre este problema en el análisis de las di

ferencias de cultivos realizados con.bueyes o caballos. La fe

licidad de una "naci6n agr!cola" depende de ella y del modo de -

gasto por parte de los terratenientes y de la ... ar.istocracia feu-

dal. Smith, sobre todo en su primer y segundo libro, indaga so

bre los efectos : b.eneficiosos de la mayor "pericia, destreza y -

juicio" en la aplicaci6n del trabajo en relaci6n con la natural! 

za de los fondos o capitales que.pondrán en movimiento una mayor 

·o menor cantidad de trabajo dtil o indtil. En Ricardo, tal como 

lo vimos, la productividad natural de la tierra, sobre todo de -

la Gltima incorporada o tierra marginal, aparece como clave de -

todas nuestras felicidades en la vida, por la importancia que tal 

obsequio natural tiene sobre nuestro tiempo para dedicarlo a otras 

actividades Gtiles y satisfactorias o bien en el sentido más gen! 

ral de su incidencia mediada sobre la tasa de utilidades y sobre 

la continuidad de la producci6n misma. En todos los casos, con -

especificidades, la productividad es la clave del movimiento so

cial, de la transformaci6n progresiva de la producci6n circular 

y cont;Lnua y del progreso social. Desde este punto de vista, es 

sencillo en Smith ubicar la productividad detrás de los estados 

estacionarios, progresivos y decadentes de la· sociedad¡ en Ques

nay, la prosperidad del reino agrícola y en Ricardo, la product,! 

vidad está en la explicaci6n de un cierto estado de bienestar g~ 

neral de la sociedad. El devenir social está en juego en' el mov,! 

miento de la variable productividad, clave de la dnica transfor

maci6n posible: el curso ininterrumpido hacia el progreso. 
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Desde otro punto de vista, la crisis, en estos autores cl4-

-sicos, no puede explicarse 1:1ino cómo "violaci6n del orden natu-

ral" y, en esta medida, fen6meno ex6geno a la determinaci6n del 

movimiento y la transformaci6n. Precisamente este"curso natural 

de las cosas" y sus leyes espec!ficas, explican .la compatibilidad 

espont4nea de productividad, acumulaci6n e intereses generales -

de la sociedad y de cada uno de los sectores o clases. En Ques

nay, las reglamentaciones que favorecen la existencia de fortunas 

pecuniarias o la intermediaci6n comercial no creadora de pr_oducto 

neto o las que determinan un bajo valor de cambio del trigo o, ~ 

finalmente, el modo de gasto en subsistencias necesarias o de l~ 

j_o por parte de los terratenientes (gasto en la clase esUril o 

en la productiva) , son todas causas o motivos de interrupci6n del 

movimiento _pero no necesariamente implican transformaciones. Es 

ta concepci6n es similar en Smith; presenta ciertos temas (sala

rio, ganancia, renta de la tierra) no s6lo como problemas te6ri

cos generales sino como productos de pol!ticas pr4cticas que pu! 

den producir. violaciones del movimiento natural y espont4neo. 

De este modo, las restricciones al comercio, los monopolios, las 

trabas a la movilidad de capitalr etc., cumplen esa funci6n int! 

rruptora de la continuidad, Para ambos autores, desde el punto 

de vista de la circulaci6n y su defensa como forma de organiza

ci6n de la sociedad, un nivel del gásto determina el nivel de la 

circulaci6n a través de magnitudes definidas del flujo de valo

res de cambio y, en consecuencia, cierto nivel de ingresos; pero 

·tarnbill!n en ambos autores, la crisis no significa _necesidad de -

mutaci6n, restructuraci6n o cambio, 
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.Rfcardo ser! preciso en la formulaci6n: el bajo precio del 

.. ~rigo, en tarito componente importante del salario, es de la•"íiiáyor 

importancia cuando consideramos las utilidades y éstas, cuando -

tratamos la acumulaci6n, el crecimiento y.el bienestar. Dir4 -

también que " ••• renta al ta y utilidades reduci~.as ~- porque inva

riablemente una cosa acompaña a la otra, no deben ser nunca mot! 

vo de queja, si son consecuencia del curso natural de las cosas ••• " 

Bs decir, la crisis s6lo es posible en el caso de violaci6n del 

orden natural y, en este caso, producto espec!fico de las restri~. 

ciones sobre la importaci6n de trigo. En sfntesis, la crisis, -

en el pensamiento cl4sico, no es parte necesaria del movimiento 

'' en esta misma medida, no puede tener estatuto te6rico alguno. 

La Gnica v!a posible, necesaria, es la productividad y sus cons! 

cuencias naturales sobre el progreso social y el bienestar. 

Bn conclusi6n, aquella afirmaci6n Sraffiana de la cual par

t:tJnos, en el sentido de producci6n y consumo corno proceso circu

lar, nos ha permitido rescatar temáticas espec!ficas a ella vin

culadas que fueron objeto de reflexi6n en el pensamiento c14sico 

de la Econom!a ~ol!tica (circularidad y continuidad, multiplici

dad e indisociabilidad del resultado, totalidad de la producci6n, 

regulaci6n y transformaci6n). Si algo permite caracterizar el -

cuerpo clásico· e~ la confusi6n o superposici6n entre requisito -

t~cnico-material y forma hist6rica de la existencia social. Am

bos elementos, definen el concepto de reproducci6n, lo caracter! 

-zan, lo determinan. En Marx, volverán a reaparecer como motivo 

·de reflexi6n bajo un punto de partida anico: la determinaci6n es 

pec!ficamente capitalista de la reproducci6n social. 
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. ....... .II. ·· UN' PUNTO DE VISTA CRITICO 

Una larga cita de Marx nos permitirá ubicar ·el punto de Pª! 

tida"' del discurso cr!tico. " ••• cualquier niño sabe que toda na

ci6n se derrwnbar!a si cesara el trabajo, no ~igo durante un año, 

sino aunque no fuese m4s que durante algunas semanas. Ese ~iño 

sabe igualmente que las masas de productos que corresponden a -

las distintas necesidades exigen diferentes masas cuantitativamen 

te determinadas de la totalidad del trabajo social. Es self-evi

dent que esa necesidad de la distribuci6n del.trabajo social en 

proporciones determinadas no queda en absoluto suprimida por la 

fo.rma determinada de la producci6n social: s6lo la forma en que 

se manifiesta puede ser modificada, Las leyes naturales, por d! 

·finici6n, no pueden ser suprimidas •• ," M4s adelante, en la mis-

ma carta, afirma que" •• ,lo que puede ser transformado, en situa

ciones hist6ricas diferentes, es tan s6lo la forma en que se im

ponen esas leyes,,, 11 <
24

> varias conclusiones pueden extraerse -

de lo que acabamos de citar. 

En principio, cobran mayor sentido ciertas afirmaciones de 

Marx referidas al desarrollo social como "proceso de historia -

natural". Esta diferencia nos remite a la dominaci6n por el va-

lor del.valor de uso, del trabajo concreto por el abstracto, del 

proceso de trabajo por el proceso de creaci6n de valor y valori

zaci6n 1 nos señala, con mayor claridad, el contenido técnico-ma

terial de la producci6n y suforma social específica, En relaci6n 

a la·presentaci6n que hicimos de las bases clásicas del concepto 

de .reproducci6n, la diferencia específica introducida por Marx -



23 • 

.... ,-.es -esencial 1 es cierto que toda sociedad --a . travc!s de un proce--. 

.. so de producci6n circular, continuo-- debe a tender a la satis fa~ 

ci6n de las necesidades Msicas de la-reproducci6n-~-consumo so

cial~ reposici6n, ampliaci6n de la escala de producci6n, aprovi

sionamiento-- pero esta afirmaci6n no det~rmina, de por st, la -

forma social espec!fica en que dichas necesidades son satisfech!s• 

Una cosa es, desde este punto de vista, el contenido tGcnico-ma

terial del proceso reproductivo y otra, muy distinta, su forma -

social e~pec!fica< 25 > As!, podemos afirmar que aquellas nocio-

nes descriptas para:el pensamiento cUsico y presentes en la rec~ 

peraci6n del "enfoque reproductivo" --circularidad, continuidad, 

multiplicidad de resultados, totalidad de la producci6n, regu_la

ci6n y transformaci6n-- quedan "subsumidas" en el modo o la for

ma social espec!fica bajo la cual se efect~a la reproducci6n so

cial, se transforman, adquieren nuevos requisitos, nuevas deter

minaciones. 

En segundo lugar, esta diferenciaci6n entre producci6n en -

. general y forma hist6rica particular de la producci6n pone en -

cuesti6n el concepto mismo de prod?ccil'in presente en el pensamie~ 

to cUisico. Por un lado la "historicidad" de la producci6n rem!_ 

te al análisis de las relaciones sociales de producci6n o, segttn 

el mismo Marx, a las relaciones de propiedad en tanto expresi6n 

jur!dica (y de control podr!amos agregar para completar la visi6n 

sobre el abandono de ciertas figuras privadas y la asunci6n de -

figuras burocráticas y pablicas de gesti6n sobre las condiciones 

de producci6n). Además, este mismo punto de partida fundamenta 

con precisil'in las relaciones de distribuci6n, no siendo 6stas --
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,. ...... m!s .que las mismas relaciones de producci6n vistas desde otro 4n 

. gulo anal!tico (esto en relaci6n al "ins!pido sincretismo" d.e· J. 

s. Mill que otorga historicidad a la distribuci6n y la niega en 

la producci6n como proceso inmediato). La distribuci6n, as!, es 

s6lo un momento de la producci6n y su histo~icid,ad espec!fica se 

remite y se explica en la forma organizativa de la producci6n. 

Pero quiz4s el aspecto relevante, decisivo de la diferenciaci6n 

apuntada por Marx es la ampliaci6n misma del concepto de produc

ci6n1 desde el punto de vista del resultado, no estamos s6lo en 

presencia de la producci6n de mercanc!as sino también en presen.:. 

cia de la producci6n de las condiciones generales de existencia -

social1 desde este punto de vista, no s6lo se producen mercanc!as 

y servicios sino también se producen las mismas ~elaciones soci! 

les de producci6n (esto tiene que ver, desde nuestro punto de -

vista con la aclaraci6n expresa de Marx en torno a proceso inme

diato de producci6n y procesó de producci6n a secas), Producci6n 

y re-producci6n, de este modo, no se de-finen s6lo en relaci6n al 

proceso técnico-material sino que incluyen, de manera expresa a 

partir de la diferenciaci6n apuntada por ·Marx, la creaci6n de la 

forma hist6rica particular de la existencia social. (en el pen

samiento c14sico señaUbamos la "indisociabilidad del resultado") • 

En tercer lugar, la afirmaci6n del trabajo social como basa 

mento de la sociedad, su v!nculo con la masa de productos neces! 

rios y su distribuci6n, orienta el esfuerzo te6rico posterior de / 

Marx y nos permite sentar una diferencia clave en relaci6n ·al en 

foque reproductivo clásico, El modo hist6rico espec!fico de di 

cha distribuci6n constituye, segan Marx, el mismo objeto del tr~ 
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-· .. ·:--·bajo científico. Dice: " ••• La forma en que se realiza esa distr!. 

~-· 

... ~ .. · 
-buci6n proporcional del trabajo, en un estado social en e1·9ue -

la estructura del trabajo social se manifiesta én forma de un cam 

_bio ·privado de productos individuales del trabajo, esa forma es -

'precisamente el valor de cambio de esos productos. -A la ciencia 

le corresponde previsamente desarrollar c6mo actQa esa ley del V!_ 

lor ••• "<26 >. Frente a Smith, autor que hab!a presentido al trab!_ 

jo como "fondo comín" del cual surgen las cosas necesarias para -

la sat1sfacci6n de las necesidades, la fonnulaci6n conciente por 

. Marx del trabajo como basamento de la vida social opera como rec

tif1caci6n y como crítica. Lo mismo'sucede con Ricardo, quien en 

su secci6n del primer capítulo de los Principios asienta el víncu

lo entre cantidad de trabajo y valor relativo de los productos pero 

que finalmente termina asumiendo la no vigencia del principio gen!!_ 

ral allí formulado al comprobar la incidencia que sobre él ejer-

cen la distinta composici6n en fijo y circulante del capital de

se~holsado, o la distinta durabilidad del capital fijo, o el tiem 

po de colocaci6n de las mercancías en el mercado. Tanto Smith -

como Ricardo no logran conservar la coherencia del planteamiento 

te6rico or~ginario, preocupados por ",.,explicar todos los fen6-

menos que en apariencia contradicen a las leyes ••• " Desde este 

punto de vista, la producci6n y reproducci6n por el capital pla~ 

tea la necesidad de vincular de manera indisoluble la dinámica, -

el modo de operatividad y de viqencia, los ritmos de la ley del 

valor como ley básica de esa reproducci6n por el capital. Esta 

esta determinada por las relaciones de valori en ésto, previsa

mente, lo que fija las características específicas, hist6ricas, 

bajo las cuales se desenvuelven aquellas nociones del enfoque -
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· ·- ··producú vo en. general (circularidad, continuidad, multiplicidad 

· de resultados, totalidad de la producci6n, regulaci6n y tra·ñsfo!. . 

maci6n), propias del pensamiento clásiC:o. La valorizaci6n del -

valor, ahora, condiciona la circularidad determinando los requi-
··. 

sitos de la continuidad, espec!fica los distintos. resultados, S!_ 

~ala el nervio vital de la producci6n como totalidad, sienta las 

bases de la regulaci6n y califica las transformaciones. 

Estos tres aspectos que presentamos constituyen, desde nue! 

tro punto de vista, no s6lo las llneas de ruptura con el pensa-

miento cl4sico sino tambi~n, a la vez, el punto de partida del -

discurso crltico en torno al concepto de reproducci6n social. 

La afirmaci6n de la existencia de un orden "hist6rico-natu

ral" al fundamentar el contraste entre requisito técnico y forma 

hist6rica de la producci6n social, permite criticar el entrelaz~ 

miento l6gico entre productividad, acumulaci6n, progreso social 

y bienestar colectivo. Asimismo, redefine el rol de la concien

cia, la voluntad y la organizaci6n de los sujetos sociales al rom 

per el determinismo del orden natural al cual las pr4cticas so-

ciales deben ajustarse. Finalmente, de él puede derivarse el o~ 

jetivo de la transformaci6n revolucionaria al colocar en el cen

tro de la disputa.social no la reproducci6n en s! sino su forma 

capitalista ( ••• Lo que puede ser transformado, en situaciones bis 

. t6ricas diferentes, es tan s6lo la. forma en que se imponen esas -

leyes ••• "). 

La ampliaci6n del concepto de producci6n y en consecuencia 

de reproducci6n, segundo de los aspectos relevantes apuntados, 
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. . cuestiona la inconsecuencia cllisica que no logra precisar el re

sultado del acto de producir7 no s6lo se reproduce el requisito 

t~cnico-material sino tambi~n su forma social espec!fica. Se 

produce y reproduce el hombre y su medio ambiente social. La 

continuidad del acto productivo inmediato se prolonga eµ la con

tinuidad de las relaciones sociales bajo las cuales se desarro-

lla, Se produce y se re-produce la misma relaci6n social de. pr~ 

ducci6n capitalista, Marx es explicito a este respecto al refe

rirse a la "concepci6n verdadera del proceso social.: ~e:produ~ 

ci6n". La cita es la~ga pero necesaria, Dice: 

"Si consideramos la sociedad burguesa en su conjunto, 
aparece siempre, como 6ltimo resultado del proceso de 
producci6n social, la sociedad misma, vale decir el -
hombre mismo en sus relaciones sociales. Todo lo que 
tiene forma definida, como producto, etc., se presen
ta s6lo como momento evanescente de ese movimiento, 
El mismo proceso inmediato de producci6n se presenta 
aqu! s6lo como momento, Las mismas condiciones y ob
jetivaciones del proceso son uniformemente momentos -
del mismo, y como sujetos del proceso aparecen s6lo -
los individuos, pero los individuos en relaci6n reci
procas a las que tanto reproducen como producen por -
vez primera.,. 11 (27) . :. · . 

Resalta aqu! el car4cter evanescente del proceso inmediato de pr~ 

ducci6n Y:.la .. perclqrabilidaC:;:y pres.~nci~ co.nstante del resultado -

aitimo: la producci6n de la sociedad en s1 misma. 
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II.a SOBRE EL CONCEPTO DE LA LEY TENDENCIAL 

En perspectiva de definir el concepto de. reproduc.ci~n'. en el 

discurso cr!tico, presentaremos ahora el concepto de ley tenden

cial. Es importante en una triple direcci6n. Por·1o pronto, f! 

9ura como declaraci6n de intenciones en Marx cuando en el pr6lo-. 

90 a la primera edicidn de El Capital afima que " ••• no se.-~rata 

aqu! del mayor o menor grado alcanzado, en su desarrollo, por los 

antagonismos sociales que resultan delas·leyes naturales de la -

producci6n capitalista. Se trata de estas leyes mismas, de esas 

tendencias que operan y se imponen con f~rrea nec~sidad 1;< 29 >. 
Su obra te6rica fundamental est! dedicada, entonces, no al estu

dio de los modos pecul;ares de vigencia o a los ritmos de las le 

yes tendenciales sino a dichas leyes presentadas en su forma pu

ra• Desde este punto de vista El Capital, podr!a afirmarse, es 

el estudio de las leyes tendenciales básicas del movimiento del 

capital, estudio del concepto de capital. 

~or otro lado, desde ei punto de vista de la coherencia de 

nues.tro orden expositivo, aquellos tre!:¡ puntos señalados como --. 

· ruptura con el enfoque reproductivo clásico y basamentos de la -

constituci6n del discurso cr!tico en el tema que nos ocupa --or 

den hist6rico-natural, ~pliaci6n del concepto de producci6n y -

valorizac16n del valor--, aparecen reflejados en el concepto de 

ley tendencial, de ley promedio del.movimiento, Finalmente, es

te apartado se relaciona con el concepto mismo de reproducci6n -

que propondremos¡ a resguardo de nuestro retorno sobre el tema, 

definiremos aqu! el patr6n de reproducci6n como el modo hist6ri

co particular en que las formas y los ritmos de vigencia de las 
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·leyes tendenciales b4sicas del capital determinan las condiciones 

de existencia de una formaci6n econ6mico-social, Hechas estas -

_ aclaraciones discutimos ahora el concepto de ley tendencial. 

Para ello, rescatamos la pregunta que dejamos planteada en 

el apartado anterior, Decíamos que ¿c6mo es posfble en ·ia ·aoci! 

dad capitalista, cuyo punto de partida y supuesto fundamen~ªl es 

la existencia de productores privados e independientes y cuyo m2 

tor b!sico es la m!xima valorizaci6n posible del valor desembol

sado, compatibilizar miles de decisiones privadas carentes de -

conciencia e intencionalidad colectiva? ¿cu41 es el orden y la 

regularidad posible en una sociedad que se define a partir de i!?_ 

.dividuos sociales fragmentados y atomizados? ¿c6mo, finalmente, 

pueden los individuos producir su propio nexo hist6rico? Son ~s 

tas las cuestiones claves que están relacionad.as con los puntos 

de ruptura señalados anteriormente y que nos proyectar4n al con

cepto de tendencia. 

La respuesta a los interrogantes planteados debe buscarse, 

a nuestro entender, en lo que Marx denomin6 "nexo social", en lo 

que Gx:amsci present6 como "producci6n de la estructura econ6mica 

o surgimiento del concepto de ley econ6rnica v!a capacidad adapt~ 

tiva del medio ambiente" o en lo que Engels caracterizaba como -

el 6 modo peculiar de producci6n humana del acontecimiento hist6-

rico". 

El "nexo social", seglin Marx, es un.producto de los indivi

duos y, en tanto tal, es un producto hist6rico1 de ningan modo -

.puede concebirse como producto natural, como "inseparable de la 
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naturaleza de la individualidad". Alln m4s, de acuerdo a las ca

racterísticas del nexo hist6rico diferenciar~ fases o etapas del 

desarrollo social. Una primera, se caracteriza por ser ia "depe!!_ 

dencia personal las primeras formas sociales", es .decir, los la

zos de consanguinidad, la tribu, el clan, o, en. general, las re

laciones de señorío y servidumbre; junto a este nexo en donde --
.. ...:. .. ··· 

las relaciones aparecen como relaciones entre personas y en don

de los individuos se presentan en su car~cter determinado natu-

ral, en tanto tal individuo miembro de una casta, de un estamen

to, como tal señor feudal; jµnto a este nexo, decíamos, Marx in

siste en que la productividad humana "se desarrolla solamente en· 

un 8mbito restringido y en lugares aislados". La segundo forma 

social importante se constituye como independencia personal y d~ 

pendencia de las cosas; se eliminan y desaparecen todos los ves

tigios de relaci6n personal, de relaci6n de dependencia personal 

y se crea un sistema de ", •. •relaciones universales, de necesida

des universales y de capacidades universales, •• ". En esta segu!!. 

da forma social la productividad rompe los estrechos marcos en -

los cuales se venía desarrollando pero aOn se sigue comportando 

como potencia extraña a los individuos, S6lo con la tercer for

·ma social "la libre individualidad fundada en el desarrollo uni

versal de los .individuos" podr~n los individuos subordinar como 

patrimonio social, colectivo, la productividad de la sociedad. -

En la segunda de esas formas sociales a las cuales Marx hace re

ferencia, independencia e indiferencia personal y dependencia de 

las cosas 1 el nexo social 1 la re1aci6n socia.l, se ·ajeniza y auto 

nomiza en una cosa, en las cosas, existe independientemente de -

los individuos, ·Marx define a las relaciones de dependencia ma-
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teria~ como ",,,el conjunto de los v!nculos sociales que se con

. traponen automáticamente a los individuos ·aparentemente indepen

dientes, vale decir, al conjunto de. ·1os vínculos de prÓducci6n -

rec!procos convertidos en aut6nomos 

duos,,,"<29 >, 
respecto a los indivi--- . 

De este modo, el choque, el enfrentamiento de individuos 

independientes e indiferentes da lugar a que lo universal, la re 

laci6n social, exista fuera de ellos, aut6nomamente, adherida a 

una cosa que existe como ."garantía de lo social". Inmediatamen

te, operan la subordinaci6n necesaria y el disciplinamiento de -

los individuos a dichas relaciones sociales autonomizadas que -

pueden ser superadas en lo individual pero no para el conjunto -

de los individuos, Dice Marx; ",,,un anUisis m4s preciso de -

es~s relaciones externas, de esas condiciones, _muestra la imposi 

bilidad por parte de los individuos de una clase, etc.,, de sup! 

rar en masse tales relaciones y condiciones sin suprimirlas. Un 

individuo aislado puede accidentalmente acabar con ellas, pero -

esto no ocurre con la masas de quienes son dominados por -

ellas ..... <30l, En Marx, entonces, esas relaciones sociales co-

sificadas y en tanto tales, autonomizadas e independientes de -

los individuos, disciplinan, somet.en, subordinan ~as prácticas 

de los individuos, sus conciencias, sus voluntades y sus intenci~· 

nes, Lo que no existe como conciencia social colectica y .a pri~ 

ri s6lo puede existir después como promedio, como media del com-

portamiento socia~, de esta subordinaci6n y sometimiento a la -

disciplina de las "reglas de juegci" propias de las mismas rela

ciones de producci6n cosificadas y autonomizadas. S6lo pueden -

.. · ... 
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existir, entonces, como tendencia, como direcci6n b4sica y orie~ 

.taci6n primaria de los comportamientos de sujetos fragmen'ta.dos y 

atomizados. Como el mismo Marx lo afirma, " ••• en toda la.-produ~ 

ci6n capitalista la ley general se impone como la tendencia domi 

nante s6lo de una manera muy intrincada y aproximada,. c_omo .un ".'. 

promedio de perpetuas oscilaciones que jam4s puede 

se ••• " (31). 

inmoviliza.!:: 

En Gramsci encontramos la noci6n de estructura econ6mica co 

1110 resultado de la "capacidad adaptativa del medio ambiente". El 

argumento es sencillo: en tanto los individuos no tienen m4s ob

jetivo que la conservaci6n de su integridad f!sica y moral y en 

la medida en que son d~biles se limitan a repetir lo que todo el 

~undo hace. Puede verse aqu1 también la idea del disciplinamie~ 

to y la subordinaci6n: " ••• este parecido de los actos de lama-

yor!a pr?duce también una analogía de efectos, da a la actividad 

econ6mica cierta estructura: as! nace el concepto de ley •••• <32>. 
Ciertos rasgos de este raz.onamiento merecen ser destacados. En 

principio, el querer vivir y la debilidad del individuo funcionan 

como prerequisitos de la capacidad sicÓ16gica de adaptaci6n al 

medio ambiente social. Al mismo tiempo, éste tiene capacidades 

adaptativas (ejercicio de la disciplina y la subordinaci6n) que 

complementan aquellos prerequisitos. Finalmente, y es éste un -

aspecto que resalta, el resultado, el producto, la estructura -

econ6mica y sus leyes no son algo absoluto en el sentido de."aj~ 

nas a las voluntades individuales". Esta debilidad genérica de 

los individuos puede transformarse en fuerza: la organizaci6n de 

los individuos orginariamente débiles persiguiendo una finalidad 

....... 

.· ... 
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superior, "un vivir cualificado", corroe esa capacidad adaptati-

va del medio ambiente pudiendo quebrarse la ley y la misma estruc 
... ,.···· -

. - tura econ6mica. Aqu! también est4 presente el car4cter tenden-

cial de la ley de ;re:f;erencia: "impulsos moleculares" progresivos -

que a· través del mercado determinado como forma social· de· la· pr~( 

ducci6n dan lugar a un conjunto de regularidad.es, automatismos. y 
··-· •' 

uniformidades. 

En Engels encontramos un razonamiento similar tomando en -

consideraci6n lo que denominamos "modo peculiar de producci6n del 

acontecimiento hist6rico" o el an4lisis de "las leyes generales 

de carlicter interno" de la historia. Desde este peculiar punto 

de vista la fragmentaci6n y'atomizaci6n de los productores dan -

lugar a " •• ,innumerables fuerzas que se entrecruzan las unas con 

las otras, un, grupo infinito de paralelogramos .de fuerzas, de las 

que surge una resultante --el acontecimiento hist6rico--, que, 

a su vez, puede considerarse producto de una potencia dnica, que, 

como un todo, · actda sin conciencia y sin voluntad. , • " ( 33 ) Es de

cir, voluntades individuale~ enfrentada~ se potencian como media 

social de co~portamiento --lo que uno quiere se tropieza con lo 

que desea el otro-- teniendo en cuenta que la voluntad individual 

es la apariencia decisiva de la producci6n mercantil-capitalis

ta; privada de toda evaluaci6n aprior!stica cierta, el resultado 

. es s6lo promedio de la anarquía y la _dispersi6n. Importa --dice 

Engels-- lo que piensan los muchos individuos porque, a pesar 

del .. resultado-promedio, de .la media social de co~portamiento, 

las voluntades no son iguales a cero y se encuentran incluídas en 

el resultado final. 
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Este "retorno" te6rico a tres clásicos.nos permite señalar 

. con claridad que las leyes que determinan la uniformidad o regu

laridad posibles en el orden hist6rico mercantil-capitalista son 

resultados de la participaci6n voluntaria de los pro~uctores, i~ 

dividuos disgregados y enfrentados. Pero, la concieñcia:y v0 lu!!_. 

tariedad determinada por el querer vivir y reproducirse como tal 

'individuo productor est4 inclu!da en el resultado final, es par

te de IU, pero de ningGn modo ~· Gramsci dice que "los aco!!_ 

tecimientos no dependen del arbitrio de un individuo ni tampoco 

del de un.grupo aunque sea numeroso" 

Al mismo tiempo, estas medias del comportamiento social no 

s6lo son resultado sino tambi~n son puntos de partida en la con

f~guraci6n de la conciencia y de las intenciones. Estas unifor

midades, al determinar "reglas de juego" dan nuevo impulso a los 

•empujes moleculares" de los que habla Gramsci, Como productos, 

estas relaciones sociales autonomizadas e independientes de los 

sujetos terminan dictando el margen de maniobra de las voluntades. 

Aquella imagen de la religi6n y de los objetos religiosos de -

Marx es importante al respecto para acla'rar el concepto: image

nes que son producto de los hombres y que paulatinamente encar-

nan la raz6n del sometimiento humano; el hombre es esclavo de sus 

propias creaciones. Tal cual con los promedios, con las.tenden

cias, con las leyes d.el movimiento de los social, Paulatinamen

te, a partir de ellas, a partir de su creaci6n, van señalando lo 

permitido, lo prohibido, van desarrollando sus mecanismos de pe

nalizaci6n, van disciplinando el comportamiento social. 

El cará~ter tendencia! de las leyes básicas que rigen el mo 
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.vimiento de la sociedad mercantil-capitalista se constituye en -

un aspectos decisivo para la investigaci6n en general y para el -

an4lisis hist6rico en particular, Son leyes tendencia les·; '"i~ que 

significa que, en términos generales, no existe una ~elaci6n me

c4nica entre causa y efecto y es posible, entre ellos, la inter

posici6n de mediaciones que pueden, no s6lo paralizar parcialme~ 

te su vigencia, sino producir resultados diferentes e incl1i's·o 

opuestos a los que normalmente produce. La misma vigencia de la. 

ley tendencial. genera, de.muy diversas maneras pero siempre a pa~ 

tir de respuestas, iniciativas,enfrentamientos, acciones contes-

tatarias, etc,, es decir, a partir de prácticas individuales-pr~ 

medios, la presencia efectiva de contratendencias, mecanismos -

que contribuyen a paralizar los efectos originariamente estimados 

en el movimiento, Este, en consecuencia, no es de ninguna man.e

.ra .lineal, es resultado contradictorio de fuerzas .contrapuestas 

que delimitan y determinan, a la vez, su car4cter oscilatorio y 

ondulante, Del permanente movimiento, de estas oscilaciones con 

.tradictorias, contrapuestas, de este equilibrio en permanente d~ 

sequilibrio, pero sin ~uptura, se consolida y desarrolla la re-

producci6n social bajo el dominio del capital. 

Té~gase en cuenta que, tal cual presentamos este movimiento 

oscilatorio, ondulante, los cursos tendenciales del movimiento -

social cristalizan como tales a través de las prácticas socia--

.le~ y, en particular, a través de los enfrentamientos de clases. 

Las llamadas "ley.es del capital y su movimiento" existen en tanto 

se expresan a través de clases o fracciones con intereses materia 

les definidos y con voluntad política cierta1 no existen como a_! 

.:.•' 

..... 



36 • 

. 9º absoluto, como un a priori desde el cual pueda.deducirse la -

totalidad del sentido, la orientaci6n y el contenido de las. pr4~ 

ticas sociales. No existen como un anterior independiente.y-de

terminante. En esta perspectiva, compartimos el cuestionamiento 
·. 

de Foucault a cierto marxismo académico que supone que ".,,,el su 
. .. ······-

jeto humano, el sujeto de .conocimiento, las mismas formas de co

nocimiento, se dan en cierto modo previa y deiinitivamente,·-y "~-

que las condiciones econ6micas, sociales y pol!ticas de la exis

tencia no hacen sino depositarse o imprimirse en este sujeto ••• "< 34 >. • 

Los sujetos sociales, desde nuestro punto de vista, no s6lo son 

resultado, significan creaci6n, invenci6n, no tomadas en la di--

111ensi6n unilateral de la raz6n, sino en el andarivel de los ins

tintos., de los ju~gos, enfrentamientos y estrategias propios de -

individuos disgr~gados y enfrentados del mundo.mercantil. Los -

hombres, dice Gramsci, n,,,no valen s6lo por el peso, la estatu-

ra y la ene~g!a mecánica desarrollable por los mdsculos y los -

nervios, sino que valen especialmente en cuanto son espíritu, -

t f d . . "(35) en cuan o su ren, compren en,. gozan, quieren o m.egan.. • • 

En síntesis, las leyes genei·ales del cap,i tal o la denominada "na 

turaleza intr!nsica del capital" (Marx) s6lo puede desplegarse a 

través del enfrentamiento social, del conflicto entre clases y -

fracciones, de mdltiples pr4cticas individuales dispersas y fra~ 

mentadas. Asumir las leyes generales del capital, sus movimien

tos tendenciales y contratendenciales, como un a priori determi

nante absoluto, es asumir, al igual que el pensamiento clásic.o, 

un. "orden natural" y no un orden hist6rico-natural. Las leyes -

tendenciales no son s6lo punto de partida determinante, son tam-

bién permanente resultado, no representan una determinaci6n mecá 
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nica de las pr!cticas de los sujetos sociales sino que también -

· son resultado creativo de ellas. 

Finalmente, si asumimos que el conflicto de clases (en tan

to estas son en tiltima instancia las voluntades deci~ivas en ese 

paralelogramo de fuerzas del· que habla Engels) , Vehicti"liZ'a iá-·-__:·· 

existencia, consolidaci6n y desarrollo de las leyes tendenci..~les, 

la forma y ritmo de v~gencia de ellas depender! de la correlaci6n 

de fuerzas. De este modo, el despliegue de la "naturaleza intr!!!. 

sica" del capital, lo que puede deducirse de la vigencia de la -

forma pura de la ley tendencial se trasmuta en forma y ritmo co!!. 

creto de vigencia dependiendo de la situaci6n de las fuerza que 

se enfrentan. De.lo 16gico a lo hist6ricoconcreto media el an4-

lisis de la correlaci6n de fuerza de los intereses materiales b! 

sicos de la sociedad. Es éste, para nosotros, el significado de 

la lucha de clases como motor de la historia, 

Resulta.:. sin embargo importante detenernos un momento en - · 

lo que denominamos correlaci6n de fuerzas ya que aparece, en el 

razonamiento, como el centro din!mico clave de la operatividad -

de las leyes tendenciales del capital. Siguiendo a Gramsci, po

dem~s diferenciar tres momentos o.grados en el an!lisis de dicha 

correlaci6n de fuerzas; uno primero, de fuerzas sociales, deter

minado por la estructura de clases definidas por el lugar en el 

sistema de producci6n, por sus relaciones con los medios de pro

ducci6n --propiedad y/o control--, ·por el papel que desempeña· en 

la organizaci6n social del trabajo y por el modo y proporci6n en 

que perciben el ingreso social que les corresponde(lG) Este apa

rece como un momento objetivo, independiente de la voluntad de -
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los_ individuos sociales. El segundo momento o grado de la corr~ 

laci6n de fuerzas se determina en el terreno de la política (tr! 

_ tese de un sub-grado econ6mico corporativo, de una homogeneidad 

política mayor aOn en el terreno corporativo y aquel en don~el 

mismo grupo se levanta con· aspiraciones de universalidad, de __ re"'." 

presentaci6n de intereses subalternos). Este segundo momento, -

en general, se diferencia del primero en que en este caso cobra 

especial importancia.la voluntad política que puede o n6 crista

lizar en homogeneidad, autoconciencia y organizaci6n de un grupo 

social. El tercer momento de la correlaci6n es el militar, el -

momento decisivo en el enfrentamiento en donde la correlaci6n se 

define o tiende a definir claramente en favor de uno de los ad-

versarios t37 ) Obviamente ·1as. combinaciones, los ciortes, los agr~ 

paÍniéntos posibles son variados y en consecuencia el resultado -

--la tendencia-- inscribe aspectos contradictorios favorecidos -

por la inestabilidad de la situaci6n. La "impureza" del result!_ 

do no debe buscarse en el resultado mismo: su explicaci6n, su n~ 

do te6rico reside en la correlaci6n de fuerza y su "impureza". 

un aspecto importante, tanto de la corr~laci6n de fuerzas como -

de la ley tendencial y su dinámica concreta, se vincula con el -

-Estado, No intentarnos aquí presentar un análisis pormenorizado 

de la forma-Estado pero tampoco podemos obviar la importancia -

que tiene la "operatividad" estatal en el problema que consider!_ 

mos. 

La pregunta que en todo caso nos interesaría responder sería· 

¿en rasgos generales c6mo se relaciona el intervencionismo esta

·t·a1 con las leyes tendenciales, con la naturaleza intrínsica del 

, .... 
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capital desplegada en formas y ritmos hist6ricos concretos? La 

· apariencia de representaci6n de los intereses generales de la s~ 

. ciedad oto~ga a la "voluntad estatal" un car4cter calificado en· 

la determinaci6n de la forma y·ritrno_de la vigencia de la ley -

tendencia!. Desde el punto de vista que nos ·interesa,. el .. Es.ta'." 

do, en principio, no crea la naturaleza intr!nsica del capital P!!!_ 
',..·· 

ro en tanto voluntad calificada su incidencia es fundamental'" en 

la determinaci6n de la forma y el ritmo de la tendencia. En un 

mundo caracterizado por la atornizaci6n, la di~gregaci6n y la in

diferencia' de los productores el Estado no puede sino intervenir 

como una mSs de las voluntades; no puede, 16gicamente, sustraer

se a la condici6n esencial de la producci6n mercantil-capitalis

ta, No puede prescindir, en definitiva, de la .. colisi6n y el -

enfrentamiento como modo peculiar de producci6n de las condicio

nes sociales, de la reproducci6n social. Constitu!do en poder -

objetivo frente a los productores su acci6n, su actividad, fren

te al mundo de las acciones recíprocas, adquiere particular re!~ 

vancia. Corno insiste Gramsci, el Estado es un instrumento de 

"racionalizaci6n, de aceleraci6n y taylorismo" y opera no s6lo -

sobre la sobrestructura sino también y fundamentalmente sobre la 

'"estructura": dispone no s6lo de la posibilidad de la coacci6n, 

del uso de la fuerza para crear nuevos modos de vida sino que, -

. a partir de la hegemonía de algOn sector social, articula consen 

so, se presenta como "fuerza motora de una expansi6n universal,, 

de un desarrollo de todas las energías nacionales". De este mo

do el interés material del grupo dominante se preserva y se imp~ 

ne en medio de equilibrios inestables al intentar expresar, tam

bién, los intereses de los grupos subordinados, Sobre este vín-
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culo entre "hacer prevalecer·" y "representar y expresar" intere-

ses, el mismo autor afirma que .conduce a "equilibrios en los cu! 

les los intereses del. qrupo dominante prevalecen, pero ·hasta·c·i~!. 

to punto, no hasta el nudo inter~s econ6mico-corporativo"(lB). -

En general, sea a travt!s del uso de la fuerza, de la·· coerci6n o . ... . ... _.. " 

del castigo, sea en tanto concentrador de las "enerqtas naciona

les" a trav~s de un gtupo dominante, stntesis ·de lo univer1:i'~{y 

.general de la sociedad, fuerza "espiritual", la "voluntariedad" 

estatal es clave para los ritmos y los modos de vigencia de la -

naturaleza del capital, de su concepto, 
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· III. NOTAS SOBRE PATRON HISTORICO DETERMINADO DE REPRODUCCION -

SOCIAL. 
-······· ., .. ·····. 

Trataremos de recuperar aqu! los eleme·ntos planteados para 
'· 

fundamentar la idea sobre patr6n de reproduccil'5n, es. decir, .. un 

modo hist6rico-particular de vigencia de las leyes tendenciales 

bSsicas del capital. 

Como punto de partida ubicarnos la siguiente preocupaci6n: 

al afirmar que la lucha de clases es el motor de la historia 

-·afirmaci6n fundamental del Manifiesto--, Marx rompe con el ma

terialismo vulgar y a-hist6rico presente en el concepto de orden 

natural y _enfoque reproductivo del pensamiento cl4sico. Da lu-

. 9ar, de manera clara y precisa, a la consideraci6n de las pr4ct,! 

cas sociales, a los enfrentamientos de individ~os, clases y fra~ 

ciones en el mundo mercantil. Se puede percibir aqu! la necesa-

ria "personificaci6n" de intereses materiales, La leyes tenden-

ciales solo pueden cristalizar a trav~s de pr4cticas hurnanas1 -

asumen formas particulares, modos Y. grados de vigencia. No afir 

mamas y esto es una aclaraci6n necesaria, que dichas pr4cticas -

est4n definidas por una conciencia teleol6gica precisa --recor

dar la reivindicaci6n que Marx hace del comentario sobre el rn~

todo del corresponsal del Mensajero Europeo en donde afirma que 

la conciencia ju~ga en la historia un papel subalterno-- ni tam

poco negamos que dichas voluntades estén determinadas por las -

condiciones primarias de existencia material. No est4 presente, 

en nuestro razonamiento, que los resultados del enfrentamiento 

de dichas voluntades conduzcan al objetivo querido y buscado, 
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. ... Con- Grari1sci afirmamos que los acontecimientos no dependen del ar 

bitrio de un individuo ni siquiera del de muchos. En s!ntesis, 

las prlicticas sociales son decisivas .:::segQn Marx-- pero enten

didas de un modo peculiar: los m6viles ideales y concientes jue-

_ gan un papel subalterno, las condiciones materiales determinan -

la voluntad sea por la pasi6n sea por la reflexi6n y el resulta

do no depende del arbitrio de una o varias de las voluntades, ,' 

Paralelamente, Marx afirma que las leyes tendenciales, cla

ves en ordenes sociales necesarios, r~gen al ma~gen de la concien 

cia y la voluntad de los individuos, se imponen con férrea nece

sidad y adem4s determinan la conciencia, la voluntad y las inten

ciones, · ¿C6mo compatibilizar ambas afirmaciones? ¿C6mo afirmar 

que la lucha de clases es el motor de la historia si al mismo -
', 
tiempo decimos que las leyes tendenciales operan al margen de -

la voluntad? ¿Son las leyes tendenciales un "prius" al estilo -

del orden natural cllisico? · ¿C6mo se articula un orden necesario 

de relaciones sociales con las pr4cticas sociales? ¿C6mo incluir 

~stos aspectos en una noci6n del movimiento de lo social en don

de los hombres no solo producen productos sino tambj.én su propia 

forma social aunque no lo deseen ni lo anticipen concientemente? 

La respuesta puede ser la siguiente: las leyes tendenciales son 

supuestos y resultados de las pr4cticas sociales, de las volunt! 

des sociales y políticas, de las estrategias y enfrentamientos. 

Sabemos cuill es la "naturaleza intr!nsica del capital", su "fiso 

nom!a interna", su concepto, pero en el. enfrentamiento, la corre 

laci6n de fuerzas determinar4 el modo particular, cierta forma y 

grado de vigencia de las leyes propias del capital. Tomado el -
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........ ,,proceso· de vida del capital, su historia,_ las leyes tendenciales 

. .. fiOn supuestos de la determinaci6n de las pdcticas socia~es ·'( ¡,d~ 

terminan la conciencia, la voluntad y .. las intenciones")• pero -

tainbi~n son resultado, su modo espectfico de v~gencia es produc-
· ... 

to a la vez de dichas pr:!cticas, Los hombres hacen .. la historia 

de un modo particular: "producen" potencias medias que los domi

nan y a las cuales se someten, La r~gularidad y el automatismo 

disciplinan el comportamiento social pero no sin enfrentamientos, 

sin disputas, sin conflictos, sin combates, En stntesis 1 del - -

enunciado. general de la naturaleza intrtnsica del capital, sus l!, 

yes tendenciales, hasta el modo particular de v~gencia de ellas, 

media la correlaci6n de fuerzas en dos conflictos claves pero no 

Gnicos ni excluyentes: el conflicto capital-capital y el con--. 

flicto capital-trabajo, 

Podemos· ·conc·eptualfaar pa·tr6n ·de reproducci'6n: se trata de 

la operatividad hist6rica determinada, de los. grados, ritmos y 

formas de vigencia de las leyes tendenciales b4sicas del capital 

procesos que dependen de la correlaci6n de fuerzas sociales y P2. 

U.Úcas, del conflicto capital-capital y del conflicto capital-tr! 

bajo. Esto es, para nosotros, patr6n hist6rico de reproducci6n, 

dntes;l.s del conflicto social 1 de los enfrentamientos Msico.s y 

de las leyes tendenciales del capital, 
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·······-III,a MENCION DE LAS TENDENCIAS BASICAS DEL CAPITAL (GUIA METO

DOLOGICA PARA LA INVESTIGACION DEL PATRON DE REPRODUCéION) 
...... --· 

., ~a primera de ellas, la de mercantilizaci6n, hace referencia 

·a1 estatuto hist6rico peculiar de la circulaci6n como forma domi

. nimte del proceso de reproducci6n. La privacidad, la atomizaci6n 
1
y ·1a indiferencia de los productores entre s! coloca la necesidad 

de una esfera particular en donde se decida la igualaci6n, la -

distribuci6n y la socializaci6n del trabajo y de los productores. 

La ausencia de una conciencia anticipadora se suple, post-festum, 

con las "leyes'' objetivas del mercado, Est4n presentes en este -

movimiento tendencial, los dos conflictos fundamentales enuncia

dos, El de capital-capital se define aqu! como proceso de "re

pulsi6n de los capitales entre s!", capitales individuales que -

como partes al!cuotas del capital social.global se enfrentan y -

compiten entre s!. El de capital-trabajo se define a partir del 

estatuto mercantil particular de la fuerza de trabajo, es decir, 

condiciones de su libertad, .. grado de separaci6n del productor df 

rer.to, condiciones_ generales de venta de la mercanc!a, o~ganiz! 

ci6n social y pol!tica, ejército de reserva y sus formas de exis 

tencia, etc, En s!ntesis, el mercado constituido como escenario 

peculiar del enfrentamiento capital-capital y capital-trabajo. 

Esta tendencia a la mercantilizaci6n supone, adem&s, un co~ 

flicto adicional que introduce un corte hist6rico de importancia1 

nos referimos al que se desarrolla entre el capital en su expan

si6h con formas no -capitalistas de producci6n o 1 por l? mei:ios, -

con formas no espec!ficamente capitalistas, Se trata de un cor-
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·· ··te ··nhist6rico" en tanto incluye aquel proceso de disoluci6.J.l y di 

ferenciaci6n que el valor de c~io provoca sobre formas com~ni

... taria.s, colectivas o cooperativas de producci6n, ··al proceso de -

· expropiaci6n de los productores directos, de liberaci6n de fuer

za de trabajo, de medios de producci6n y de medios de consumo, -

de concentraci6n de patrimonio dinero, Es decir, lo hist6rico -

definido a partir de la creaci6n de las condiciones ·propias y 

especUicas del "medio ambiente" del capital, Desde nuestro PU!2, 

to de vista, la tendencia a la mercantilizaci6n incluye no s6lo 

la creaci6n sino tambi~n la expansi6n y consolidaci6n del·mismo. 

De este modo, esta tendencia no s6lo remite al curso hist6rico -

sino que tambi~n incluye el corte "transversal", es decir, la 

circulaci6n en su operatividad peculiar con sus automatismosy r~ 

_gularidades espec!ficas, 

Mercantilizaci6n es, entonces, constituci6n del mercado, -

determinaci6n de la esfera circulatoria del capital, magnitudes 

de mercanc!as y dinero, velocidad de la misma en ·tanto tiempo de 

no-•:alorizaci6n, especificidades de la realizaci6n y de los actos 

de compra, organizaci6n del comercio, caracter!sticas de los me~ 

cados particulares en su interior, las funciones de acopio, con

servaci6n y transporte como prolongaciones de la producci6n, en

trelazamiento de la circulaci6n de capital y de renta, Es fina}. 

mente y sobre todo, el es~acio de compra y venta de la mercancía 

fue·rza de trabajo, el momento de la determinaci6n de su precio -

como parte de. la fijaci6n de los precios comerciales del conjun-

to de las mercanc!as. 
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. La constituci6n del mercado· se refleja sobre el mundo de 

la producci6n, provoca ciertos resultados en él tomando en .con s.!_ 

deraci6n el movimiento de la unidad contradictoria· de producci6n 

y circulaci6n. Desde ella pueden derivarse las caracter!sticas -

de la ampliaci6n de la divisi6n social del trabajo, ia r~ubica-

ci6n del capital en las distintas esferas de la producci6n social, 

la estructuraci6n.9lobal de la producci6n bajo el dominio del va

lor (ramas, sectores en su articulaci6n interna y con el mercado 

mundial). Este ~ltimo aspecto merece destacarse, 

La mercantilizaci6n en s!ntesis de la aspiraci6n de univer

salidad del capital y por ello la consti tuci6n del mercado mundial 

es la tarea hist6rica "par excellence'' del mismo, La mercantili

zaci6n, ahora desde el punto de vista de la expansi6n capitalista 

mundial, cumpli6 y cumple un rol decisivo en el desarrollo capit!!_ 

lista latinoarnericano1 es no s6lo conf~guraci6n peculiar del mer

cado interno sino tambi~n modo de inserci6n en el mercado mundial 

de mercanc!as, capitales y fuerza de trabajo, articulaci6n de nue~ 

tras econom!as con el movimiento del capital mundial, Nuestra 

mercantilizaci6n, en tanto tard!a, dependiente y subordinada, fi

jar! un rasgo gen~rico de la vigencia de las leyes tendenciales -

bSsicas de movimiento del capital en nuestros pa!ses, Como deter 

minaci6n ·de la fase circulatoria del capital, cruza en su operat,!. 

vidad los circuitos nacionales e internacionales, integra lo inter 

no y lo externo en las fases de compra y determina,. globalmente, 

el modo de configuraci6n del proceso c!clico, 
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...... - · Ef segundo movimiento tendencial, correlato del anterior, 

lo denominamos tendencia ·a la subsunci6n del trabajo al capitál o 

al consumo capitalista de la fuerza de· ·trabajo y ··completa la con~ 

tituciOn del proceso cíclico del capital, Incluye el apoderamie~ 

to y conservaci6n del proceso de trabajo en las condiciones en -

que lo encuentra, la modificaciOn sustancial o revoluci6n de sus 

condiciones de ejecuciOn --subsunci6n real frente a la subsunci6n 

simplemente formal-- y formas intermedias de subsunciOn, h!bridas, 

tal como las denomina Marx. El 'conflicto capital-capital se nos 

presenta aqu! en las diferencias entre producción y apropiaci6n -

objetivos de penalizaci6n que se desarrollanr el de capital-trab~ 

jo encuentra en este movimiento tendencial su ndcleo vital, en -

tanto estamos en presencia del consumo de la mercanc!a fuerza de 

trabajo. Sigue presente el enfrentamiento entre capital-formas -

o~ganizativas varias en la medida en que analizamos la presencia 

efectiva, real y apropiadora del capital sobre el proceso inme-

diato de producci6n, 

'oentro de este proceso más global, destaca el análisis de -

las m~gnitudes extensivas e intensivas de la jornada de trabajo 

y el grado.de modificaci6n de la productividad. De ellas depen

den, en su articulación, las condiciones del enfrentamiento de los 

capitales entre s! ya que sobre ellas se articulan las diferencias 

entre producci6n y apropiaci6n del piusvalor. La suerte de cada 

fracci6n singular del capital social_ global depende del modo como 

'' 

., 

·~ 

.'i 
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resuelva, en relaci6n a las condiciones medias, las magnitudes de 

dichas variables. Ellas definen, asimismo, la correlaci6n de -

· ... ·fuerzas entre ca pi tal y trabajo, el inodo o la manera de consumo 

de la mercanc!a fuerza de trabajo, el.grado de· expl~taci6n, 

Interesa destacar, en particular, la cuesti6n de la produc

tividad ya que aparecen en los cllisicos como la ·njustificaci6n -

hist6rica del capital", la expansi6n de las fuerzas pr~ductivas -

como la "misi6n hist6rica" de la producci6n capitalista (Lenin) • 

He aqu! tambi~n un ejemplo de c6mo la conciencia y la voluntad -

del capital no anticipan el resultado final: debe ·ser m!s product! 

vo frente a los dem4s capitales ya que ello le permite penalizar 

a los menos productivos de su rama l' de las demlis ramas de la pr2_ 

ducci6n social, Este mecanismo le permite apropiarse de valor -

excedentario no producido y en funci6n del enfrentamiento, proce

de, se ve compelido por los dem!s capitales sin anticipar el resu! 

tado clave: abaratamiento de la fuerza de trabajo y movimiento al 

descenso de la cuota de.ganancia con la necesaria desvalorizaci6n 

de fracciones singulares del capital social. global, Este mismo 

proceso, por supuesto, le permite al capital avanzar sobre formas 

anteriores y no capitalistas de la producci6n, mecanismo típico 

de destrucci6n y descomposici6n. 

En vínculo con la productividad, cabe mencionar la diferen

cia entre productividad natural y productividad social en la medi

da en que esta diferencia no s6lo.est4 relacionada con el proceso 
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de competencia y enfrentamiento de los capitales sino que deter

mina una cristalizaci6n distinta de las ganancias extraordinarias 

~.-:y,. en consecuencia, cortes verticales e~. la configuraci6n de la -

búrgues!a en funci6n del modo y el monto de su proporci6n de so~· 

bretrabajo (renta de la tierra Y. ganancia extraordinaria) • · La -

.ganancia extraordinaria s6lo puede determinar, en raz6n de su ca 

racter evanescente --sea largo o corto el per!odo hist6rico de -

referencia--, diferencias o cortes horizontales en funci6n s6lo 

de la m~gnitud de percepci6n del sobretrabajo. La renta o la -

.ganancia extraordinaria cristalizada como renta de la tierra, im-

prime diferencias y cortes mtls profundos e~ la medida en que im

plica no simplemente una diferencia de magnitud sino también .una 

diferencia de calidad o de derecho desde el cual se reclama part~. 

cipaci6n en la plusval!a social. 

La productividad se relaciona de manera estrecha con la -

orientaci6n y el objetivo btlsico del movimiento del capital, la 

mtlxima apropiaci6n de plusvalor, Es éste el curso "natural" del 

capital, apropiarse de la mayor proporci6n posible de valor exce

dentario, Sin elementos extraños que.alteren ese curso, la pro

ductividad se constituye en el mecanismo clave para penalizar/pr~ 

miar a los capitales menos/m~s productivos al interior de las ra

mas y entre las distintas ramas ·de la producci6n social, He aqu! 

la raz6n que explica "la ·misi6n hist6rica del capital": expande 

constantemente la productividad en la consecuci6n de su interés 

individual --mayor plusval!a-- pero socialmente. genera un resul

tado que, s~g~n afirmamos, no controla ni prevee en toda su m~gnf_ 
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tud, ya que expande el conjunto de las fuerzas productivas socia

- les, aumenta considerablemente el grado de socializaci6n del tra

. bajo· y modifica profundamente las condiciones de existencia so-

cial. En dntesis, la misi6n hist6rica se· cumple en.tanto el V!_ 

lor coloca como necesidad para cada fracci6n si~gula~ del capital 

social el incremento de productividad y lo hace sobre la base de 

la modalidad de castigo para los ineficientes y premio a los m4s 

productivos, Insistimos en que ·e1 proceso opera como tal en la 

medida en que no existan interferencias extrañas¡ en Am~rica Lat! 

na, por ejemplo, el efecto m4s notorio del proteccionismo fue la 

instauraci6n y desarrollo de mecanismos punitivos para el capital 

que no necesariamente tenfan que ver con este "premio" a la pro-

4uctividad y a los m4s productivos, Se alteraba ast la "raz6n e! 

_pontnnea" del movimiento del capital, su sistema de premios y cas 

t~gos. 

Ambos movimientos tendenciales, determinaci6n de .la figura 

circulatoria como forma social y determinaci6n del proceso de tr! 

bajo bajo forma mercantil-capitalista, constituyen, en su movimie!!_ 

to, yuxtaposici6n y sucesi6n, el proceso dcl'ico del capital, pr2 

ceso que supera a ambas determinaciones aisladas y en donde reap! 

rece la articulaci6n peculiar de lo nacional y de lo internacional. 

Es decir, este movimiento tendencial del capital a constituir su 

propio proceso, su propio ciclo vital, su espectfica circularidad 

ascendente, nos muestra con claridad los puntos·de contacto entre 

mercado interno y mercado mundial, 

,· ... 
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Ambas esferas --lo interno y lo mundial~-, explican las pe-· · 

_ culiaridades del tiempo de compra y de venta y, además, las mane

ras y modos del surgimiento y difusi6n del progreso t~cnico·en r! 

laci6n al proceso inmediato de producci6n. .Están presentes, en -

su análisis, problemas tales como el financiamiento de la produc~ 

ci6n. Las condiciones particulares del mercado de instrumentos -

de producci6n y materias primas, del mercado de bienes -salario· y 

de bienes de lujo, la pretensi6n del capital de reducir el tiempo 

de producci6n a tiempo de ejecuci6n del proceso laboral, .las con

diciones de la continuidad del proceso c1clico, la velocidad de -

recorrido del monto de valor desembolsado por las diversas esfe-

ras de su ciclo vital --producci6n y circulante-- entendida como 

-velocidad de rotaci6n, los efectos de las interrupciones y de las 

revoluciones de valor en_ general, etc. 

Este movimiento tendencial a la constituci6n del proceso -

c1clico del capital determina, al mismo tiempo, las peculiarida

~es de la estructura productiva de las formaciones econ6mico-so

ciales. El proceso c1clico de las fracciones singulares del cap! 

tal social siempre suponen o bien otros·procesos c1clicos de 

otras fracciones o bien la existencia de otras formas organizati

vas de la producci6n social. Supone articulaci6n, v1nculo, entr! 

lazamiento entre las diversas fracciones singulares del capital -

· social en permanente conflicto y disputa. Supone entrelazamien

to' entre circulaci6n general de mercancias y circulaci6n de cap! 

tal, entre la forma dinero de la renta y la forma dinero del cap! 

tal, entre consumo productivo y consumo improductivo, entre repo

sici6n del capital y formación de fondos de reserva de mercancias 

y dinero, supone unidad y contradicci6n de proceso inmediato de 
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producci6n y circulaci6n, Supone, tal como lo afirmamos, la con 

·figuraci6n de la estructura productiva de una formaci6n social, 
,_.,, .... 

. una especie de "encadenamiento jer4rquico" de los valores de uso 

(lo que camunmente se ha denominado ramas vegetativas y ramas d! 

n4micas), Es claro, desde este punto de vista, que ~a-cónf~gur~ · 

ci6n de las estructuras productivas es inseparable-de la const1.

tuci6n del proceso c!clico del capital1 m4s aGn, es la forma bajo 

la cual toma cuerpo aquella determinaci6n en tanto no existe art.!, 

culaci6n de ramas o sectores de la producci6n social.sino como ar

ticulaci6n de las.distintas formas, fases y funciones propias y 

espec!f icas del proceso c!clico, como formas fases y funciones -

del valor como capital, Ello es as! en la medida en que el pro

ceso cíclico desde el ~ngulo del capital social o desde la articu 

laci6n y entrelazamiento de las diversas fracciones singulares -

del capital supone proceso material y proceso en valor, es decir, 

unidad y contradicci6n potenciadas socialmente de valor y valor 

ae uso, 

El proceso c!clico particular de nuestras economías tiene 

elementos relevantes, Por un lado, la cuesti6n de las economías 

de escala que se relaciona con esa articulaci6n contradictoria de 

producci6n y circulaci6n y que nos remite al tipo particular de 

medios de producci6n que se adquieren, a la competitividad de los 

productos-mercanc!as ·producidos y a las esferas de realizaci6n, 

Por el otro, un aspecto decisivo es l·a no producci6n de dinero 

mundia1,·e1 hecho de que nuestra moneda deba entrar al círculo -

convalidatorio de equivalentes generales mundiales, Como caso -

contrario al ciclo del productor de oro, nuestra moneda no es di 
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nero mundial directamente y debe Lelacionarse en paridades defi

nidas con el dinero·mundial. Lo que aparece como necesidad. ili

mitada desde el punto de vista de la compra --adquisici6n de me

dios de producci6n-- culmina en restricci6n muy defi~ida: debe-

mos "adquirir" dinero mundial, convalidar nuestro equiva:Lente_.g!_ 

neral con el equivalente. general a nivel mundial, 
.. .-.:. .. ~··. 

Otro movimiento del capital, importante para caracterizar 

un patr6n de reproducci6n, esU definido por la concentraci6n y 

centralizaci6n de capitales, el i:iarticular modo histOrico en que 

ambos procesos tienen lugar, En este caso los conflictos espec! 

ficos, los conflictos que dan l~gar a la v~gencia particular de 

ambas tendencias son el de cai:i:Ltal con capital y el de capital -

. con otras formas o~ganizativas de la producci6n, Marx dice que 

todo capital individual es una concentraci6n mayor o menor de me 

dios de producci6n, con el comando correspondiente sobre un ej~! 

cito mayor o menor de obreros, Asi, el incremento del .capital -

social es producto del incremento de numerosos capitalistas ind! 

viduales que van colocando bajo el mando y la disposici6n del C!_ 

pital en general el conjunto de la riqueza social, Esta opera -

como un límite importantísimo al.grado de concentraci6n signifi

cando ~sta, al mismo tiempo 1 .destrucci6n de otras formas de pro

ducci6n, generalizaci6n de las leyes del capital, Toda la riqu!_ 

za social comienza a ser producida bajo' la forma capitalista. 

En este sentido es que la concentraci6n opera como. fracc:Lonamie~ 

to del capital social_ global en muchos capitales individuales y 
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. repulsi6n de muchos capitales individuales entre s1. La centra

'/. lizaci6n, por el contrario, opera como atraccUin, como "concen-

traci6n de capitales ya formados", es decir, es un enfrentamien

to entre capital y _capital en la lucha por-ia subsistencia en ca 
-

lidad de capital, de sus diferentes personificaciones. Es absor · 

ci6n de un capital por otro mientras que en el otro caso --el de 

la concentraci6n--, es colocar bajo el mando del capital nueva -

riqueza social y por ello es ~sta el ltmite a la concentraci6n, 

No existe este ltmite en el caso de la centralizaci6n: es un sim 

ple cambio de manos de los capitales ya existentes. Esta Gltima 

supone " •• ,solamente una distribuci6n modificada de los capita-

les existentes y en funcionamiento, su campo de acci6n no est4 -
(39) circunscripto por el crecimiento absoluto de la riqueza social•.•." · 

todo patr6n de reproducci6n hist6ricamente determinado. genera m~ 

canismos peculiares para ambos movimientos tend.enciales del ca-

pital, da l~gar a instituciones que delimitan la v~gencia y ope

ratividad de la disputa competitiva entre capitales, entre el c~ 

pi tal y otras formas o~gáni.cas de la producci6n social, que fi-

jan los limites mtnimos necesarios de inversi6n y su modo de rea 

lizaci6n, etc, Es cierto, ademas, que este proceso de concentra 

ci6n y centralizaci6n no tienen s6lo que ver con la diferencias 

horizontales de las clases dominantes,. gran capital y capital me 

nor, sino que también se refieren al progresivo predominio de los 

. grandes capitalistas propietarios de dinero !40l es. decir, a lo que 

podemos denominar diferenciaci6n "vertical", Este aspecto cond!:!_ 

ce, ademas, al estudio e investigación de "grupos económicos", -

productos de los procesos de concentración y centralizaci6n que, 
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· en ... funci6n del enorme poder que poseen, articulan mecanismos de 

.presi6n y control sobre resortes pol!ticos fundamentales en la -

sociedad, Pero sobre todo, este estudio conduce al con~cimie;1to 

· real y concreto de la conf;tguraci6n del bloque dornina.nte --rela

ciones, acuerdos y territorios de enfrentamiento-- que. permi~~. - . 

explicar las voluntades de. poder expresadas en poHticas econ6m!, 

cas concretas, Se capta as! la 'voluntad específica que impr~g~a 

la "voluntad e·statal" y que como tal participa en el espacio de 

indiferenciaci6n del mundo mercantil, Cuando hablamos de insti-

tuciones nos referirnos, con Destanne de Bernis, a "procedimientos 

sociales que aparecen en un momento ~ado, que duran de manera -

mls o menos r~gida durante cierto per!odo y que desaparecen de -

manera brutal, ... ·•· .. c4i1. 

Otro movimiento tendencial b4sico del capital es la nive--

laci6n de la cuota de ganancia, entendida como ".,.limite minimo 

de la.ganancia, y no como f~gura emp!rica, directamente visible -

de la tasa real de.ganancia:,,n< 42>, 

Lo que se manifiesta en las figura$ reales y emp!ricas es 

la diversidad de las.cuotas por ramas y al interior de las diver 

sas ramas de la producci6n social. La unidad de dicha diversidad 

es la tendencia a la uniformidad, ese hilo invisible que permite 

explicar el movimiento de los capitales en la brtsqueda de'la ma

yor valorizaci6n posible, Esta uniformidad tendencia! de la. ga

nancia se realiza a través de la competencia pero existe corno pr2 

porci6n entre el monto de sobretrabajo producido y el monto del 

capital destinado a su producci6n, Existe, en consecuencia, co-

mo promedio de tasas de ganancia que son diferentes y no como --
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realidad inmediata. 

·Entendido el concepto de esta tendencia, es posible obser-

var el v!nculo que guarda con un patr15n de reproducc.il$n histl5ri

camente determinado, En principio', su nivel mismo rinde cu_enta .. 

de aquella relacil5n entre el monto de sobretrabajo y la cantidad 

ele capital destinada a su prcduccil5n 1 ·aspecto que nos·aproxima -

a una caracter!stica clave de la expansi6n capitalista en el se!!. 

tido del nivel de la acumulaci6n/sobreacumulaci6n de c~pital. 

·como veremos m4s adelante, en el an4lisis de la tendencia al de!_ 

censo de la ganancia, toda sobreacurnulaci6n de capital implica -

.disminuci6n del promedio de la ganancia, tendencia a la crisis y 
a la necesidad de desvalorizar y desaparecer capital y a desval2 

t:izar la fuerza de trabajo, agudizacil5n de la centrali_zacil5n de 

capital·y de la disputa competitiva en. general, Esta uniformi-

dad-promedio de la cuota de. ganancia en tanto límite m!nimo de -

la misma, nos indica el.nivel del "nervio vital" del capitalismo; 

en este sentido, todo patr6n de reproducci6n hist6ricarnente deter 

minado_ genera su propia l~galidad espec!fica en torno a la cuota 

de_ ganancia promedio (subsidios, protecci6n exenciones, incenti

vos, transferencias, etc~}. 

Al mismo tiempo, hablar de uniformidad como tendencia es -

plantear la diversidad empírica, es decir, el problema de las g~ 

nancias extraordinarias y su din4mica, Aqu! tambi~n todo patr6n 

de repro~ucci6n hist6rico genera mecanismos, reglas de juego e 

instituciones que otorgan "normalidad" a la v~gencia de las gana!!. 

cias extraordinarias que no necesariamente son compatibles con -

la "normalidad" te6rica de la naturaleza intr!nsica del capital. 
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En .este punto podemos volver a aquel mecanismo ·. objetivo de pre

mio/castigo expresado a trav~s de la mayor o menor productividad. 

: La "legalidad" instaurada por los di versos patrones hist6r'IC_o_s ·~~. 

necesariamente son compatibles con ese curso-objetivo.señalado. 

Tambi~n en este caso a trav~s de otros mecanismos, de'· div:ersas .. - .· . 

reglas de juego, pueden.generarse. ganancias extraordinarias m4s 

o menos permanentes y en donde la pol!tica econCSmica en tanto ~2 

luntad de poder ju~ga un rol importante como instrumento institu 

cional de dichos mecanismos y r~glas de ju~go, 

Menci6n particular tienen, en este caso, aquellas ramas -

productivas que produciendo. ganancias extraordinarias cristalizan 

como renta de la tierra, es decir, aquellas. ganancias extraordina 

rias que encuentran su raz6n de ser en condiciones de producci6n 

no.generalizables al conjunto de las ramas y productores capita

listas. Aquellas ramas que, como decía Marx,. l~gran sustraerse 

de manera permanente al movimiento de nivelaci6n, Este. caso, en 

lo general, no se diferencia de lo que enunciamos en torno al 

resto de los casos de producci6n de.ganancias extraordinarias. 

Si se diferencian en tanto son datos, es decir, no requieren de 

ningQn rnecanismo·peculiar que justifique su existencia y apropi~ 

ci6n. Existen como. ganancias extraordinarias "naturales" y, en 

tanto tales, se constituyen en referente importante de las poU

ticas econ6micas,'sea desde el punto de vista de la convalidaci6n 

de dicha apropiaci6n, sea desde el pu~to de vista de la disputa 

social en torno a su sustracci6n y canalizaci6n hacia otros secto 

res o ramas, 

.. ' ' .. , 
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Otra tendencia es el descenso de la cuota de ganancia, el 

descenso ~e esta uniformidad promedio que enunciamos y que con--

--tribuye de manera decisiva a explicar las c:i;-isis como momento de 

tnterrupcien del movimiento del capital. El mecanismo·· Msico que 

Marx enuncia es el de la sobreproducci6n de mercanc!as corno ex--· 

presi6n de la sobreacumulac6n de capital, es.decir, el comporta

miento contradictorio de la unidac de producci6n y circulaci6n. 

EB @sto, tal corno tendremos oportunidad de analizarlo en.el capf 

tulo siguiente, lo que permite explicar la coexistencia de masa 

4e. ganancia en aumento con tasa de_ ganancia en descenso a partir 

ele un mayor desembolso permanente de capital. Este proceso de -

carActer "b:l:facético" se relaciona, a su vez, con el aumento de 

la productividad del trabajo, Cada unidad de mercancía encierra 

menos trabajo sobrante, excepci6n hecha de un aumento considera

ble de la tasa de explotaci6n del trabajo, 

Va~ga notar que, siempre que hablamos de tendencias asumi

~os la existencia y operatividad concreta de contratendencias, -

es decir, mecanismos que tienden a paralizar los efectos normal

~ente estimados del.movimiento, En este caso de la tendencia al 

descenso de la cuota de ganancia, al igual que en el anterior, -

afirmamos que cada patr6n hist6rico de reproducci6n genera sus -

~opios mecanismos, las propias condiciones específicas de lega-. 

l1dad en que operan tanto la direcci6n b4sica del movimiento co

mos sus elementos contrarrestantes, da lugar a una instituciona

lidad particular de v~gencia de ambas, Sobre esta tendencia en 
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particular'· la del descenso de la cuota de ganancia, no es nece

sario in!istir más en la medida en que es abordada de manera am

: .. plia y sistem!tica en el siguiente cap·ttulo. 

Otro de los movimientos tendenciales b4sicos del.capital -

se define a partir del proceso de diversificaci6n de las formas 

de manifestaci6n de la plusval!a. Es una tendencia del capital 

la de. generar las clases y fracciones de la sociedad moderna,· r~ 
. . 

sultado que consigue a partir de la instauraci6n como dominantes 

de ciertas relaciones de propiedad y en consecuencia, de· distri

buci6n, La contraparte de este proceso es, tambi~n, la expansi6n 

de la relaci6n salarial como elemento polar de la producci6n de· 

plusval!a, el trabajo necesario como ant!tesis del sobretrabajo 

social, 

El ciclo del capital industrial, cualquiera sea su esfera . 
p~rticular de aplicaci6n, en tanto es el Onico productor de valor 

y plusvalor, aparece como el ciclo prioritario y fundamental Ca! 

.9º est4 ya presente en la tendencia a la constituci6n del proce

so c!clico capitalista). En este sentido la ganancia es la for

ma de ingreso peculiar y espec!fica de esta forma de organizacidn 

de la producci6n. El inter~s, la misma.ganancia comercial y la 

renta de la tierra son ~6lo formas derivadas, as~gnaciones sobre 

el sobretrabajo social pero no productoras, en s! y para s!, de 

valor y plusvalor, El capital de pr~stamo, la funci6n espec!fi

ca del mercado de rnercanc!as corno fase espec!f ica de una forma -

de capital y la propiedad· terrateniente s61o tienen raz6n de ser 

en tanto el capital industrial aparece como sustento, es decir, 
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en tanto el capital haya subsumido el proceso de trabajo y en tan 

to produ~_ca sobretrabajo a través del consumo de la mercanc!a -

:-·fuerza de trabajo •. De este modo, a pesar. de que tanto el capital 

comercial como el usurario sean las formas ant:idiluv.ian·as del c~ 

pital y de que la renta como expresi6n de la propiedad territo-

rial existe también antes que el ciclo del capital industrial s6-

lo a partir de ~ste es posible hablar de modo de producci6n cap.!_ 

talista, de producci6n en su forma espec!ficamente capitalista, 

Esta, en definitiva,_es la expresi6n del predominio del ciclo del 

capital industrial sobre las otras formas del cap~tal pero s6lo 

desde este Angulo de an4lisis, desde la 16gica "pura" del capital, 

desde su nuda naturaleza intr!nsica. Desde este 4~gulo de an41.!. 

sis, estas diversas formas de existir el capital funcionan como 

unidad subordinada al ciclo del capital industrial, 

Por otro lado funcionan también como contradicci6n, como -

enfrentamiento y conflicto, despl~gado al calor de la expansi6n 

del mismo capital, En particular, nos queremos referir al enun-' 

ciado que Marx hace del "pr~gresivo predominio de ·1os grandes C! 

pitalistas propietarios de dinero sobre las demás formas del ca

pital" C.43>, Marx enuncia esta tendencia sobre la base del requ.!_ 

sito de continuidad y de los disturbios propios delciclo del ca-

pital. En tanto la forma dineraria del capital es, a la vez, 

la forma absoluta social de la riqueza, goza de posibilidades de 

intervenci6n y control sobre las demás formas que están asociadas 

a formas particulares de existencia de la misma. Lo expresa de 

esta manera: " ••• cuanto mayores sean las perturbaciones, tanto -

mayor ser4 el capital dinerario gue deba poseer el capitalista -
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industrial para poder esperar que se compensen, y como al desarr2 

llarse la producci6n capitalista se ampl!a la escala de cada pr2 

.. ceso individual de producci6n, y con en la magnitud m!nima de ca 

pi tal que hay que adelantar 1 esta circunstancia· se suma· a las 

otras que convierten la funci6n del capitalista industrial,.cada 

vez m4s, en un monopolio de. grandes capitalistas en dinero, ais-
"(44) lados o asociados... • 

Este conflicto entre capital dinerario y capita1·real, se 

.reitera de manera violenta a lo la~90 del proceso c!clico, par

ticularmente en las fases de interrupci6n de la reproducci6n o -

de crisis. El capital dinerario, el dinero en su funci6n de medio 

de pago, tiende a escasear en dichos per!odos y se convierte en 

mecanismo y medio especHico ele desvalorizaci6n del capital. 

Marx lo expresa ast: " ••• Mientras el ca·rticter social del trabajo 

se presente como la existencia dineraria de la mercanc!a, y por 

cons~guiente como una cosa situada fuera de la producci6n real, 

resultaran inevitables las crisis dinerarias, independientes de 

las crisis reales o como agudizaci6n de las rnismas,,,"<45>, El 

resultado de este conflicto entre contracci6n del cr~dito, enea-

recimiento del dinero y la producci6n real, sera simpre el mismo: 

desvalorizaci6n de mercanc!as 1 desvalorizaci6n de capital, centr! 

lizaci~n de capitales, empobrecimiento relativo de los asalaria

dos, en tanto la desvalorizaci6n de capital esconde también la -

desvalorizaci6n de fuerza de trabajo, El capi.tal dinerario, en

tonces, es la forma de capital que en su contraposici6n aut6noma 
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al capital real y efectivo, funciona como el mecanismo ideal pa

ra que la crisis cumpla la funci6n saneadora y destructora· que -

... lleva en potencia. 

Esta diversificaci6n de las formas de aparici6ri de la plu! 

valta no quedan alteradas por ser fiyuras p~blicas y/o privadas; 

es decir, la funcionalidad de estas formas y los diversos modos 

de capital que representan no se modifica al ser figuras espec!f! 

cas del capital privado o figuras del capital ptiblicobajo control 

estatal. Tampoco se alteran, en consecuencia, si tomamos la pr~ 

piedad como elemento determinante de la diferencia: en un caso 

la_gesti6n despótica se asienta sobre la propiedad privada y en 

otro sobre la capacidad rectora Y .. la coerci6n Estatal. 

La constituci6n y expansi6n permanente del sistema moneta-

· rio y crediticio es otra de las tendencias del capital, La cues 

ti6n de la moneda nos remite al an!lisis del equivalente. general, 

a la expansi6n de la circulaciOn, a los ''ropajes" nacionales del 

equivalente, a la constitución del equivalente. general o dinero 

mundial, a la estructura jer4rquica de dichos equivalentes gene-

rales, etc, 

Interesa destacar, por su especificidad, la cuesti6n .del -

crédito. Es, como lo afirma Marx, una potencia y una palanca fu!!. 

damental de la acumulaci6n. Es un instrumento fundamental para 

la centralizaci6n y concentraci6n de capitales y ~e vincula de -

manera estrecha con la tendencia a la nivelaci6n de la cuota de 
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ganancia, es decir, aparece relacionado con la realizaci6n de 

otras tendencias del capital. Adem~s, es la raz6n que permite; 

: .. explicar el acortamiento dei tiempo de circulaci6n como parte co~ 

ponente, a su vez, del tiempo de rotaci6n (sabémos ya·de la in-

fluencia decisiva de esta variable con respecto a la piusval!a y 

a la_ ganancia}. Pero mAs a~n, permite poner a disposi~i6n de los 

capitales enormes masas de capital ajeno permitiendo el uso por 

los no propietarios del mismo forzando y oto~gando elasticidad -

al proceso de reproducci6n social, En esta altima perspectiva -

es que puede entenderse aquella af irmaci6n de Marx en el sentido 

que ",,.el si·stema de crédito acelera el desarrollo material de 

las fuerzas productivas y el establecimiento del mercado mun--

dhl,,, "(.461 , Toda esta funcionalidad del sistema de crédito ex-

plica un a~gwnento sencillo: el capital no puede existir sin su 

desarrollo y su permanente expansi6n. Al mismo tiempo sus carac 

ter!sticas hist6ricas particulares son parte importante en la -

conceptualizaci6n de un patr6n de reproducci6n, Debe éste gen!!_ 

rar mecanismos, reglas de juego e instituciones que dan pautas -

para el desarrollo de esta tendencia del capital, 

Como pudimos observar, el crédito y su ampliaci6n están --
. . 

asociados a la expansi6n de las fuerzas productivas y al proceso 

de constituci6n del mercado mundial, Además, es la expresi6n de· 

la aspirac:i:6n del capital a la circulaci6n "sin.tiempo de circ~ 

laci6n", es el modo como el capital intenta superar las barreras 

representadas por él mismo, la manera como intenta superar las -

contingencias de las perturbaciones y de sus permanentes transfor 

maciones a lo largo de proceso c!clico, el medio de. garantizar la 
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"-·e:ont~ñuidad, el mecanismo id6neo para favorecer la movilidtllli de 

cápitales de una rama a otra de la producci6n, de un pa!s a otro, 

_agregado fundamental en esa tendencia del capital-a_ generar sobre 

·comercio, sobreespeculaci6n, sobreproducci6n, es decir, a superar 

constantemente los Umites de la necesidad social, su· Ú:mite na

tural, En s!ntesis, no es posible pensar el capital sin el sis

tema de crédito al ~gual que no es posible definir un patr6n de 

reproducci6n hist6ricmnente determinado sin cierta for:ina y oper! 

tividad peculiar del sistema crediticio, 

Finalmente, interesa destacar, dentro de las tendencias del 

capital, la expansi6n· del aparato de Estado i ·el i·ncremento en -

. grado y calidad de· su ·1ntervenci6n, En una metáfora similar a la 

que plantea Marx con respecto a la sociedad an6nima y al sistema 

de crédito, esta expansi6n estatal es una ",,,abolici6n (Aufhebung) 

del capital como propiedad privada dentro de los l!mites del pr2 
. . (47) 

pio modo capitalista de producci6n.,,". ,:• Aqu! es necesario -

apuntar algunas reflexiones, 

Esta metgfora que señalamos en torno a la sociedad por acci2 

nes, el sistema de crédito y el Estado reflejan un "desarrollo s~ 

premo" de la producci6n capitalista que, en tanto tal, son trata

dos por Marx como momentos de "transici6n ne·cesarios" (Ver la co

rrespodiente cita en Marx en lapa~. 563-565 del mismo cap!tulo 

XXVII) , El paso siguiente a esta transici6n estar!a dado por la 

reconversi6n del capital en propiedad de los productores libre

mente asociados, En este sentido, el sentido metaf6rico de la ex 

presi6n que comentamos se explica a partir del modo como se. gen~-
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·· ran·· condiciones materiales de nuevas formas organizativas ~-e· pr2 

-ducci6n en las antiguas o anteriores, 

· .. En segundo l'!lgar, estos procesos y formas sociales --socie

dad accionaria, cr~dito y Estado-- se complementan con.otros mov,!_ 

mientes del capital: creciente_ grado de socializaci6n del traba

jo, aumento considerable de las fuerzas productivas materiales, -

aumento de la concentraci6n y centralizaci6n de capitales, separ! 

ci6n tajan.te entre propiedad y funci6n del capital ademlis de la -

. separaci6n entre el. trabajo y los medios de producci6n y el sobre 

trabajo, ampliaci6n del mercado mundial y creciente complejidad 

de la. vida social, etc, Los medios sociales de producci6n y·a no 

aparecen subsumidos en la propiedad individual 1 su~gen nuevas fi- ·! 

.guras como la propiedad asociada, la cooperativa o la pública es

tatal, Se reproduce claramente la funci6n del capital --la diS,2 

ciaci6n del productor directo y su producto y la. gesti6n desp6t,!_ 

ca de los medios de producci6n sociales--, pero se modifica cla

r~ente la figura de la propiedad que se trasmuta, de a.cuerdo al 

nivel de expansi6n capitalista, 

Consecuentemente a este proceso de disociaci6n entr~ propi~ 

dad y funci6n surge la capa social de los funcionarios, Marx lo 

plantea para el caso-de la sociedad accionaria y puede ampliarse . . 
el concepto generalizándolo como efecto para la cuesti6n del Es

. tado, Dice ",.,el mero director que posee el capital sin título -

alguno --ni de pr~stamo ni ning~n otro-- desempeña todas las fun 

cienes reales que competen en cuanto tal al capitalista actuante, 

s6lo permanece el funcionaio y desaparece el capitalista, en cuan 

to persona superflua, del proceso de producci6n, •• " (Vol. VIII, -
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. . p~g. -496)-. Este trabajo de supervisi6n y direcci6n <49 l es produ~ . 

to de la combinaci6n y cooperaci6n y en la producci6n capi tali~·ta 

tiene un . carftcter antag6nico, J>uede separarse, no·· s6lo de la pr2_ 

piedad del capital sino ta~hi~n de la funci6n capitalista misma -

en tanto es resultado de las caracter!sticas t~cnicas .. de la coope 
- .. ·._ .... ~ ·- -

raci6n. En el caso que consideramos, la funci6n estft disociada 

de la propiedad con la menci6n de que la burocracia, en la soci~ 

dad an6nima, gestiona la actividad y el movimiento de un capital 

individual mientras que en el Estado estamos en presencia de una 

. geati6n dedicada·· a la din4m;tca del capital social y a su proceso 

reproductivo, 

Por 6ltimo, en tanto un patr6n de reproducci6n hist6ricamen 

·te determinado supone un cierto "nudo de contradicciones" desde 

el punto.de vista del conflicto social, .de las fuerzas sociales -
r 

en pugna y de.su relativo equilibrio y/o desequilibrio, también -

debe suponer una cierta expansi6n del aparato de Estado y una op~ 

ratividad particular del mismo, Esto es as! en la medi.da en que 

todo conflicto social pone en primer l~gar la cuesti6n del Estado 

en tanto resorte fundamental que cristaliza la h~gemon!a de un -

. grupo soci.al sobre una serie de. grupos subordinados, Tal cual se 

ve1a con anterioridad, la vida estatal se concibe como un conti

nuo formarse y superarse de equilibrios inestables entre los in

tereses del.grupo fundamental y los de los. grupos subordinados -

(Gramscil •. 



67 • 

.... ~~··'"·"-
IV. REPASO Y CLAUSURA, 

El concepto de orden natural, las r~gularidades Y .. automati! 

mos de la vida social, la afirmaci6n sobre la existencia de le--
·····. 

yes, permite fundar la Economía Política. Un orden histe5rico-na 

tural, la explicaci6n del vínculo entre naturalez~ intrínsica 

del capital y pr:icticas sociales de las clases . .(o sectores de. -

ellas), la presentaci6n de las leyes como "tendencias", como - -

orientaciones básicas del movimiento social con contratendencias, 

con contraefectos, permite sentar las bases del discurso crítico, 

de la Cr!tica de la Econom!a Política en tanto crítica de un mo-

do de pensar las relaciones entre los hombres, En el mismo sent! 

do int~gral de la tesis primera sobre Feuerbach, podemos decir -

que " ••• El defecto fundamental de todo el materialismo anterior 

--inclu.!do el de Feuerbach-- es que se5lo concibe las cosas, la -

realidad, .la sensoriedad, bajo la forma de objeto o de contempl~ 

ci6n, pero no como actividad sensorial hwnana, no como práctica, 

no de un modo subjetivo.,," El materialismo anterior, en donde 

inclu!mos de manera expresa a los fundadores de la Econom!a Polí 

tica, estamos en presencia de una materialismo a-hist6rico, en -

la medida en que las prácticas sociales no tienen un estatuto de 

finido ya que s6lo se consideran como "realizadoras" o "terrena-

lizadoras' del orden natural previo, prexistente, El materiali! 

mo hist6rico, por el contrario, resalta la "actividad humana té!!!! 

bién como una actividad objetiva", concibe la lucha de clases, -

los enfrentamientos·y los conflictos como motore~ de la historia, 

En el mismo sentido de la tercer tesis, ",, • La teoría materiali_!! 
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ta de que los hombres son producto de las circunstancias y que -
. . 

el propio educado:c: necesita ser educado ••• " Desde este punto de 

v~~ta y de acuerdo con el concepto de producci6n que resaltamos 

en Marx, los hombres producen y reproducen su propia.forma social, 

sus propias relaciones de producc:l:6n, En sfntesis, las·tenaen--

. cias del capital s6lo pueden cristalizar como pr!cticas humanas 

concretas, no existen previamente, "dadas" al margen. del enfren

tamiento _social. Nuestro concepto de ~eproducci6n pretende in-

cluir, en s! mismo, las pr!cticas sociales en tanto actividad -

tambi~n objetiva, Sin ella, pensamos, provocamos un simple reto! 

no a la Economía Pol!tica y no al discurso crítico de la misma. 

En s~gundo lugar,· patr6n de reproducci6n se orienta, más -

bien, a la especificidad hist6rica del concepto general. Es por 

ello que lo definimos como síntesis de. grados y ritmos de vigen

ci~ de las tendencias y del enfrentamiento social, Nuevamente -

aqu! los.grados y ritmos.tienen que ver con el tipo y el nivel -

de los conflictos sociales, 



69. 

NO 'l' A S 

1) Sraffa Piero, Producci6n de mercanc.l'.as por medio de mer
canc!as, Ed. Oikostau, pág. 131, Espafia 
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. (Aa pa + Ba pb + ••• + Ka pk) (1 + r) + LaW = A pa 
(Ab pa + Bb pb + ••• + Kb pk) (1 + r) + LbW = B pb 
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YB NB 
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' ·i 
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Neoclásicos 
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---------Bienes y Servicios 4----

._ ______ ..-<:.orvicios Pro<luctivos----J 

Salarios, Beneficios, Intereses, 

Clásicos 

Tierra 

Bienes de 
Capital 
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~tamorfosis formal 
fase de circulación , r; 
D-M< 

ft .. [M-o-M] 
Esta fase es M-D 
para "otros" 

Metarrosfosis real 
fase de producci6n 

Metarrorfosis fornal 
fase de circulaci6n 

p 
M - - - - - - - ~ D 

M' - - - - - - - D' 

"Interrupci6n" de 
la circulaci6n 

m--------d 
Esta fase es 0-M 
para "otros" ~ ---------Q:lnpra-venta de la ft Consurro de la ft ., :;.,,..rs ,,, ....._..., ____ .,. __ -.J 

Propiedad del ca
pitalista de todas 
las condiciones -
de ejecución del -
proceso de produci~ 
ci6n y propietario 
también del resul
tado, 
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Tenemos, · 

Ap& La 
&p =: to 

·La 
O sea, · ~ ~: ~ 

B 
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I. DELIMITACION DEL OBJETO DE ANALISIS. 

La referencia a una situaci6n de crisis, sin especificaci6n 

alguna, nos señala :un espacio te6rico demasiado vago. e impreciso. 

Sea como forma comtln y corriente del pensar, sea como catego:i;-!a 

explicativa de un discurso cient!fico, los mdltiples contenidos 

te6ricos de ese espacio t;enden a corresponderse, globalme~t~, 
con la riqueza del movimiento hist6rico-concreto, Es por ello 

que nuestra primera preocupaci6n es delimitar, tanto a nivel te6 

rico como hist6rico-concreto, el objeto de estudio. 

Desde un punto de vista estrictamente l6gico, caben algunas 

precisiones. En primer lugar, el concepto de crisis y el de cap! 

tal como forma de organizaci6n social de la producci6n5"implican1 

si el punto de partida análitico está definido por sujetos pro

ductores y consumidores racionales en la consecuci6n de sus inte

reses individuales, operando en un marco de armon!a preestableci

da y en un contexto de equilibrio logrado a trav~s de un sistema 

de precios que. garantiza el ple110 emplE¡!o de capital y trabajo 

(1) 1 la crisis será,!.necesariamente, un fen6meno anormal y exte

rior a '1a dinámica de acumulaci6n. Si por el contrario, se con-

cibe el capital como vínculo entre hombres atomizados e indifere~ 

tes, que no controlan conscientemente su propio proceso de repro-
se; 

ducci6n, que operan como voluntades.individuales que(9otencian, 

en un marco de poder y enfrentamiento, como cursos tendenciales, 

como potencias medias (2), la crisis será un componente de la 

normalidad burguesa y, en consecuencia, parte constitutiva del 
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proceso de acumulaci6n. Por otro lado, en el primero de los ca

sos apuntados, la "causa de crisis", definida ésta como fenómeno 

... externo, puede oscilar entre la subjetividad total · (-"err9res de 

pol!tica econ6mica") y los campos exteriores como m_otores y po-
. . 

leas de transmisi6n de la misma (crisis mundial, crisis del sis-

' tema monetario, crisis de economtas .dominantes, etc.). El segun 

do de los puntos de partida definidos circunscribe con precisi6n 

el espacio en donde puede definirse la causa de crisis: la·acumu 

laci6n entendida como proceso y como movimiento contradictorio 

de "unidades contradictorias". 

En segundo luqar, la definici6n de los puntos de partida a

fecta, necesariamente, la "funci6n"·propia ~e la situaci6n de 

crisis. En el marco del equilibrio econ6mico_.general, de la ar

monta y compatibilidad del interés de la sociedad, la crisis no 

tiene funcionalidad espectf ica en la medida en que expresa rupt~ 

ra del equilibrio como 6ptimo alcanzable en cuanto momento del 

movimiento real. El otro punto de partida, el de la tendencia y 

contratendencia y el promedio como resultado, el del equilibrio 

como permanente desequilibrio, determina con claridad la "fun""-' 

ci6n" espec1ficamente capitalista de la crisis: remedio frente a 

la sobre producci6n de mercandas/sobreacumulaci6n de capital, 

expresi6n de la ausencia de un control consciente del hombre so

·bre el proceso de distribuci6n del trabajo social frente al mon

to de necesidades colectivas a satisfacer, base de la reproduc~ 

ci6n de la vida material. La crisis, desde este punto de vista, 

significa paralización del proceso productivo no donde el monto 
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de necesidades sociales lo determina, sino en el punto· en que d! 

cha satisfacci6n entra en contradicci6n con una tasa de rentabi-

lidad adecuada. 

Por tiltimo, el punto de partida hace expl!citos, tambi~n, 

los modos posibles de resoluci6n de la situaci6n de crisis. Des 

de el punto de vista del concepto de equilibrio y armon!a, .. .ia· s2· 

luci6n es sencilla: identificaci6n de la "causa" de crisis, ejer 

cicio del poder y correcci6n del rumbo, retorno al "orden natu

ral". Desde la perspectiva del movimiento contradictorio y de 

las crisis, entendidas ~stas como explosi6n de las contradiccio-

nes básicas del capital, las soluciones· son soluciones de 

•clase" en tanto no pueden satisfacer los intereses de la "socie 

dad toda"; Es. por ello.que, en general, la crisis agudiza los 

conflictos 'y los enfrentamientos y tensa el ej~rcicio del poder 

en la medida en que la reestructuraci6n y el reordenamiento del 

capital como salida burguesa preparan las condiciones del relan

zamiento de la explotaci6n capitalista, mientras que el cuestio

namiento al capital como forma organizativa social, en cuanto. a! 

ternati.va obrera, coloca en el centro de la disputa el poder del 

Estado (3). 

En stntesis, los "puntos de partida", considerados como co~ 

cepciones de capital como forma organizativa social de la produc

ci6n, trazan una clara ltnea divisoria entre concepciones te6ri

cas interpretativas de la crisis capitalista actual. Es ast co

mo, desde la perspectiva del equilibrio econ6mico general y no . 
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Óbstan~e las diferencias.reales existentes entre neokeynesianos, 

partidarios de la curva de Phillips y representantes de Tá Es'ciu! 

la de Chicago, resultan ser dos las variables b.~sicas a estas -

·-·· vert.ientes te6ricas: salarios -nominales y reales- y la masa mo

-netaria. En relaci6n con la problemática de ios salarios, los 

análisis giran en torno a tres relaciones: tasa de incremento de 

los salarios nominales y nivel general de precios, presi6n de d! 

manda y nivel general de precios y los v!nculos entre el salario 

real (flexibilidad a la baja) y la desocupaci6n. Desde el pun

to de vista de la segunda variable privilegiada, la masa moneta

ria, las relaciones básicas vinculan el !ndice de crecimiento de 

la cantidad de dinero con el. !ndice de crecimiento de.los ingre

sos nominales, por un lado, y por otro, masa monetaria con !ndi

ce de aumento del nivel general de precios. 

A manera de conlusi6n, desde este punto de ·vista, la crisis 

capitalista actual se explica por la explosi6n salarial de los 

años 70, el consecuente incremento de la demanda, por la· presión 

de costos derivada del aumento del precio del petr6leo y de las 

materias primas en general, fenómenos todos asociados, a su vez, 

con el aumento considerable de la emisi6n monetaria. Tal modo 

de ubicar "causas" de crisis se corresponde con las "soluciones" 

inspiradas en la v!a monetaria tomando cuerpo en los llamados 

"planes de austeridad", provistos de una simplicidad te6rica a

larmante proporcional a la claridad con que expresan su punto de 

vista de clase:. reducción de la masa monetaria en relación con . 

la producción, contracción crediticia, disminución de los gastos 
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presupuestarios, libertad de precios (incluidos salarios), aume~ 

to de la desocupaci6n y·fijaci6n de l!mites a los ritmos de ex~ 

.. pansi6n·· de la demanda en general (claramente, la dE!s.ocupaci6n c2 

'mo elemento de disciplina frente a las tasas.de crecimiento de 

los salarios) • Privilegia·n el tratamiento de los salarios como 

.. variable de producci6n más que como componente de demanda y, en 
· .. 

consecuencia, tienden a favorecer más las condiciones de la pro

ducci6n que de la realizaci6n de plusval!a, Y es claro que el 

problema, tal cual lo entienden estos te6ricos, no es, ni por l~ 

jos, .un problema "tticnico" ya que, segfin afirma el mismo F1·ied

man, "•••no existe en s! un problema t~cnico de· como dar fin a 

la 1nflaci6n. Los verdaderos obstáculos son de orden pol!tico 

• (4), con lo que la' salida burguesa de la crisis será tam-. 

bi6n autoritaria y coercitiva, Este discurso "libertario" (para 

la buxgues!a ·Y su Estado) produce res'ultados y favorece procesos 

bastante distantes de los objetivos formalmente enunciados. 

Por el contrario, el otro punto de partida, el del equili

brio en permanente desequilibrio en un marco de disptitas por el 

poder y enfrentamientos, define el espacio de otra vertiente aná 

l!tica caractericada por la bfisqueda de la "causa" de crisis en 

el mismo proceso de acumulaci6n y en el movimiento de la cuota 

de ganancia, definida 6sta como pulso y motor de la producci6n 

mercantil capitalista, apuntando, en la lucha y el conflicto de 

clases, los medios posibles de resoluci6n de las contradicciones 

planteadas por la interrupci6n del proceso de reproducci6n so

cial. Dentro de esta vertiente te6rica existen, a su vez, lí-
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neas análiticas e interpretativas contrapuestas que, obviamente, 

tienden a cristalizar en propuestas políticas diferentes. Nos re 

ferimos, principalmente, a la teor.1'.a de la multiplicidad·-ae··cau

aas, a la teorta de la regulaci6n, a la erosi6n de ganancias, a. la 

que insiste en la tendencia descendente de la cuota ·de qana_c_~a y, 

por 6ltimo, a· la llamada tesis clásica de sobreproducci6n. Ellas 

ocuparán nuestra atenci6n en el presente trabajo. Finalmente, 

nuestra aproximaci6n a las vertientes te6ricas sobre la crisis ca 

pitalista actual intenta recuperar no s6lo el referente te6rico 

general de cada una sino también el modo de configuraci6n de di

Chas líneas interpretativas discutiendo los rasgos decisivos de 

la crisis contempor4nea, referente hist6rico fundamental. 

II. EN TORNO A LA MULTICIPLIDAD DE CAUSAS: FUNDAMENTOS TEORICOS 

· DE LA CONFUSION Y EL ECLECTICISMO. 

Son innumerables los trabajos que defienden esta perspectiva 

te6rica (5), pero nos interesa, por la claridad con que surgen 

las limi taciories 16gicas e hist6ricas c!e esta U nea de análisis, 

comentar las posiciones de Theotonio Dos Santos (6). 

En. general 1 el autor afirma que bajo condiciones capitalis

tas de producci6n, las crisis surgen del desarrollo de la capaci

dad produ_ctiva y de la imposibilidad, por parte de la sociedad, 

de·absorber· la producci6n que aquélla genera: en consecuencia, lo 

que ·falta es capacidad de compra, es decir, dem.anda sol vente. En 
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el contexto de esta afirmaci6n, diferencia tres tipos de crisis: 

las de realizaci6n, las de desproporci6n (manifestadas como cri-

:. sis de realizaci6n) y las vinculadas al movimiento de la cuota de 

ganancia •. Expresamente afirma que " ••• Dejamps d~ plantear aqu1 

las crisis dependientes de la tendencia a la tasa decreciente de 

ganacia por su carácter secular y por lo controvertido de esa te~ 

dencia bajo las condiciones del capitalismo monop6lico ••• " (7), 

remitiendo al lector al Capital Monopolista de Baran y Sweezy. 

De acuerdo con lo anterior, el Qnico movimiento posible de la cu~ 

ta de ganancia y de los tipos de crisis a ~lla vinculados, serian 

el ocasionado por el curso c!clico tradicional de extensi6n de la 

acumulaci6n-disminuci6n del ej~rcito de reserva-presi6n del ej~r

cito de ocupados hacia el alza salarial-disminuci6n de la cuota 

de. qanacia (razonamiento te6rico si1:1ilar a la moderna teor!a del 

profit-squeeze). 

Frente a estos "tipos" de crisis, el autor desarrolla, al 

mismo tiempo, los mecanismos sociales de los que dispone el capi

tal para contrarrestar el impacto de alguna de ellas. Las crisis 

de realizaci6n encuentran forma de resoluci6n parcial en la crea

ci6n de demanda estatal y en la expansi6n de la demanda externa y 

la utilizaci6n, para ambos efectos, de· la deuda pfiblica y el déf! 

cit de balanza de pagos. Las de desproporci6n disminuyen sus e

fectos por la incidencia creciente de la concentraci6n empresa

rial y la monopolízaci6n, proc:eso que, a su vez, provoca una dis

~inuci6n del dinamismo del ·sistema y la desaparici6n del valor 

como medida de las relaciones de intercambio, Por .Oltimo, la.s 

,, 

\• 
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crisis vinculadas al movimiento de la cuota de qanacia, se .compe~ 

san a travt?s de la disminuci6n del valor relativo de la fuerza de 

_ ..... trabajo, objetivo logrado, segttn Dos San.tos, sea por· el aumento 

de las inversiones de qran densidad de capital sea-_por la utilize, 

ci6n de sindicatos patronales que mantienen el combate obrero den. · 

tro de l!mites estrechos. Tales.son, sintáticamente presentados, 

los puntos de vista de Theotonio Dos santos. Veamos los comenta

rios. 

Por una parte, el autor separa dos aspectos que, desde nues

tro punto de vista, son fundamentales, como unidad y contradicci6n 

a la vez, en la explicaci6n teórica de las ctisis: proceso inmedi! 

to de producci6n y proceso de circulaci6n. Es as! corno el autor 

capta el hecho evidente, aparente, la no realización de rnercan

cfas, pero no logra, de ningO.n modo, vincular tal realidad inmedi!_ 

ta con los elementos que la determinan y de los cuales s6lo opera 

como "forma de manifestaci6n". Aqu! es suficiente apuntar dos 

cuestiones. Primero, la sobreproducci6n de mercancías individua

les no es un fen6meno distinto de la sobreproducción de capital o 

sobreacumulaci6n del mismo y, segundo, la sobreacumulaci6n de ca

pital no es un fen6meno extraño a la caída tendencial de la cuota 

de.ganancia es, m4s bien, el modo de respuesta del capital frente 

a la posibilidad de contrarrestar los efectos de la ca!da de la 

cuota por el incremento de la masa de ganancia. Es este 61 timo 

el sentido de la afirrnaci6n de Marx sobre el carácter bifac~tico 

de la ley tendencia! de la caída de la cuota de ganancia (8). 
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Tal ruptura de producci6n/circulaci6n se expresa, por otro 

lado, en la alteraci6n de un orden básico para entender la produ~ 

.. ci6n capitalista: la demanda figura como variable iñdependiente y 

la acumulación como depen4iente. Tal ruptur~ significa la prepon 

derancia an&litica de la circulaci6n del valor y ~ús determinan

tes por sobre la producci6n y reproducción del mismo (9). Las va 

riables componentes de la demanda social (inversión, consumo obre 

ro y consumo capitalista) se desvinculan de sus eleme~tos deter

minantes:' las relaciones de producci6n y distribuci6n. Ganancia 

y sálario son, al mismo tiempo, variables de producción, formas 

distributivas y elementos componentes de la demanda social, es d~·· 

cir, variables.de circulación; de este modo, es posible recuperar 

los aspectos básicos del movimiento de las contradicciones' del ca 

pital: .el salario, por ejemplo, es variable de demanda y como tal, 

como factor de realizaci6n, su incremento es positivo para el ca

pital, pero como variable de producci6n juega un' papel determinan 

te de la tasa de explotación del trabajo, con lo que, desde este 

punto de vista, su incremento cumple una funci6n negativa, El P! 

pel de obrero y de consumidor no son estrictamente "compatibles" 

desde el punto de vista del capital. La inversi6n, por otro lado,· 

no es independiente de la cuota de ganancia con lo que otro comp~ 

nente de la demanda social nos remite a las condiciones de ejecu

ción del proceso inmediato de producci6n, En s!ntesis, la ruptu

ra de producci6n/circuiaci6n nos refiere a otra dificultad teóri

ca básica: la acentuaci6n de la circulación del valor y de las 

dificultades de realizaci6n como ángulo de análisis. 
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En tercer lugar, el abandono de la problemática te6rica de 

la producci6n de valor frente a la circulaci6n del mismo, agrava 

: . ·:·1os Hmites del referente te6rico de Dos Santos. El. proceso de 

trabajo como instrumento o medio del proceso de valorizaci6n está 

exclu!do del análisis y, con ello, un ámbito fundamental en la 

producci6n de sobretrabajo social y de lucha de clases. La pro

ductividad, aislada del proceso de trabajo, de .la dinámica de tr~ 

bajo concreto, queda r~ducida a una simple afirmaci6n,-confusa 

por lo demás, sobre la "revoluci6n cient!fico-técnica", sin v!nc~ 

los con el abaratamiento de la fuerza de trabajo, los métodos de 

producci6n de plusval!a relativa, la incidencia sobre la cantidad 

de trabajo vivo por unidad de mercanc!a y el porcentaje de trabajo 

sobrante, con los tiempos de circulaci6n y·produc~i6n como partes 

componentes del tiempo de rotaci6n, con la ca!da de la cuota de 

· ganancia a través de la afectaci6n de la composici6n orgánica, 

Las carencias del referente te6rico de Dos Santos hacen desapare

.cer, en el mismo sentido del apartado anterior, una contradicci6n 

b&sica fundamental de la producci6n capitalista: la contradicci6n 

entre su misi6n hist6rica -el desarrollo al m~ximo da las fuerzas 

productivas y la creaci6n de las condiciones técnico materiales 

del socialismo-, y los métodos con que lo consigue -el incremento 

de la productividad y la desvalorizaci6n del valor-i es este as

pecto lo que da contenido a la afirmaci6n de Marx de que el "cap!_ 

tal es el l!mite del propio ca pi tal", 

En cuarto .. lugar, la reconstrucci6n de los v!pculos te6ricos 

entre la circulaci6n y la producci6n, entre las variables de de-
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manda y· las. de-·producci_6n, permite ubicar con precisi6n los Hmi

_tes de la intervenci6n nstatal y el papel del gasto pilblico. son 

__ muchas las ilusiones ql'~; la visi6n estatalista de la política ha 

producido en el campo d(\ las ideas ( 10) ·y de ~as prácticas socia

les de clases. En la medida en que incorporamos la noci6n de so

breacumulaci6n de capital/cuota de ganancia en descenso, contra:

partida de la sobreproducci6n de mercanc1as, entendemos que, desde 

un punto de vista capitalista, ·~solucionar" la crisis ~mplica re

solver no s6lo los problemas de realizaci6n de mercanc!as indivi

duales, sino_tambi~n la sobreproducci6n de capital, categor1a que' 

nos introduce en lo·que es la función capitalista de la crisis, 

reestructurar y valorizar capital, destruir valores capital, re

lanzar la acumulaci6n. Se trata entonces no solamente de afectar 

el modo de comportamiento de la circulaci6n, sino de alterar la 

realidad esencial que determina, la producci6n de capital y por 

el capital. En s1ntesis, la ampliaci6n del gasto estatal, sin in

troducir aqu! los Hmites impuestos por la economía mundial y por 

los sistemas punitivos por ella desplegados (11) ,· vista como incen 

tivo de demanda, tiene l!mites severos: se incide s6lo sobre la 

circulaci6n y ~o sobre las condiciones de producci6n del mismo, lo. 

que implica que la sobreacumulaci6n de capital se traslada en el 

tiempo. Incentivar el consumo a través del gasto estatal implica 

diferir la funci6n saneadora de la crisis que tarde o temprano ex~ 

. girti anteponer la valorizaci6n y su grado ál consumo y su increme!! 

to. 

Por 11ltimo, sabemos que los referentes te6ricos son los "res-
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ponsables" de las preguntas y de las repuestas formuladas en las 

investigaciones ·emp1ricas (12). Es claro que, desde la perspecti-
.-·· -

· ... ·:va te6rfca que el autor propone, el t'.ini.co contenido hist6rico-cou 

creto relevante en la crisis capitalista actual no. puede ser otro 

que la demanda social y el papel'del Estado a trav~s·del gasto. 

· Todo ·el razonamiento del a-.... tor se sintetiza en la tesis de que la 

crisis general abierta en 1967 se explica a partir de los l!mites 

estructurales a la posibilidad de expansi6n del gasto ·de Estado 

(problemática de financiamiento, incidencia sobre balanza de pa

gos, disminuci6n del efecto multiplicador del gasto. militar, pro

blemas pol!ticos y sociales ocasionadps por la guerra). NO· es e! 

traño, por los señalamientos formulados anteriormente, que la cuo 

ta de ganancia, la productividad, los tiempos de rotaci6n, la com 

posici6n orgánica, las condiciones de ejecuci6n del proceso de 

trabajo, los combates y conflictos de clase, etc. no jueguen nin

gt'.in rol explicativo ni presenten espacios hist6ricos espec!ficos 

de anHisis. 

III. LA DUDA DE MANDEL: CICLO LARGO O FASE HISTORICA. 

En torno al análisis de la crisis capitalista, este autor 

combina cinco aspectos en la coyuntura de 1974-75: se trata de 

una crisis clásica de sobreproducci6n en el marco de una onda lar 

ga depresiva ubicada en una fase critica, a su vez, del orden im

perialista mundial. A estos tres aspectos se suman la combativi

dad creciente del movimiento obrero y la crisis estructural de la 

sociedad burguesa. Nos interesa destacar, por su aspecto polémico, 



86. 

dos de ellos: el concepto de ciclo largo y el significado, en el 

autor, de crisis clásica de sobreproducci6n. 

En relaci6n con el problema de las "ondas largas", el autor 

afirma que la historia del capitalismo a nivel mundial combina 

una sucesi6n de movimientos c1clicos de una duraci6n de 7-10 años 

con movimientos c1clicosmás largos de aproximadamente 50 años, d~ 

terminados, estos ~ltimos, por la combinaci6n de innovaci6n tecn2 

16qica, capacidad de financiamiento de dicha innovaci6n asentada 

sobre periodos anteriores de subinversi6n que liberaron capital, 

acelaraci6n repentina de acumulaci6n de capital sobre la base de 

un incremento importante de la cuota de ganancia, explicado 6ste 

por factore.s desencadenantes que, por su natur.aleza y volumen no 

pueden ser neutralizados por el aumento de la masa acumulada de 

capital. Entre ~llos, cabe mencionar una ca1da brusca de la com

posici6n orgánica del capital, un incremento rápido de la tasa de 

plusval1a, caídas ~epentinas en el precio de los elementos compo

nentes del capital constante circulante, ·en particular las mate

rias primas de origen natural o una reducción repentina del tiem

po de rotaci6n del capital, etc, (13). Por otro lado, tal innov! 

ci6n tecnol6gica gira necesariamente en torno a las revoluciones 

en la producci6n de máquinas y transformaciones importantes en el 

abastecimiento energl!tico. Cada una de estas ondas .largas consta 

de dos fases: la primera, caracterizada por la revoluci6n tecnol~ 

. gica base material de un proceso doble, expansión de la acumula-. 

ci6n y desvalorizacion de capitales obsoletos; la segunda, en·do~ 

de el progreso tecnológico s6lo es cuantitativo en el sentido de· 
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la incorporaci6n y adaptaci6n de la revoluci6n tecnológica ante

rior a las distintas ramas de la economía social, Finalmente, e! 

·:t:as onci~s largas modifican los ciclos cllisicos: en la fase de ex.., 

pansi6n de la misma, los auges c!clicos serán· más largos e inten

sivos y las crisis, cortas y superficiales. Todo lo contrario o

currirá en una fase depresiva de la onda larga, ya que los auges 

serán cortos y poco febriles y las crisis, por el contrario, lar

gas y profundas. Este perspectiva te6rica del autor en torno a 

la onda larga, define una primera posici6n frente a la.crisis ca

pitalista actual: 1940-1945/1966 inicio de una onda larga con to

nalidad expansiva y desde 1966 en adelante continüa la onda larga 

con tonalidad retraída en cuyo marco, la crisis clásic~ de 197°4/75 

fue particularmente violenta por ocurrir en la ca!da de la onda 

larga. Es claro que el inicio de una nueva onda larga está aso

ciada con los elementos que anteriormente mencionamos: revoluci6n 

tecnol6gica, expansi6n de la acumulación, liberación de capital, 

subida súbita de la cuota de ganancia, etc., elementos que la mi! 

ma recuperaci6n endeble, inestable,. va·cilante, desigual y no acu

mulativa (y es as! por el tel6n de fondo de la tonalidad depresi

va), tiende a preparar. Sobre este primer aspecto, el de la onda 

larga y su utilización para el análisis del desarrollo reciente, 

caben algunas precisiones. 

En principio, el mismo concepto de ciclo u onda larga es po

l~mico en el sentido del ritmo o la regularidad presumida en su 

afirmación. La cuestión fundamental es, si es posible hablar de 

ciclo y onda en el sentido de una dinámica regular, del abandono 
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de una forma o un punto y el retorno a ellos luego del movimiento 

correspondiente. El problema ha sido objeto de numerosos debates 

(14), pero. las posiciones básicas son dosi una, la representada 

por la formulaci6n originaria de Rondratiev, que consiste en la 

·defensa del ". • • uso de una Hnea tendencia~ continua .. ar_gume11~an

do que el capitalismo es el capitalismo y su dinámica es básica

mente constante: al cruzar por diferentes etapas el capitalismo 

continda siendo capitalismo y mantiene sus caracter!sticas y re

gularidades básicas ••• " (15). La otra es defendida por Trotsky, 

quien afirma que " ••• el capitalismo no se caracteriza solamente 

por la recurrencia peri6dica de los ciclo, pues sino lo que ocu

rrir!a ser!a una compleja repetici6n y no un desarrollo dinámico 

••• " (16). Trotsky propone para el anHisis ... lo:.que .denomina 

. una curva básica del desarrollo capitalista, compuesta por auges 

claros y crisis cortas, (movimiento ascendente), permanencia en 

el mismo nivel de oscilaciones cíclicas peri6dicas (estancamien

to) y crisis pronunciadas y auges cortos · (movimiento descenden

te)¡ curva que no posee un "ritmo de ley rígido, igual al que se 

observa en los ciclos menor~s está cond~cionada por la dinámica · 

interna de las fuerzas capitalistas y se manifiesta ~iempre y .en 

todas partes una vez que surge el mercado ••• " (17). En síntesis, 

desde el punto de vista de Trotsky, no existe un ciclo largo ca

racterizado por el ritmo, la regularidad, la recurrencia del ci

clo cortoi existen fases de desarrollo capitalista de ningún modo 

determinadas mecánicamente por alguna 'regularidad interna' y en 

las cuales, por el contrario, son las "condiciones externas" las 

que cumplen un rol clave. 

1 
r 
) 
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Existen en TrQtsky, claramente, dos l!neas básicas de razona 

. miento; por un lado, la negaci6n de cursos c!clicos largos dotados 

de una regularidad o ritmos similares a los ciclos cor-tos·; 'pero 

además -y es esto lo que confundid a Mandel en la 1ntegraci6n de 

I<ondratiev/Trotsky- existen determinantes 'exteriores' caus~ll1:es 

de esa falta de ·regularidad y ritmo c!clico. Por eso en Mandel es · 

posible conciliar ambas posiciones ya que, al ·integrar esas·-~•icond!, 

ciones externas" como determinantes de la cuota de ganancia, elim! 

na la falta de regularidad de la cual fung!an como causas. El au

tor expresamente ·afirma que " ••• la contribuci6n espec!fica de nue!_ 

tro propio análisis a la sol.uci6n del problema de ·1as ondas largas, 

ha consistido en relacionar las combinaciones diversas de los fac

tores gue pueden influir eri la cuota de ganancia con la 16gica del 

proceso de acumulaci6n y valorizaci6n a largo plazo ••• " (18). ::: 

Esos ~actores', en el lenguaje de Mandel, no son más gue las con

diciones externas de Trotsky: guerras, revoluciones, expansi6n re

pentina del mercado mundial, ca!da brusca del costo de las mate

rias primas (no es casual el tono de los calificativos de Mandel: 

repentina, sGbita, brusca, ~te.), En síntesis; en Mandel todos 

estos factores pierderi su fuerza azarosa en el curso del desarrollo 

capitalista y gued~n integrados (morigerando su efecto) a través 

de la cuota de ganancia, variable end6gena en el pensamiento del 

autor. En su aparente virtud, radica, desde nuestro punto de vis.-

. ta, su error: el "dato técnico" es el elemento constitutivo de la 

regularidad cíclica larga y el modo y ritmo de vigencia de las le

yes tendenciales básicas del sistema, su "forma hist6rica" peculiar 

queda relegada a simple consecuencia de aquél. Todo curso azaroso 

1 
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posible se sublima en la cuota de ganancia (¡¡¡una revolución, 

por ejemplo, afecta no sólo la determinaci6n cuantitativa de la 

cuota de ganancial!!), El patrón de reproducción social quedar~ 

ducido a uno·.anterior -el dato técnico- y a lo determinado sobre 

esa base. 

Por lo dem4s, este problema que planteamos no tiene sólo inci

dencia en el contexto del razonamiento teórico general. A nivel 

del an4lisis histórico concreto, plantea importantes· interrogantes 

y, en especial, uno que nos parece relevante: sobre la base de la 

tonalidad depresiva de la onda larga abierta a partir de los 48-50, 

¿c6mo se explica el fenómeno denominado industrialización en la pe

riferia y cesación en el centro? Es claro que, a partir del 66-67, 

punto de inflexión de la onda larga, se combinan un vigoroso des

arrollo capitalista en los llamad~s pa!ses pe~iféricos (es inclu

so la época de los milagros) con un crecimiento inestable y vaci

lante en los pa!ses más desarrollados• Algunos datos nos ilustran . 

el fenómeno. Los llamados pa!ses de ingresos medianos (Nos. 38-92 

del código del Banco Mundial) tuvieron una tasa de crecimiento me

dio anual del PIB para el per!odo 60/70 de 6.2%, tasa que se man-

.tuvo en 6.1% a lo largo.de los siete primeros años de la década del 

70. LOs pa!ses capitalistas industrializados, por el contrario, 

lo hicieron a 5.1% .Y 3.1% para ambos per!dos respectivamente. Ta

les ritmos de crecimiento se complementaron con un importante cam

bio distribución porcentual promedio del PIB: los pa!ses de ingre

sos medianos vieron aumentar la participaci6n porcentual de la in

dustria, la manufactura en particular y los servicios. Además el 
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movimiento de la inversi6n bruta interna es notablemente diferen

te: mientras que en los países de ingresos medianos, tiende a ere 

cer la tasa promedio para los períodos señalados, de 7.6.a·B.1%' 

como promedio ponderado, el descenso en el caso de los países ca

pitalistas desarrollados es elocuente ya que disminuye_~e 5.8% en 

·el periodo 60/70 a s6lo 1.7% .en el 70/77. Es claro entonces que, 

lejos de presenciar en 1966=67 el inicio de ·una crisis. general del 

capitalismo (Dos Santos) o el comienzo de la tonalidad depresiva 

de la onda larga (Mandel), el descenso de la tasa de acumulaci6n y 

de ·1a tasa de ganancia por sobreacumulaci6n de capital en los paí

ses capitalistas más desarrollados, se expres6 en un aumento consi 

derable de la tasa de acumulaci6n en los pa!ses capitalistas menos 

desarrollados, proceso que marca una ruptura con las condiciones 

econ6micas y pol!ticas que caracterizaron el auge de posguerra y 

genera, en su desarrollo, nuevas tendencias (diseminaci6n de los 

centros de acumulaci6n, escalonamiento piramidal, ruptura de la bf 

polaridad, integraci6n econ6mica del campo socialista, etc.) que 

tienden a configurar un nuevo patr6n de reproducci6n del capital a 

escala mundial y regional (ALADI, acuerdo Brasil-Argentina, local! 

zaci6n de las disputas interimperialistas, crecimiento de ·1as in

versiones y el comercio intrarregional, etc., en América Latina a 

modo de ejemplo), No pretendemos agotar esta problemática hist6ri 

ca reciente que está por detrás de la conceptuaci6n de la "onda 

larga" 1 la apuntamos con la misma preocupaci6n con que Tro.tsky 

cuestion6 los ci.clos largos en Kondratiev diciendo que " ••• deben 

ser sometidos a una verificaci6n cuidadosa y exigente, tanto con 

respecto a los países individualmente considerados como con respe~ 
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. to al mercado mundiai en su conjunto" (19), 

Con respecto a la conceptuación de crisis clásica· de- sobre~ . .' . 

producci6n, tesis sustentada por el autor ~n la caída de ta pro

ducci6n de 1974/75, caben algunas precisiones. En .Pr.im~r l~~_ar, 

Mandel formula dos ideas que compartimos plenamente: una, toda 

teoría de la crisis debe integrar la unidad contra4i'ctoria ··ae ·pr~
ducci6n y circulaci6n como cuestión básica y la otra, la necesidad 

de diferenciar causa, forma de manifestaci6n, elemento detonante y 

funci6n capitalista de la crisis (20), Las dificultades aparecen 

cuando al analizar la "causa profunda" de la crisis, el autor no. 

s6lo separa producci6n y circulaci6n como unidad explicativa fun

damental sino que, además, borra d.e un plumazo las diferencias en

tre los niveles analíticos propuestos. se pregunta sobre las cau

sas de crisis y responde cuatro: sobreacumulaci6n de capitales, 

subconsumo de las masas, anarquía de la producci6n y caída tenden

cial de la cuota de ganacia. Y .aquí es muy clara la confusi6n: 

a-) La sobreacumulaci6n de capital presenciada como algo distinto 

de la sobreproducci6n de mercancías y, ~mbas, como·:distintas de la 

caída de la cuota de ganancia y 

b-) El subconsumo de las masas y la anarquía y consecuente despro

porcionalidad de la producci6n como elementos aut6nomos de la for

ma como se acumula y sobreacumula capital, es decir, aut6nomos de 

la forma hist6ricamente determinada como se distribuye el trabajo 

social bajo condiciones capitalistas de producci6n. Para nosotros 

no existe raz6n te6rica alguna en defensa de cuatro causas profun

das de crisis que, por lo demás, forman parte de un encadenamiento 
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· categorial preciso en la explicación de la crisis capitalista. El 

mismo autor, al analizar el movimiento de las variables en las di! 

tintas fases del ciclo, insiste que, en el transcurso ·.de·-1a· react,!_ 

vaci6n, son dos los elementos fundamentales: el inflamiento de las 

inversiones y el aumento de la composici6n orgánica ~el.ca~i~al, 

ambos vinculados al comportamiento de la cuota de ganancia y a la 

sobreacumulación de capital· como perspectiva tendencial. ci:íbrta. 

aqu1. la pregunta respecto a las razones que tuvo el autor para no 

plantear la anarqu1a de la producción o el subconsumo de las masas 

o de las desproporcionalidades como la base sobre la cual se des

pliegan el nudo de contradicciones propias del ciclo y de la cri

sis como una fase de 61. Por el contrario, su base, su hecho fu~ 

damental est~ constituido por el inflamiento de inversiones y por 

el aumento de la composici6n orgánica, aspectos ambos decisivos en 

el comportamiento de la cuota de ganancia¡ es ·6sta, entendida como 

pulso y motor de la producción capitalista, el elemento clave que 

permite que todas las contradicciones potenciales, que operan como· 

forma y posibilidad de crisis, se transformen en contradicciones 

reales. ~obre .esa base, es decir, sobr_e la tendencia a caer en la 

cuota de ganancia como modo hist6rico particular en que se mani

fiesta· el incremento de productividad en la medida en que 6ste si2_ 

nifica desplazamiento de trabajo vivo, es como pueden explicarse 

la sobreacumulación de capital, la sobreproducci6n de mercanc!as y 

la sobre-especulaci6n. (LOs tres dramas de la sociedad burguesa 

contemporánea ••• ) 
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IV, LA EROSION DE LAS GANANCIAS~ LOS VIEJOS PROBLEMAS DE RICARDO 

Es ~sta, quizás, la vertiente analítica sobre la ·crfii'i~· capi

talista actual que más adeptos tiene. Más allá de diferencia de 

detalle, el ntímero básico de razonamiento en esta corriEmte .. es se!!. 

cillo: el poder sindical, social y político de la clase obrera ero

siona y restringe los beneficios capitalistas en favor de io~ asa

lariados, mecanismo que, de diversas formas, opera de manera dec! 

siva sobre otros procesos de la reproducci6n social tales como la 

inflaci6n, la pérdida de capacidad competitiva de la economía na

cional respectiva, el ritmo de incremento de la productividad y 

del empleo, etc. Otro modo peculiar de presentar la misma idea, 

es dar un pequeño rodeo y comenzar por la lucha de clases como el 

•motor de la historia" o corno el."deus et machina" de la reproduc-

ci6n social y dar continuidad al P.ensamiento a· través del resulta

do del combate de clases: la restricci6n de los beneficios, En 

s1ntesis, elevamiento de los salarios, restricci6n de los benefi

cios y lucha de clases son tres puntos de un mismo circulo y ntí

cleo central de la teor!a d~l "profit Squeeze". Complejidades ma

yores no.faltan1 Bob Rowthorn en un comentario conocido (21) in

corpora, en un planteamiento globalmente critico a los vtnculos 

entre productividad, composici6n orgánica y tasa de ganancia, el 

efecto deprimente sobre la cuota de beneficio del gasto estatal y 

del incremento sabito del precio de las materias primas a más de 

las peticiones de los trabajadores, Glyn y Sutcli.ffe (22) entie!.!, 

den la crisis corno crisis de rentabilidad y ésta, doblemente afe~ 

tada por la competencia internacional y por el aumento de la mili-

..... 
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tancia obrera, factores que provocan el descenso de la tasa y de. 

la porci6n de ·1os beneficios en el ingreso nacional. Col)lo vernos, 

la concepci6n te6rica de fondo se asienta en una relaci6n- lineal' 

en-tre salarios y ganancias; además, conside~a de hecho a aquiUlos · 

corno p~rdidas del capital y viceversa. 

J, Crotty y R. Boddy, en el mismo sentido, afirman no .. s61o 

que los salarios altos restringen los beneficios capitalistas y, 

en consecuencia, generan recesiones, sino tarnbi~n, estos mismos : 

salarios altos son causa de inflaci6n. As!, " ••• a medida que se 

va llegando al pleno empleo los precios comienzan a aumentar más 

r4pidamente, pero quedan rezagados con respecto al ritmo de au·

mento de los salarios. La participaci6n de los beneficios en la 

renta disminuye. Hist6ricamente, la presi6n para hacer frente a 

la inflaci6n ha coincidido con y en parte ha sido consecuencia de 

una restricci6n de los beneficios en favor de los salarios ••• " 

(23). w. Nordhaus (24), en un art!culo ampliamente difundido, 

tiende a desarrollar la misma concepci6n, al igual que E. Nell en 

la introducci6n al libro· co:ientado de Glyn y Sutcliffe (25). 

'l'al es en s!ntesis, la afirmaci6n central y los expositores 

te6ricos del "profit Squeeze". Veamos algunos comentarios. 

Primeramente, una .breve referencia al sustrato te6rico gene

ral que existe detrás de esta concepci6n, sustrato que nos remite 

a la segunda revoluci6n te6rica del pensamiento econ6mico a lo· 

largo del siglo, lá obra de Piero Sraffa. Considera ~ste la rela-
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ci6n entre salarios y ganancias como una relaci6n lineal en donde . 
lo que gana una clase lo pierde otra, segGn se especifica a través 

~e la ecuación fundamental del sistema: r = R(l-w). ta éonfu~i6n 

entre tasa de plusval!a y tasa de ganancia es una parte qe la vie-· 

ja pero vigente critica de Marx a Ricardo en la que ··1ns~.st!a .. que 

la tasa de ganancia depende de " ••• la cantidad total de trabajo 

empleado por el capital de toda la clase de los capitalistas y de 

la proporci6n del trabajo impago ••• y de la relación del capital 

invertido en trabajo y del capital que sólo se reproduce como con

dición de la producci6n ••• " (26). Por otro lado, en el sistema 

sraffiano, el componente trabajo no tiene ningfin estatuto particu

lar (ni hablar de la fuerza de trabajo como capacidad viva de tra

bajo puesta en movim:i.ento) , no cumple ningtín rol espec!fico en el 

contexto de las condiciones técnicas de producción ya que, enten

dido como cantidad de valores de uso para la subsistencia de los 

trabajadores, entre en el sistema de precios "· •• en pie· de igual

dad con el petr6leo para las máquinas o los alimentos para el ga

nado ••• " (27)! Por lo dem.Ss, la inclusión de los salarios en la 

matriz de coeficientes técnicos como co~ponente variable, repro~ 

duciría, sin m~s, el viejo problema ricardiano de los v!nculos 

entre valor absoluto y valor relativo y entre ~ste y.los cambios 

en la distribución,· problema claramente· imposible de resolver de 

manera conjunta (28). ta cuestión que en definitiva Sraffa quiso 

resolver fue el de los vínculos e.ntre cambios en la distribuci6n 

y cambios en el sistema de precios, raz6n te6rica que influye de 

manera definitiva en la contrucci6n de su modelo en donde el tra-

bajo, homogeneizado por el salario como un precio, aparece en la· 
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disputa por porciones del excedente socialmente producido. La se

paración entre las condicones del proceso de trabajo, la rpoducti-

·:·~idaci, intensidad y extensi6n de la jor.nada como formas de respue2_ 

ta del capital se relegan a un segundo plano y la disputa por la· 

distribución ocupa el lugar te6rico central: tal la preocupación 

de Sraffa y tal su coherencia. All!, las clases juegan un rol pr~ 

ponderante en la determinación del salario real y .en el ~mbito es

pecifico del mercado con lo que " ••• la contabilidad sraffiana de 

las_ ganancias es mucho más consistente con una definici6n weberia

na de las clases y de la lucha de clases que con la ~oncepci6n 

marxista ••• " (29) 

Hasta aqu1 Sraf fa y su fundamentaci6n te6rica~ideol6gica dis-

tantes, a nuestro entender, del modo como el marxismo clásico ana-

liz6 el basamento material sobre el cual tiene lugar el combate de 

clases; La te6ria~de1: profit-squeeze recupera, con matices agre

gados, confusiones más. o menos eclécticas, la visi6n sraffiana tr~ 

dicional. Para nosotros, dos cuerpos teóricos y, en consecuencia, 

dos puntos de vista de clases distintos (30). 

Por principio de cuentas, y.admitiendo que efectivamente el 

incremento de salarios opere (31) porque existen problemas conta

bles importantes, caben ciertas preguntas: ¿Cómo es posible que 

siendo el combate de clases una constante hist6rica (tal como, 

incluso, los mismos defensores del profit-squeeze argumentan), el 

capitalismo no viva permanentenente en crisis? O mejor, qué con

diciones históricas son necesarias -y, cuando hablarnos de historia 

;.\ 

< 
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pos. _referimos al azar y la necesidad como aspectos del movimicntc

para que efectivamente el salario erosione las. qanacias? ¿Por qué, 

en determinados momentos los.incrementos salariales no reducen las 

ganancias sino que, por el contrario, es comp?tible un crecimiento 

de los.ingresos reales (en porcentaje y en términos absolutos) con 

un aumento paralelo del monto absoluto del beneficio? ¿Cuál es, 

en definitiva, el "tel6n de fondo" 16gico e hist6rico sobre el 

cual hay que "medir'' la operatividad de determinadas variables, es 

pecialmente el salario? Y por supuesto, no s6lo el salatio sino 

también el precio de las materias primas, la competitividad inter

nacional, el. gasto estatal, la inflaci6n, la política impo.sitiva, 

monetaria, creditica, etc. En esta serie de preguntas se condensa 

la problemiit:i.ca fundamental y el error, al mismo tiempo, del profit

squeeze. Veamos. 

Comenz·amos por el "tel6n de fondo", línea invisible fundamen

tal que explica las libertades con las cuales muchos autores pien

san la causa de crisis. Toda forma social e histórica de la pro

ducción humana debe atender a dos requerimientos de corte "natu

ral" (en el sentido de independientes de la voluntad de los hom,.. 

bres) (32), la.distribuci9n del trabajo y la producción de un ex

cedentP. que proteja las condiciones de reproducción social. De 

este modo, lo específico de la producci6n capitalista es que la 

distribuci6n del trabajo social opera de manera inconsciente a tra

vés del valor como cualidad social del producto del trabajo y que 

la producci6n del excedente social se efectúa a través del carác

ter. merc:ancía del trabajo vivo, de la fuerza de trabajo. Abaratar. 
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dicha mercancía acortando el tiempo de trabajo necesario es parte 

de la naturaleza· interna del capitai cuyo objetivo único y máxi-

·:Jl\o es valorizar el valor a trav~s del gasto de trabajo vivo. Para 

hacerlo debe incrementar la pr~ductividad que·expr~s¡:i. menores ne

ceSidades de trabajo vivo por unidad de producto y, por co.nsiguie~ 

te, .. menor cantidad relativa de trabajo sobrante con un aumento, 

también, del monto de valor conservado y transferido. Consecuen

cia, siendo el trabajo vivo el único productor de sobretrabajp, el 
.. 

incremento de productividad acortando el tiempo que se. gasta en su 

reproduccitin opera simultáneamente disminuyendo la cantidad de tr! 

bajo vivo y en consecuencia.sobrante por unidad de mercancía. Es 

éste el tel6n de fondo y la contradicci6n fundamental del capital 

y.: sobre ella solamente es posible afirmar al "capital como traba 

del ca pi tal". Concluyendo, los aumentos de salario, en· tanto a

fectan la tasa de explotaci6n del trabajo y, consecuentemente, la 

masa de plusvalor producida, opera como elemento que elimina movi

mientos contrarrestant.es por parte del capital; tal descenso del 

sobretrabajo actlia sobre un ·~tel6n", los límites y las tendencias 

propias del capital, en particular el l!mite impuest·:> por la pro

ducci6n trabajo muerto/trabajo vivo, y en éste, .el límite trabajo 

neces·ario/trabajo excedente. 

Por otro lado, el proceso de acumulaci6n despliega mecanismos 

que, en el curso del movimiento objetivo tendencial y contratende!!_ 

cial, favorecen la reducción de la tasa de incremento salarial a 

límites aceptables por el capital. Uno de ellos, y vinculado a la 

productividad como variable clave es, pre~isamente, el incremento 

1 
! 

¡ 
¡ 

·i 
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.... ~ .. 9e J!sta; proceso que puede combinar mejoras en las condicione.s de 

.vida de los asalariados desde el punto de vista de ·1a canast~ de 

bienes que consume, pero con menores cantidades ··relativas de va

lor.··· 'l'enemos así: W-VX en donde W representa el valor de la fuer

za de trabajo, V el vector de los valores dE! la.i::. mercanc!as que 

los trabajadores consumen y X el vector de las cantidades ftsicas 

de mercancías, la suma de valores de uso propios de la reproduc

ci6n de la fuerza de trabaj~. No es posible confundir W con X, 

confusi6n que muchas veces estS presente en la teoría del profit 

squeeze: el nivel de vida puede elevarse mientras el tiempo de tr! 

bajo social necesario para producir tal nivel de vida puede caer. 

En el mismo sentido del despliegue de mecanismos compensadores, 

operan, por ejemplo, la ampliaci6n del ej~rcito de reserva por el 

desplazamiento de fuerza de trabajo, los incrementos de intensidad 

y/o la prolongaci6n de la jornada de trabajo como factores en la 

reducci6n del precio del trabajo, etc. En stntesis, no negamos la 

operatividad del salario como variable decisiva en la afectaci6n 

del movimiento de la cuota de ganancia: sin embargo, insistimos en 

que tal operatividad es viable en el contexto de.un movimiento co~ 

tradictorio del capital: su oscilaci6n entre la necesidad de in

creme~tar la productividad y los efectos de ésta en la proporcio

nes de trabajo muerto/trabajo vivo y trabajo sobrante/trabajo ne

cesario. Tal contradicción no depende de las voluntades de las 

·clases, pero es la base material sobre la cual se configuran sus 

conciencias e intenciones. Que la lucha de clases era el motor de 

la historia, lo sabía Marx mucho antes de escrib;ir El Capital, 
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.. ,.,.,.¿pai:a ;;jué escribi6 éste, sino para indagar. las bases .materiales 
. - . 

. de.los conflictos sociales, para estudiar las " ••• leyes que.no 
. . 

s~lo son independientes de la voluntaéi, la concie;ri~ia y la inten-

ci6n .. de los hombres, sino que, por el contrar~o, determinan su 

querer, conciencia e intenciones ••• "? (33) •. (Sobre el v!nculo en

tre lucha de clases y ley tendencia!, ver el capítulo I). 

V. . YAFFE Y EL MONOCAUSALISMO DE LA TENDENCIA DESCENDENTE: 

. ERRORES 'SIMILARES CON OTRO PUNTO DE PARTIDA. 

El autor representa, en el contexto de las corrientes· des·-

ar.roladas en la década pasada respecto de la problemática de la 

crisis, la llamada corriente tradicionalista o fundamentalista, 

orientada hacia la recuperaci6n de las posiciones del marxismo 

clásico para el análisis del capitalismo contemporáneo. Coincidi 

mos globalmente con su punto de partida y en particular con sus 

conclusiones políticas en torno a las propuestas para la militan

cia obrera frente a la crisis. Sin embargo, existen problemas a

nalíticos importantes que, según nuestro punto de vista, debilitan 

la argumentaci6n del autor y abren flancos para un cuestionamiento 

de la pertinencia de sus tesis básicas. A ellos nos queremos re-

ferir brevemente. 

En primer lugar, no es nece?ario insistir en la interpretaci6n 

del autor sobre la caída tendencia! de la cuota de ganancia; sin 

embargo, sobre ella, planteamos una primera diferencia. Tiene una. 
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cornprensi6n "monofacética" de la ley acentuando solarnent'e la 
~ .... ., ... _ ~ ~~ .. 

ca1da de la cuota, pero sin referencia alguna al mecanismo cbmpe!! 

satorio por excelencia del capital, el incremento de la masa de la 

misma sobre la base de mayores niveles de acurnulaci6n'y de la ex

tensi6n de la masa de mercancías producidas. Es esa la raz6n por 

. la cual cuando Marx se refiere a ella habla de la "• •• ley bifacé

tica de la disminuci6n de la tasa de ganancia y del simultáneo au-

· mento de la masa. absoluta de la misma' '' ". Claramente, entonces, 

· la tasa de. ganancia es, al mismo·tiempo, acicate y límite del pro

.ceso de acumulación. Las consecuencias de este olvidó son claras 

en algunos vac!os del pensamiento del autor". Al no estar presente 

el vinculo entre sobreacumulaci6n de capital y sobreproducción. de 

meréanc!as, se rompe la unidad explicativa b&sica del movimiento 

del capital, producci6n/circulaci6n, causa profunda y forma de ma

nifestaci6n de la crisis, desapareciendo del análisis histórico 

· concreto las respuestas que la circulación como forma social de 

la reproducci6n, opone al movimiento de la producción. 

En segundo lugar, a pesar de la acalorada denuncia del víncu

lo entre ·1as tesis de desproporcionalidad/subconsumo y pr~cticas 

pol!t.icas reformistas, no logra ·aemostrar de manera convincente, 

las razones por las cuales tanto una como otra tesis son falsas 

en la medida .en que· representan posibilidades abstractas de cri

sis, marco formal para ellas pero de ninguna manera crisis real, 

concreta. La desproporcionalidad es posibilidad permanente de 

crisis si se relaciona con la "forma no consciente" en que se 

distribuye el trabaJO social bajo condiciones mercantiles de pro-
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ducci6n, El subconsumo es tambi~n posibilidad permanente ya que 
... ~-- -~ -· ... 

"••• la demanda de los obreros no basta, y que la qariancia· surge 

··precisamente del hecho de que esa demanda es me~or que el valor de 

su p~oducto, y que ella (la ganancia) es tanto mayor cuando menor,. 

en términos relativos, sea dicha demanda ••• " (34), Las funciones 

sociales de las masas, productoras y consumidoras, constituyen un 

"drama de vida" para el capital. 

En tercer luqar, es notoria la insuficiencia explicativa de 

la problemática del Estado por parte de Yaffe. Su punto de parti

da general es correcto en la medida en que insiste en la relaci6n 

no disyuntiva entre Estado y Sociedad. Sin embargo, este punto.:. 

de partida correcto se combina con una visi6n totalmente insufi

ciente en relaci6n con el carácter qeneral de la-incidencia esta

tal y a las modalidades concretas de la misma, recreadas seqdn la 

riqueza del movimiento contradictorio quó sirve de punto de parti

da al análisis. La conclusi6n del trabajo te6rico del autor es 

que, esencialmente, tda intervenci6n estatal es improductiva, te

sis que sistenta a un nivel extremo de qeneralidad y formalismo. 

Por lo demás la gesti6n estatal de la circulación, la rnorigeraci6n 

del carácter antagónico de la distribuci6n, la presencia estatal 

corno capital colectivo, etc., sus modos histórico-concretos,· desa

parecen (o lo hacen de manera esporádica e insuficiente) en el 

·análisis hist6rico. En la medida en que Yaffe no reconstruye te6-

ricamente el eslabonamiento de la cuota de ganancia en el conjunto 

complejo y contradictorio de variables propias de la producci6n/ . 

circulaci6n, el análisis histórico es una prueba de verdad/men-
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~ira sobre la tendencia descendente como linico referente. Las 

mediaciones 16gicas e hist6ricas brillan por su ausencia y.pier-
.-··--·· 

.den capacidad explicativa un punto de partida que, en ·principio, 

considerarnos correcto. Es insuficiente el modo como el autor cap

ta las tendencias y contratendencias concretas del movimiento.con-

creto del capital, insuficiencia que nos remite al punto de parti

da: la manera de comprender el conjunto de determinaciones 16gicas· 

de la tendencia a descender de la cuota de ganancia, ley que, con

juntamente con la tendencia a la nivelaci6n, constituyen el nlicleo 

explicativo central del movimiento del capital. 

VI. LA· TEORIA DE LA REGULACION: MAS ALLA DEL CICLO Y DEL 

· EQUILIBRIO, 

La categor!a fundamental de esta corriente interpretativa 

es la de regulaci6n entendida como "••• el ajuste, conforme a al

guna regla o norma de una pluralidad de movimientos o de actos .Y 

de sus efectos y productos, que su di~ersidad o sucesi6n hacen en 

un primer momento extraños los unos en relaci6n a losº otros" (35). 

Desde otro punto de vista, ",,,la regulaci6n es un conjunto de ac

ciones tendientes a asegurar la reproducci6n armoniosa del modo de 

producci6n" (36), incluyendo en ese concepto de reproducci6n, la 

de los hombres y los medios de producci6n y la de las relaciones 

sociales de producción, El "ajuste de la pluralidad.de movimien

tos" opera a través de las leyes de la ganancia (tendencia a la 

nivelación y tendenc.ia al descenso) y sobre variables ligadas a la 
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acumulaci6n, a la concentrac;i.6n y a las formas de la competencia, 

modo hist6rico particular como se logra el ajuste final entre es

tructura de la producci6n y estructura de ·1a necesidad sócial. 

Finalmente, ese "ajuste de la pluralidad de movimienti:1s", en tan-

to es claramente un movimiento contradictorio, obliga a~. capital 

a la creaci6n de instituciones, n~cleos de la tarea reguladora • 
. , .. •·' 

Concluyendo, " ••• son esas rupturas entre ·1as intituciones de un 

periodo y las instituciones de uno nuevo, despu~s {de) que las 

anteriores se han revelado .ineficaces tomando en cuenta la evolu

ci6n. general de las técnicas y de la concentraci6n, las que están 

en el origen de las grandes crisis" (37), Sobre este referente 

globalizador, "la regulaci6n o. los procedimientos sociales de re

gulaci6n", se abre un abanico de interpretaciones de las caracte

r1sticas hist6rico-concretas de' la crisis capita.lista contemporá-

nea y es este aspecto, el cuestionamiento a ·interpretaciones "mo

nocausales·11 de la crisis, el segundo ej·e de acuerdo general. 

Palloix lo expresa claramente al afirmar que 11 ••• la crisis actual 

del capitalismo asume la convergencia de crisis situadas a planos 

tales que crisis política, crisis social, crisis de regulaci6n, . 

crisis monetaria y financiera, crisis de producci6n, crisis de 

proceso de trabajo, crisis internacional, crisis del Estado, cri

sis del imperialismo" (38), insistiendo, además, en la no existen

cia de un orden de crisis en el seno de la crisis. Tal abanico de 

interpretaciones permite, sin lugar a dudas, acentuar en el análi

sis hirt6rico uno de los aspectos tipificadores de la situaci6n de 

crisis que, en lo general, podrían agruparse en temáticas centra-

les. Desde el tipo de fuerzas productivas materiales y los eleme~ 

.. 
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tos propios de su dinamica (fuente de energ!a, técnicas, activi-

. dades motoras) hasta los procedimientos espec!ficos de regu1aci6n 1 

desde el modo de acumulaci6n (formas de ·concurrencia, condiciones 

de ejecuci6n del proceso de trabajo) hasta los cambios en la divi

si6n social del trabajo en la econom!a mundial. De este~ inodo1· de

terminados análisis acentaan la contradicci6n entre "el funciona~ .. ~.: .· ' 

miento transnacional del capitalismo monopolista y la existencia 

de los Estados-Naci6n" (P. Dockes/B. Rosier); otros, la ruptura 

entre proceso de producción, su contenido, proceso de t~abajo y el 

proceso de·circulaci6n (C, Palloix) o, por el contrario, la insis

tencia en que la ra!z de la crisis contemporánea no está puesta en 

la discusi6n de la relación salarial en s! misma sino en una forma 

o manera peculiar de ella, el fordismo (11. Anglietta) o, finalmen-:-

te, el sañalamiento de la universalizaci6n del capital como una de 

las causas indagando, con ella, los efectos sobre los in.tentos de 

planificaci6n "nacional" del capitalismo, o la incidencia sobre 

el ejercicio de partes importantes del poder estatal entendido co

mo pol!tica econ6mica nacional o las consecuencias de la transna

cionalización sobre el reforzamiento de'la presencia estatal en la 

gesti6n de la fuerza de trabajo (De Bernis). En conclusión, par

tiendo de la recuperación de la categor!a "regulaci6n" y de la cr!

tica a las concepciones monistas de la crisis actual, se desplie

gan, en el marco de esta corriente, maltiples posibilidades inter

pretativas definidas sobre aspectos del curso hist6rico-concreto. 

Reconociendo la riqueza de análisis contenida en esta perspectiva 

te6rica, caben algunas precisiones. 
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La categoría "regulación", para nosotros, es solamente un as-

. pecto del concepto de reproducci6n del capital social 1 una de las 

preocupaciones básicas en Marx y Engels giraba en torno a·-1as po

sibilidades reales de subsistencia de un modo de organizaci6n so

cial caracterizado por la inconciencia (atomización y en.f.ren_~.~mie!!_ 

to) con que se efectuaba la dristribución del trabajo social y se 

producía el excedente. C6mo era posible que, ·bajo la existencia 

de productores privados e independientes de ·su voluntad, coaccio

nados a: admitir el dinero como dnica conciencia social objetiva, 

medidor e igualador de productores, productos y actividades, pue

dan "compatibilizar" el interés privado con el inter~s general de 

reproducción. En qu~ medida era ·factible admitir la posibilidad 

de que en el movimiento contradictorio de la acumulaci6n, el capi

talista . .(.prppietario de medios de producci6n y de vida responsable 

de distribuir el trabajo social medio) garantizaría la satisfac

ción de las necesidades colectivas. La respuesta en el marxismo 

clásico está en el análisis del proceso de reproducéi6n y en las 

líneas teóricas íntimamente vinculadas: el resultado final de mi-

. les.de voluntades individuales -el hech? hist6rico- es siempre 

una media (Engels) y esa media es una potencia que se impone como 

curso dominante de una manera intrincada y aproximada, promedio de 

perpetuas oscilaciones que no pueden unmovilizarse (Marx). Así, 

tendencia y contratendencia, como dos aspectos básicos del movi

miento, son resultados del modo como se distribuye el trabajo so

cial en condiciones mercantiles de producción, enfrentamiento, 

conflicto, 'ejercicio del poder, inconciencia, atomización. De es

te' modo, frente al concepto "regulación", surgen dos cuestiones 
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- ··-Msiéas·;· el grado de cónc;i.encia i.ll)plí,c¡¡.do y el sujeto. poUtico re

gulador:, ambas íntimamente ·vinculadas a la. práctica social d; los . . . . 

... monopolios y el Estado capitalista, pilares en el capitalismo con-

t_empóráneo, de la "conciencia" ausente; 

.. :. .. ·•··· 

En segundo lugar, a pesar de que la tendencia a la nivelaci6n 

y la tendencia al descenso de la cuota de ganancia son. dos refere~ 

tes básicos del movimiento del capital y, además, cumplen una "fu~ 

ci6n de ajuste", no quedan integrados en los análisis te6ricos co~ 

cretos sobre la crisis capitalista actual, Las razones de crisis, 

tal cual lo vimos, toman aspectos parciales del movimiento de la 

totalidad, pero no consiguen integrar., en su explicaci6n, el movi

miento de los referentes básicos, Este aspecto, además, esta vin

culado a la insistencia con que los te6ricos de la. regulaci6n cri

tican las explicaciones monistas de la crisis, críticas que se 

sintetizan en esta afirmaci6n de Aglietta: '.'La baja tendencial de 

la tasa de ganancia se invoca para esgrimir una explicaci6n monis-

ta a partir de la cual todo se deriva implacablemente" (39). De 

aquí, surgen algunas dudas. Desde nuestro punto de vista, dicho 

autor confunde niveles de análisis y no logra diferenciar lo que 

es causa, detonante, forma de manifestaci6n, funci6n, formas his

t6ricas de dicha función en el análisis de la crisis. Pero ade-

más, confunde la articulaci6n entre teoría e historia: explicar 

te6ricamente la crisis es analizar c6mo el movimiento de su nervio 

vital -la cuota de ganancia- transforma posibilidades abstractas 

en contradicciones reales de crisis pero también, y es· ~ste un as-

pecto central, c6mo se llenan de contenido histórico-concreto 



109. 

aquellas for111as. de crisis, La :t:iqueza. del a.nál:i.si:> hist6r;i.co no 

se pone ·en tela de juicio, la determinaci6n hist6ric~-coñ.cret:á . 

rebasa la simple aproximación te6rica abstracta4 ·pero sin ~sta, 

volverfamos a buscar explicaciones en la simple sucesi6n de los 

hechos. ·Por lo demás, no puede existir "regulaci6n"-.posible sin 
·'······" 

aproximaciones te6ricas e hist6ricas al movimien.to de la cuota de 

.ganancia, objetivo básico, fundamental de dicha práctica en la me 

dida en que a través de ·1a cuota de ganancia y su movimiento se 

reflejan, de manera precisa y clara, las relaciones capital/capi-

tal y capital/trabajo. 

VII.· DOS CONCLUSIONES Y EL VINCULO ENTRE REPRODUCCION Y CR.ISIS. 

La primera expresa una preocupaci6n eminentemente te6rica, 

sin embargo, a nuestro entender, de una importancia práctica re

levante. Keynes y Sraffa representan las dos revoluciones te6ri

cas del pensamiento econ6mico burgués del siglo XX. Ante ambas, 

una cierta debilidad del marxismo se expres6 como pérdida de la 

especificidad de su planteamiento te6rico. 

Frente a Keynes lo caracter1stico fue la introducci6n del 

concepto de demanda efectiva· como un nudo te6rico fundamental y 

con él, laaccntuación de la problemática de la circulaci6n para

lelo. al debilitamiento de sus vinculas c<>n determinadas relacio

nes de producción y distribución, Frente a Sraffa, es la proble

mática de la distribución, la que se coloca en el centro de las 
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preocupaciones te6ricas con~untamente con el movimiento peculiar 

de salarios y ganancias de dicha concepci6n. En ambos casos, se 

:, ·desarrollan corrientes eclécticas definidas por un ·contexto gene

ral materialista pero· con niveles de concreci6n lfqados a Keynes 

(marxismo-keynesiano) o a sraffa (marxismo-ricardiano), Ambas co

rrientes resurgen con particular fuerza en el análisis de la cri

sis capitalista tal como tuvimos oportunidad de ver en estas pá

qinas (multiplicidad de causas y profit-squeeze). Y nos pregunta-. 

mos, ¿el marxismo no tiene planteamientos espec!ficos frente a los 

reintroducidos~r Keynes_y Sraffa? Pensamos que s!, y esa es la 

segunda conclusi6n que queremos referir. 

En un nivel más general, el punto de partida del análisis de 

Marx se ubica. en la contradicci6n existente entre su objetivo -va

lorización del valor- y el medio para tal fin utilizado -el aumen

to constante de ~a productividad-. En segundo lugar, los incre

mentos de la productividad tienden a expresarse como disminucio

nes del trabajo vivo y de manera relativa, del sobrante. En ter

cer lugar, tal mecanismo social objetivo provoca, respecto del 

valor, movimientos peculiares de la cuota de ganancia y compensa

torios de su masa. En cuarto lugar, la compensaci6n por la masa 

origina impulsos permanentes hacia la sobreacumulación de capital 

y, en consecuencia, sobreproducci6n de mercanc!as. En quinto lu

gar, ia sobreproducci6n de mercancías no es sino sobreproducci6n 

de capital: vamos desde la producción -realidad esencial- hacia 

la circulación -modo de manifestación-. En sexto lugar, la dis

tribución es antagónica, lo que significa que como resultado de 
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ciertas relaciones de producción agrava las condiciones en que 

este procesó se desenvuelve pero no lo explica en s! mismo. En 

·: séptimo-·lugar, la solución burguesa a la crisis tendd siempre 

que ·ver con la destrucción de valores-capital· porque. lo que com

bate es la sobreacumulación de ca.pita! y no solamente la sobre-

. producción de mercanc!as. En octavo lugar, la solución obrera 

implica la ruptura revolucionaria con la forma histórica como se 

distribuye el trabajo social y como se produce y distribuye el 

excedente. 

A nivel de la reconstrucción como "concreto espiritual" de 

lo concret·o real, para nosotros es fundamental el concepto de 

reproducción social capitalista, tal cual tuvímos oportunidad de 

presentarlo a lo largo del cap!tulo primero de este trabajo. El 

problema teórico, ahora, es tratar de encontrar el v!nculo entre 

patrón de reproducción y crisis, tomando a ésta en el tono concel? 

tual de éste cap!tulo: fenómeno que agrupa a producción y circu

la.ción como las esferas claves de la reproducción social, situa-

ci6n global que se genera a partir del movimiento peculiar de la 

tasa de ganancia como nervio vital y que sólo puede encontrar so

luciones de clase a través de los enfrentamientos y conflicots ya 

mencionados, capital/capital, capital/trabajo y capital/formas no 

específicamente capitalistas. 

Si hablamos.de· salida y recomposición burguesa de la situa

ción de crisis, no cabe duda que la búsqueda de relanzamiento de 

la acumulación atravi~za la cuota de ganancia y su descenso y se 
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convierte ésta en la cuesti6n decisiva. En el favorecimiento de 

la recuperaci6n de ·1a cuota de ganancia cobra sentido la funci6n 
. . ~··. 

'.:capitalista de la crisis: desvalorizar capital y desvalorizar fuer._ 

za de trabajo, Es decir, en la crisis se condensan dos momentos, 

el de destrucción y el de : restru'cturaci6n. Es, desde este. punto 

dE'. vista, el "remedio" apropiado para la sobreacumulaci6n en la 

medida en que destruye y desvaloriza capital y, en la misma medi

da, genera v1as de restructuraci6n sobre. los .!'restos" y a partir 

de los sobrevivientes. Pero también es apropiado desde el otro 

punto de vista, el de la desvalorizaci6n de ta fuerza de trabajo 

en tanto ofrece a través del aumento de la explotación del traba

jo un mecanismo de incentivo importante para el relanzamiento de 

la acumulaci6n. ·Tanto la desvalorizaci6n de capital como la des

valor.ización de fuerza de trabajo constribuyen a la mejora susta~ 

cial de la cuota de ganancia. Además, este proceso de destrucción 

que potencialmente encierra la crisis equivale a un "crecimiento 

general de las fuerzas productivas" con lo que el panorama se com

pleta: la crisis no es un resultado voluntario o conscientemente 

querido por las fuerzas sociales en disputa; se relaciona con un 

estado de sobreacumulaci6n de capital que debe ser corregido y to

do plus se elimina con la destrucción, con la depreciación y con 

·1a desvalorización. Es ésta la "raison de etre" de la crisis. 

Es por ello que se agudizan también los enfrentamientos capital/ 

capital y capital/trabajo y también, por las mismas causas depre

dadoras, el existente entre el capital y otras formas organizati

vas de la producción. 
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Por otro lado1 las potencias dormidas en la crisis pueden ser 

favorecidas o detenidas, pueden ser acentuadas o prorrogadas. To-

. __ ·.:do depende, nuevamente, de la relaci6n l"le fuerzas sociales y poU

ticas y, sobre todo, pensando en una salida burgue~a·, depende de 

la voluntad de la clase o·fracci6n hegem6nica que es capaz de pro

fundizar o agudizar la si tuaciOn de crisis, hacerla jugar la fun

ci6n saneadora que le es propia.y específica. Es ~ste ·el sentido 

general de la critica de M~rx a la ley bancaria inglesa de Mr. 

Peel de 1844, es decir, la manera como puede profundizarse o agu

dizarse una situaci6n de ·crisis, ei modo peculiar como cumple con 

las potencias dormidas de la crisis una cier·ta disposici6n o re

glarnentaci6n etc. Estamos aqu1 en presencia de lo que denominarnos, 

conjuntamente con Altvater, "uso capitalista de la situaci6n de 

crisis", es decir, el uso por el capital de una situaci6n que ex

cede la conciencia y la voluntad colectivas. 

Finalmente, siendo la crisis el momento de "tensi6n" m~xima 

entre las fuerzas sociales y en tanto las soluciones s6lo son solu

ciones de clase, la salida burguesa esconde la derrota, no s6lo de 

ciertas fraccione,s del capital por aquel proceso de destrucéi6n, 

desvalorizaci6n y desaparici6n sino tambi~n de la clase obrera y 

de los demás sectores explotados y oprimidos por el capital, El 

t~po de 'derrota depende de las características hist6rico peculia

res de la clase obrera y demás sectores, depende de la correlaci6n 

de fuerzas anterior y puede oscilar desde una derrota simp~emente 

"econ6mica" ~asta una derrota política y militar. De todos modos, 

en tanto momento de máxima tensi6n, de corte .Y ruptura, la salida 
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burguesa siempre implic~ grados diversos de autoritarismo y coer

oi6n. Salida burguesa implica reconstrucci6n del poder econ6rnico 
. ······' . ·:.y: en consecuencia pol!tico de la fracci6n hegem6nica. y del conjun-

to del caJ?i tal, significa simplemente, consolidaci6.n. de la hegemo

n1a burguesa sobre la sociedad. ·Pero además significa que a la 

crisis la pagan los demás sectores, sean éstos del capital o de la 

clase obrera y explotados y oprimidos, significa desarticulaci6n, 

atomizaci6n, fragmentaci6n y retirada, Tales los efectos de car

gar con el peso de una restructuraci6n capitalista. 

Ahora s!, ¿qué relaci6n existe entre ·patr6n de reproducci6n 

hist6ricamente determinado y crisis también asumida en su espe~!

ficidad hist6rica? Para nosotros, la crisis destruye y reconstru

ye patrones de reproducci6n, es decir, destruye antiguos modos de 

vigencia de aquellas leyes. La crisis es el momento clave del pro-

· ceso hist6rico en tanto encierra el agotamiento de cierto"patr6n, 

de cierta modalic.ad hi~t6rica de operatividad de las leyes del ca

pital y abre cauces de nuevas modalidades de existencia del capital 

a partir de sus tendencias y de su naturaleza intr!n~eca. Es mo

mento de corte, de ruptura, de mutaci6n, de transici6n. Es la vio

lencia espec!fica de la transformaci6n de un patr6n a otro. 
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VII_I_. ALGUNAS APROXIMACIONES EMPIRICAS. 

' ... · ,-·· 

.....• ~·' 

Desarrollamos aqu! la contraparte a las distintas vertien

~es te6ricas, el estudio y presentaci6n de algunos análisis efe~ 

tuados sobre el movimiento concreto de la cuota de· .. ganancia. 

caben,· sin embargo, algunas precisiones. 

En primer lugar, nos movemos en la direcci6n Bachelardiana 

de comprender para poder medir. Nos parece decisivo,·.desde este 

punto de vista, desechar una cierta versi6n "positivista" del 

marxismo que subordina el rasgo cualitativo de los fen6inenos a. 

su. dimensi6n cuantitativa. En este sentido, aqu! no pretendemos 

probar sino simplemente aproximarnos al. movimiento real en la 

basqueda de una confrontaci6n entre el concepto y la relnidad, 

entre el concepto y su sustrato hist6rico determinado. 

Ademiis, afirmamos con Engels que 11 
••• Ambos, el concepto de · 

una cosa y su realidad, marchan lado a lado como dos as!ntotas, 

aproximiindose constantemente.sin encontrarse nunca .. Esta dife

rencia entre los dos es la misma diferencia que impide que el con 

cepto del ser sea realidad en forma directa e inmediata, y qu~ 

la realidad sea sin mediación su propio concepto ••• 11 (40~ No es 

la precisi6n formal lo que buscamos sino apenas intentar captar, 

a través de estudios recientes efectuados desde distintos ángulos 

anaH.ticos, el· movimiento. tendencial de la cuota-: de gammcia, la 

dirección básica del movimiento, aquel hilo invisible del cual 

hablábamos como media del movimiento del capital. El recurso 
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... ,,al cálculo se justifica sólo como aproximación, como percepción 

.~e la dirección y orientación fundamental, nunca en el sentido 

de la magnitud certera y exacta. 
....• ~·. 

Finalmente, aceptando la validez del recursp de "poder me

dir", existen; desde el punto de vista del marxismo, innumerables 

dificultades que traban, con mayor razón, aquella prQtensi6n "P2 

si ti vista". Es decir, además de ciertas dificultades prácticas 

e inmediatas -medición del stock de capital, valor de las existen 

cias, cálculo.de la depreciación, efectos de la inflaci6n, de los 

ciclos, fijaci6n de la cantidad de ganacias, de su masa, etc.-, 

se agregan dificultades de correspondencia para ciertos conceptos 

en razón del cuerpo teórico que filtra la información, del ángulo 

te6rico desde el cual se recopila y ordena la misma. Conceptos 

tales como la rotación de capital y sus efectos sobre el monto de 

capital desembolsado, .sobre la composición orgánica y la tasa de 

plusvalía y ganancia, resultan· oscurecidos e imposibilitados de 

aproximación empírica o, al menos¡ tratados bajo d~versos supues

tos que debilitan el motivo del ejercicio del cálculo. De todos 

modos, no es n:iestra intenci6n, en este trabajo, proponer y dis

cutir criterios metodológicos en torno al conjunto de dificulta~ 

des que mencionamos, Nuestra intenci6n es mostr~r el e<;tado de 

avance de ciertos cálculos hechos sobre la variable : cuota 

de ganancia, asumiendo incluso las limitaciones propias de enfre!!_ 

tarnos a información recopilada bajo otros criterios analíticos, 

.Más bien, reflejar cierto estado de la discusión que proponer so-

luciones, en aquella perspectiva apuntada de "mostrar" ·ciertos 
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.... ., .. Jl~pecto·s del movimiento real, . 
. ·--··" .. . . 

. '~!'-· 

En principio, es importante reseñar las diferencias que exi~ 

ten en torno a la precisi6n conceptual de lo que se intenta me

dir·. Distintos aspectos pueden ser inclu!dos en. e_l. cálculo y és

te, en·definitiva, dependerá del punto de partida que se fije, 

En el numerador pueden ser utilizadas las ganaciias antes de los 

impuestos, las ganancias despu~s de los impuestos más/menos el 

interés abonado1 pueden ser incluidos tambí~n las modificaciones 

en las existencias y los cargos por depreciaci6n calculados al 

costo hist6rico 1::> al costo de reemplazo y además pueden ser in-· 

cluídas las ganancias resultantes de la reducci6n del valor real 

de la deuda ocasionada por la inflaci6n. Un segundo tipo de pro

blemas se derivan de la determinaci6n del denominador ya que su 

lll8gnitud cuantitativa depende de los componentes del stock de 

capital. En general, los diversos cálculos incluyen los tres ma

yores componentes: el stock de capital.fijo reproducible, las 

existencias y la tierra. Las mayores diferencias se centran en 

el valor de la tierra como bien no reproducible y es por ello que 

numerosos estudios la excluyeni este elemento tiene que ver con 

el nivel de la cuota ya que, segan estudios realizados, eleva en 

un 20% las tasas estimadas pero de ningan modo impide apreciar 

el comportamiento tenaencial (41) .- De todos modos·, el denomina

dor de la cuota de ganancia encierra dificultades similares a las 

.desarrolladas para el numerado~; por lo pronto, los cálculos so-

bre la variaci6n de existencias y las asignaci6nes sobre deprecia 

ci6n encierran la dificultad de su valuaci6n al costo hist6rico o 
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· .... al costo de reemplazo. Completando la presentaci6n de Feldstein 

. (42) podríamos formalizar las posib1lidade"s cuantitativas de la 

cuota de ganancia, de la siguiente manera: 

+ 

En donde: 

G~ 'a ganancias netas en el año t 

INTt total del interés neto pagado en el año t 

IMPt total de impuestos ·del año t 

VEXISt = variaci6n en existencias al costo hist6rico o al de reem 
plazo en t 

= variaci6n en las cargas de depreciaci6n al costo· hist6ri
co o al de reeemplazo en t 

K~ = valor del capital fijo neto al fin del año t 

EXISt = valor de las existencias al finalizar el ·año t 

= valor de la tierra a fin del año t 

Algunos aspectos deben ser aclarados en relaci6n a las difi

cultades iniciales de cálculo que apuntamos. En primer lugar, tal 

cual Feldstein afirma, es posible, desde el pu~to de vista del ca

pital social, prescindir de lo que se denominan ganancias "reales", 

es decir, aquellas ganancias derivadas bien sea por la reducci6n 

de la deuda por efecto de la inflaci6n o bien cuando el precio de 

mercado de las plantas o equipos, tí.erras o existnecias se eleva 

relativamente a los precios de los bienes de consumo. Para el 
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..... primer caso, es decir, para el caso de ganancias derivadas por. r~ 

.ducci6n de deuda se compensa, socialmente hablando, con la p~rdi

da real que sufren los dueños· de la deuda o acreedores. En el 

segundo.de los casos, el de la alteraci6n de los precios relati

vos, un capitalista individual puede en princ.ipj,o "realizar" es

tas ganancias reales pero no puede hacerlo la sociedad en su con

junto •. También en este caso es posible.contabilizar pérdidas y 

ganancias reales que tienden a compensarse porque implican despr2 

porcionalidades que afectan a diversas fracci6nes del capital y 

en sentido distinto. 

'En segundo lugar, cuando hablamos de ganancias netas o bru

tas pero previas al impuesto, estmos refiriéndonos a lo que en la 

literatura especializada se denomina "tasa sociaLde:.retorno". 

El ingreso del capital as1 definido de ningún modo puede conside

rarse el verdadero incentivo para invertir, por ejemplo, ya que 

las ganancias estifo confundidas o no desagregadas de los impues

tos. Este concepto, el de tasa social de. retorno, enseña lo que 

la naci6n gana a través de la inversión privada. Señala acerta

damente Feldstein que, "para comprender el' ahorro y el comporta

miento de portafolio del inversionista individual, es necesario 

examinar la tasa de retorno posterior a los impuestos". 

En tercer lugar, refiriéndonos a la contabilidad del numera

dor, mencionamos la posibilidad de incluir en el cdlculo lo que ': 

se denomina ganancias por existencias -aquella~ sugidas por el 

simple incremento de los precios desde que fue comprado o usado 
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. ..... en la producci6n- y tambi~n, las ganancias derivadas de los car

.gos por depreciaci6n -ésta se hace sobre la base del costo hist6-

ri_co mientras que el co:·.sto:-o de reemplazo se ha -acrecentado por · _ .... · 

efecto de la inflaci6n-. También en este dltimo caso, las ganan-

cias aparecen exageradas porque lQs costos_ y cai::gos.por deprecia

ci6n aparecen subvaluados. Aqu1 cabe la diferenciaci6n que intr2 

duce w. Nordhaus (43) entre ganancia "genuina" y ganancia "nomi

nal", expresando ~sta última los ingresos totales por parte de los 

cuales -ganacias acrecentadas sobre el capital fijo y las existen 

. cias- s6lo son resultado de la infla.ci6n y el incremento de los 

precios pero de ningún modo expresan ganancia en sentido estric

to. Ambas dificultades que se manifiestan en "ganancias sobresti 

madas" son resueltas a través de lo que se conoce en EEUU bajo el 

.nombre.de Inventory Valuation Adjustement (IVA) y Capital Consum2 

tion Adjustement (CCA), mecanismos de ajuste para determinar que 

no incluyan los efectos de los cambios de_ precios. (Para una· idea 

sobre los efectos de la variaci6n de precios sobre las ganancias 

de Libros o reportadas, ver el cuadro 2.1 de H. Liebling, pag.29'. 

En el mismo sentido explicativo puede asumirse el cuadro 3 de No~ 

h'aus, pag. 176). 

El único aspecto que quedar!a por considerar es el de los 

impuestos, sobre todo porque inciden de manera decisiva en aque

lla diferencia entr~ tasa social de retorno y tasa de retorno del 

capital privado después de impuestos. Aqu1 tambieñ Nordhaus y 

Liebling tienden ·a ser coincidentes en la afirmaci6n d~ la impor

tancia de los mismos para la tendencia de la cuota de ganancia 
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... .,'{ver·, pags. 174 y 33 de los trabajo citados). Para Lieb~ing en 

particular, el elevamiento de la tasa impositiva a partir de los 

60's es uno de los factores claves en el comportamiento de la 

~.uota de ganancia en los tiltimos años. - Para .. Nordhaus, por el 

contrario, existen dificultades derivadas de la amplitud de los 

.cambios en las tasas impositivas pero deja planteada la pregunta 

de c6~o afectan al ·comportamiento del·sector·empresarial las modi 

ficacione·s en ·lá ·estructura impositiva (pag. 173); 

Un aspecto importante se vincula con lo que algunos de los 

autores comentados han denominado el "dilema del ajuste c!clico". 

Es evidente que diferencias importantes entre el producto nacio

nal bruto real y el estimad.o o probable, la disminuci6n de las t!!_ 

sas de utilizaci6n de la capacidad instalada y, en general, los 

ciclos de los negocios, alteran los datos sobre la tasa de ganan

cia en la misma medida en que en una fase depresiva del ciclo los 

costos tienden a repartirse en una cantidad menor de producto. .·. 

Se trata de encontrar entonces algunos recursos estad!sticos que 

permitan eliminar, o por lo menos, disminuir las influencias del 

carácter cíclico del proceso de producci6n. En todos los casos , 

se recurre a análisis de regresi6n estad!stica para encontrar el 

valor de un coeficiente que sea utilizado en la perspectiva de 

neutralizar la incidencia del factor cíclico. Se han utilizado, 

em los distintos análisis, diferentes medidas conocidas como va-

riables de "presión". La "brecha" del producto nacional bruto, 

es decir, entre el actual y el estimado o potencial, aparece cal-

culada por el CEA (Council of economic advisors), Perloff '1' 



122. 

Watcher'en 1978 y por Rasche y Tatom del Banco de Reserva Federal 

-~e St. Luis en 1977. También se utilizan, en otros autores,~ el 

ajuste c1clico a p~rtir del 'cálculo de- una tasa -de -crecimiento 

tendencial del Producto Nacional Bruto, elaborada por Boshan y 

Ebank del National Bureau of Economic Research._ Distintas fuen.,, 

tes se han utilizado también para el caso de la tasa de utiliza

ción de la capácidad instalada1 las dos más comunes son la serie 

dac'IJ por la Reserva Federal y por Wharton EFU; Algunos autores, 

Kopcke en particular (44) aporta un método especial para el cál

culo de l~ tasa "normal" de ganancias. Utiliza una comparaci6n 

entre la productividad actual y la productividad normal con ca

pacidad plena utilizada. Finalmente, también se utiliza a los 

efectos de ajustar la .tasa de ganancia como variable dependiente, 

el tiempo como 6nica variable independiente y los·resultados es

tad1sticos tienen significaci6n diversa para los autores (parti

cularmente entre Liebling y Feldstein y Summers).- Para estos 

6ltimos, por ejemplo, la relación de la ganancia con el tiempo 

como 6nica variable de "ajuste" no resuelven con claridad la di

recci6n básica de la ganancia; el resultado obtenido puede ser 

consistente bien con una tendencia gradual. bien con la ausencia 

de cualquier tendencia.- Es por ello que recurren al procedimie~ 

to de simulaci6n como una alternativa para explicar la baja ren

tabilidad para e_l período de los 70' s. - De este modo, la energ!a 

y el boom de precios, los salarios y la inflaci6n se ubican como 

aquellas variables que han jugado un rol exclusivamente depresivo 

frente a la ganancia.- (Feldstein y Summers, págs: 218, 219). 

Es claro que s6lo son tomados como causas transitorias del descenso 

de la misma. 
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VIIl-1) Algunos resultados de an!ilisis rec;l.entes (EEUU y OCDE) 
., .... - -· , .... , 

Lueg·ó de las precisiones anteriores, presentarnos ahora una· .. 
s1ntesis de los resultados obtenidos en·· los distintos· an!Ílisis. 

Para w. Nordhaus, los ret'ornos nominales incluyen no sola

mente los retornos genuinos sino tambifüi las ganancias "reales" 

derivadas de las modificaciones de ·precios de las existencias y 

de las diversas maneras de contabilizar el capital fijo. De he

cho, seglin el mismo autor, estas ."ganancias reales n son nada mas 

que ficciones contables. Los retornos genuinos, por el contrario, 

indican esos ingresos nominales menos dichas ficciones contables, 

es decir, luego de realizados los ajustes necesarios para evitar 

los efectos de la inflaci6n sobre ·1as existencias y sobre la de

preciaci6n de los montos de ·ca pi tal. El cuadro 1 muestra ambas 

tasas -la de retorno genuina Y.la de retorno nominal- tomando en 

cuenta las magnitudes antes y despu~s del pago de impuestos. En 

gene'ral, la tasa de retorno este§ definida como la raz6n existen

te eritre el ingreso de las corporaciones y el valor del stock del 

capital fijo. Además, toda la informaci6n suministrada por el au

tor, est& referida al sector no financiero de las corporaciones. 

Tomando en cuenta las convenciones contables, las previsiones so

bre depreciaci6n, la incidencia de la estructura impositiva y la 

· afectaci6n de los niveles de precio·s por la inflaci6n, presenta 

la siguiente informaci6n: 
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CUADRO l 

TASAS DE RETORNO GENUINAS Y NOMINALES DEL CAPITAL DE LAS CORPO

RACIONES NO FINANCIERAS, 1948-73. 

Porcén.taje anual . 1 .. 

Tasa de retorno genuina 

Año 

1948 
1949 
1950 
1951 
1952 
1953 
1954 
1955 
1956 
i957 
1958 
1959 
1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 

Antes de 
Impuesto 

17.3 
14.5 
16.7 
16.5 
13.e 
13,3 
12.5 
15.5 
13.4 
12.2 
10.4 
13.0 
12.0 
11.e 
13.5 
14.0 
15.0 
16,3 
16.1 
14.0 

.14.o·,, 
11.6 
r,9;1 
9.6 
9.9 

10.5 

Después de 
Impuesto· 

9.7 
e.e 
7.5 
6.4 
6.0 
5,5 
6.2 
7.9 
6.5 

.6.1 
5.4 
6.e 
6.3 
6.3 
7.9 
8.1 
9.1 

10.0 
9.9 
e.e 
8.1 
6.4 
5.3 
5.7 
5.6 
5.4 

. :. ·,. 

Tasa de retorno nominal 

Antes de 
·. ·.impuestó 

27.4 
16.2 
20.6 
22.4 
16.5 
14.5 
13.4 
18.0 
18.2 
15.9 
12.1 
13.9 

. 12.3 
12.0 
13,9 

. 14.6 
15,9 
17.e 
1e.6 
16.9 
17.2 
16.3 
14.1 
13.e 
14.7 
15,3 

Despu~s de 
··Impuesto 

19.e 
10.5 
11.5 
12.3 
,.e .6 
6.7 
7.0 

10.4 
11.1 
9.e 
7.1 
7.7 
6.7 
6.5 
e.3 
e.a 

10.0 
11.6 
12.4 
11.6 
11.2 
11.1 
10.3 
10.0 
10.5 
10.2 

FUENTE: Nordhaus W., op. cit., pág. ieo. 

La gráfica 1 es la correspondiente al cuadro anterior y 

está.constru!da, al igual que ei cuadro, sobre la tasa de retor

nodespués de impuestos y para las categorías de ingreso genuino 

e ingreso nominal. Para la magnitud del stock de capital físico 

el autor utiliza las estimaciones del Departamento de Comercio 
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constru!das sobre el costo de reemplazo del capital de las corpo

raciones, El numer·ador, es decir 1 los ingresos de las ·corporacio;.. 

nes, esU calculado con los ajustes ne.c:es·arios tanto en relaci6n 

··--a ia yaluaci6n de las existencias, como con referencia a los car

gos por depreciaci6n como en relación, además, a los efec·tos de 

la inflaci6n. De hecho, tal cual lo vimos, la diferencia entre 

los ingresos genuinos y los nominales es que estos últimos son, 

estrictamente hablando, los genuinos más la inflaci6n. El análi

sis de la información presen·tada, es sencillo: ambas tasas -la 

genuina y la nominal-, alcanzan un pico importante en ~os media

dos de los sesenta•·s y una ca!da -"dramática" seg<in el autor-, 

en la década de los setentas alcanzando, exactamente en 1970 para 

la tasa de retorno genuina después de ·impuestos, el nivel más ba

jo desde la segunda guerra mundi.al. 

Feldstein y Summers, por su parte,· llegan a conclusiones 

similares desde el punto de vista de ·1os resultados obtenidos en 

los cálculos, Hay que recordar que estos autores s6lo presentan 

la tasa de retorno previa a impuestos por lo que el ñivel de la 

misma ser! superior a la que presenta W. Nordhaus en la medida 

en que éste estudia, en particular, la postex:ior a impuestos. 

De todos modos, Feldstein y Summers afirman que la tasa de retor

no·:previa a imp\1estos alcanza .su nivel mh bajo a lo largo de 

tre.inta años en el año 1974, de acuerdo a la información siste

matizada en el cuadro 2. 
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·TASAS DE RETORNO ANUALES DE CAPITALES DE CORPORACIONES 
NO FINANCIERAS 

1948-76 
Porcentaje 

actual ajustado c1clicament.e 

~o. y Neto Bru¡o Neto . Bru¡o 
Perfodo rN r rN· . r 

1948 13.3 11.9 13.64 12.11 
1949 11.6 11.0 13.30 ·12.05""• 
1950 13.1 12.0 13.44 12.21 
1951 13.2 12.3 12.18 11~67 
1952 11.5. 11.2 10.82 10. 78" 
1953 10.9 10.9 10.22 10.48 
1954 10.3 10.6 9.28 11.23 

1955 12.·4 11.9 12;40 11.90 
1956 10.6 10.9 10.94 11.11 
1957 9.8 10.5. 10.48 10.92 
1958 '.;8.5 9.7 10.54 10. 96 
1959 10.7 11.1 11.89 11.84 

1960 9.9 10.6 11.60 11.65 
1961 9.8 10.6 11.50 11.65 
1962 11.2 11.6 12.22 12.23 
1963 11.9 12.0 12.92 12.63: 
1964 12.tl 12.6 13.48 13.02 

1965 13.7 13.2 13. 70 .. 13.20 
1966 13.4 13.2 12. 72 12. 78 
1967 11.9 12.2 11.53 11.97 
1968 11. 7 12.l 11.36 11.89 
1969 10.2 11.l 9.86 '10.89 

1970 8.1 9.7 9.12 10.33 
1971 8.4 9.9 9.42 10.53 
1972 9.2 10.4 9.54 10.61 
1973 8.6 9.9 8.26 9.69 
1974 6. 4. 8.4 8.10 9.45 
1975 6.9 8.9 10.30 11.00 
1976 7.9 . 9. 7 10.28 11.17 

Promedio 
1950-59 11.1 11.1 11. 2 11.3 
1956-65 10.9 11.3 11.9 11.9 
1960-69 11. 7 11.9 12.1 12.2 
1966-75 9.5 10.6 10.0 10.0 

1948-76 10.6 11.0 11.2 12.2 
1948-69 11.S 11.5 11.8 12.e 
1970-76 7.9 9.6 . 9.2 10.4 

FUENTE: Feldstein M. y S~rnmers L., op. cit., pág. 216. 
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··" --Puede observarse, tambi~n, que el promedio hist6rico de la 

.década del setenta, el período 70-76, es el mh bajo desde 1950 

..... y que el subperíodo 1960-69 presenta el pico de toda la fase con 

un promedio de 11.7%. Siempre en el caso de la denominada tasa 

anual de retorno actual. Para la ajustada c1clicamente, y ya hi

cimos menci6n de las características de dicho ajuste, la tasa se 

eleva en términos generales pero de ningún modo se alteran las 

características básicas enunciadas para el cálculo final de la 

tasa actual; es decir, el subperíodo 70-76 presenta el promedio 

histórico más bajo del período global desde 1948-50, y el pico 

más alto se alcanza hacia mediados de los sesentas con un prome-

. dio para el subperíodo 1960-69 del 12.1% para la tasa neta previa 

a los impuestos. Frente al trabajo de w. Nordhaus, que de hecho 

marca un punto de referencia importantísimo para todas las elabo

raciones posteriores sobre la materia, los autores asumen una po

sición curiosa; tienden a restarle importancia a las conclusiones 

sobre la caída y sus causas que identifican en una alta intensi

dad de capital resultante del hecho que los inversionistas orien

taban sus fondos hacia las corporaciones porque la percepción del 

riesgo de dichas inversiones había declinado. Los motivos que 

aducen son dos; por un lado, las importantes revisiones realizadas 

en la contabilidad del ingreso nacional posterior al trabajo de 

Nordhaus y, por otro, la afirmaci6n que el autor habría tomado · :; 

esas conclusiones a partir de una inspecci6n "visual" sobre la 

información sin una aplicación formal de diversas pruebas esta

dísticas. Con este punto de partida se proponen reexaminar el 

problema del descenso de la cuota de ganancia a la luz de nuevas 
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.... .i:nformaciones y bajo la utilizaci6n de nuevos recursos estad!sti

cos. Complementariamente, les interesa investigar sobre el com-

. portamiento de la tasa de retorno previa a los ·impuestos de las 

corporaciones porque tienden a identificar dicha variable con la 

clave de la pregunta sobre el ritmo de acumulac~6n de capital en 

los EEUU. 

Con respecto a la tasa actual -neta o bruta-, los autores ai 

firman que muestra un fuerte comportamiento c!clico. Para cual

quiera de las dos se observa una ca!da sustancial desde los nive-

les de 1948-50 hasta los niveles alcanzados en 1957-58. A partir 

de all! se recupera gradualmente alcanzando una nueva máxima en 

1965-66 para comenzar en una nueva ca!da que alcanza su máximo 

en 1974. La recuperaci6n en 1975-76, segdn los autores, ha sido 

fuerte pero aún no superaba los niv~.les promedios del período hi~ 

t6rico:anterior. Para las tasas de retorno ajustadas cíclicamente, 

el ánálisis estad!stico, y es ésta una afirmaci6n clave como hemos 

tenido la oportunid.ad de ver en páginas anteriores y como luego 

anulizaremos con la critica de Liebling a la argumentaci6n de es

tos autores, no provee soporte alguno a la afirmaci6n de que un 

gradual descenso tendencial está por debajo de las variaciones 

año por año de las tasas de retorno observadas. A pesar de que, 

dicen los autores, las tasas de retorno para esta década han sido 

inusualmente bajas, no hay raz6n alguna para creer que ~sta ca!da 

es algo más que simplemente temporaria. En todos los casos, ·tal 

cual puede observarse en el cuadro ·respectivo de estos autores, 

el ajuste c!clico.' sea a través de la tasa de utilizaci6n 'de la 
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... -capacidad instalada del ·Boletín de. la Reserva Federal o de la 

.Wharton, sea a·. través de la brecha del Producto Nacional Bruto 

(GNP Gap) , la tasa de retorno se eleva sustancialmente (columnas 

3 y 4 del cuadro 1 con respecto a las columnas ly2 del mismo 

cuadro). Es decir, todos los mecanismos de.ajuste muestran, es

tad1sticamente, importante efectos sob~e las tasas de retorno. 

Aún ast, afirman los autores, el descenso de la. cuota de retorno 

sigue siendo cierta y es en éste punto én donde tienen particular 

espacio explicativo ciertos hechos únicos y peculiares que deter

minaron el comportamiento de las tasas de retorno y la hicieron 

diferir d~ la experiencia previa. Los más obvios, según afirman, 

han sido las políticas de control de precios y salarios que contr! 

huyeron a limitar las ganancias, el embargo petrolero y la súbita 

s~bida de los precios de la energta y la muy rápida tasa de infla 

ci6n en tanto sobreestimaba las ganancias e impedta colocar los 

precios a su nivel adecuado con altos costos y l!mite al creci

miento de los precios mismos. En todos los casos, como conclu

si6n general del trabajo que comentamos, en tanto las causas que 

tendieron a deprimir la cuota de retorno son transitorias, el 

mismo descenso aparece como transitorio y no permanente, . No exi~ 

te para estos autores, a pesar del evidente descenso de las tasas 

de retorno, una tendencia secular al descenso sino que lo ubican 

como un fen6meno temporario y trnasitorio. Como puede apreciarse, 

las dificultades no cristalizan en el debate como diferencias des

de el punto de vista del reconocimiento del descenso sino en el 

terreno de las causas, por un lado, y de la permanencia o no de 

las mismas por el otro. En otras palabras, existe acuerdo sobre 
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el descens·o, existe relación entre crisis y comportamiento de la 

cuota de ganacia; subsisten las diferencias desde el punto de vis 

ta del significado del descenso: si tendencia secular, es decir, 

causas estructurales de descenso o simple movimiento·cQyuntural o 

azaroso de las tasas de retorno. Nordhaus, como vimos, acentúa 

la tendnecia al descenso como fenómeno estructural, que exige pr~ 

fundos cambios; Feldstein y summers, por el contrario, afirman la 

presencia momentánea de elementos perturbadores pero d.e ningún mo 

do argumentan la existencia de una tendencia secular y permanen-

te. Se han desplazado los ejes de la polémica. 

En el trabajo de Jeffrey Sachs °(45) aunque el objetivo del 

autor es otro, tangencialmente se abordan cuestiones que nos re

sultan de particular interés. El autor aborda, en general los 

diferentes modos de comportamiento del salario real en las econo

mías industriales más grandes y, en relación a lo anterior, ana

liza las diferentes visiones de política rnacroeconómica utiliza-

das, A partir de lo anterior constata, desde una perspectiva gen~ 

ral para el conjunto de los paises, que el crecimiento de los se

senta 1 s estuvo acompañado de altas y estables ganancias, que la 

ca!da de los setenta's estuvo precedida por un incremento dramá-

tico en los salarios reales y un cambio importante en las propor

ciones de distribución del ingreso en favor del trabajo en las más 

grandes economias y en la mayoría de ellas y que, finalmente, todo 

lo anterior plantea con urgencia la revisión del análisis de de

manda de los Keynesiamos ºpara modificar el lento crecimiento de 

la década pasada. Europa y Japón respondieron de manera afir.mati-

;, 
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va, luego de la ca1da del 74-75, a la pregunta clave del autor: 

¿es ¡;iosible una reactivaci6n sin una necesaria desacelaraci6n del 

· éfocimiento. de los salarios reales?, pero además, se inclinaron 
•. 

.... 
claramente por una pol1tica de austeridad m.1s que por una expan-

si6n corno mejor aproximaci6n para una evoluci6n moderada del sa-

lario real. En EEUU, por ciertas consideraciones particulares 

que el autor realiza, fueron dadas diferentes conclusiones fren-

te a ambos problemas. Al contrario, pol1ticas monetarias y fis

cales expansionistas fueron colocadas como instrumentos desea

bles para la recuperaci6n. El autor elabora informaci6n sobre 
.· 

el crecimiento porcentual en diversos perfodos del salario nomi- · 

nal y real por hora en el sector manufacturero y para el conjunto 

agregado de la econom1a; en correspondencia con lo anterior, in

troduce los datos respectivos sobre crecimiento porcentual año 

a año de la productividad y de las porciones de la compensaci6n 

al trabajo en el valor. agregado en la manufactura, en la activi

dad. privada no manufacturera y para la economía en su conjunto. 

Termina finalmente, con la enumeraci6n para los países tomados 

como referentes históriqos concretos ·del análisis, de las tasas 

reales de retorno sobre el capital de las corporaciones. Esta es 

la informaci6n, a su vez, que tomando del autor, incluimos en el 

presente trabajo. La raz6n de ello, estriba en la importancia que 

tiene, a su vez, vincular no s6lo el movimiento de los salarios 

y de la ganancia sino tambi~n tener una imagen comparativa de las 

tasas reales de retorno para los distintos países, los capitalis

tas más desarrollados. 
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CUADRO 3 

TASAS DE CRECIMIENTO DE COMPENSJ\.CION HORARIA REAL Y NOMINAL PJ\.RA' 
EL SECTOR MANUFACTURERO Y LA ECONOMIA AGREGADA, POR PAIS, PERI O-
DOS SELECCIONADOS, 1962-78 • 

. Promed.io anual, en porcentaje. 

Sector, medida Gran ;Estados 
y período Canadá Francia Alerrania :Italia Jap6n Bretaña Unidos 

Manufacturero 
Cl'.Jnpensaci6n 
~l 

1962-69 2.9 4.2 5.1 6.2 7.6 2.9 1.9 
1969-73 3.4 5.9 7.9 11.7 9.5 4.3 1.5 
1!173-75 3.8 6.4 7,2 7.4 5.2 6.0 o.a 
1975-78 2.2 4.4 4.3 1.9 o.e· 1.3 2.1 
o:xtpensaci6n 
Ncmi.nal 
1962-69 6.1 8.2 7.6 10.5 13.4 6.8 4. 7 . 
1969~73 8.2 12.s 13.6 19.0 17.7 12.7 6.5 
1973-75 15.l 19.9 14.1 26.7 24.1 27.2 10.9 
1975-78 10.5 14.l 8.1 17.5 7.9 15.0 8.9 

F.conan1a llgregada 
Cl:lnpensaci6n 
a:ia1 

1962-69 . 3.7 5.7 5.4 8.3 a.o 2.9 3.4 
1969-73 3.0 5.9 8.2 9.8 11.6 4.6 2.7 
1973-75 4.8 5.9 5.7 7.0 5.3 6.3 -0.3 
1975-78 1.6 5.2 . 3.3 1.8 2.2 -1.3 l.9 

~saci6n 
Nanil!al 
1962-69 6.9 9.8 a.o 12.6 13.8 . 6.8 6.2 
1969-73 . 7.8 12.5 13.9 17.0 19.9 13.0 7.8 
1973-75 16.2 19.3 12.5 26.3 24.2 27.7 9.7 
1975-78 9,9 15.0 7.0 17.4 9.4 12.0 8.6 

Productividad laboral Sector Manufacturero 

1962-69 4.5 6.3 5.9 6.8 11.2 4.5 3.1 
1969-73 4.4 5.4 4.8 6.9 8.7 4.1 3.2 
1973-75 -0.4 2.8. 5.2 0.4 -1.8 -1.3 -0.3 
1975-78 4.5 6.1 5.0 4.1 7.3 1.2 3.0 

Prcrl.uctividad Ial:oral EcOoornía Agregada 

1962-69 3.3 5.2 5.3 7.4 9.9 3.1 2.7 
1969-73 3.2 5.7 5.2 6.6 9.1 3.9 2.6 
1973-75 0.7 2.6 4.0 3,0 3.9 0.7 0.3 
1975-78 2.0 5.0 4.5 1.3 4.1 2.0 2.1 

-
J:'UEN'rE: Sachs J.' op. cit., pág. 273. 
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CUADRO 4 

PORCICNES DE <nlPENSACICN 11\BOPAL EN VAfJJR AGREGA.ro EN EL SECI'OR MANUFACI'URER01 

SECl'OR PRIVADO NO MANUFACI'URERO, Y JA ECWO.\!IA AGROOADA, POR PAIS, PERI~ 

SE:llx.:crOOADOO, ' 1962-78 • 

. Pro¡:orci6n. 

.Pa1s .y Sector .1962-64 :·1965..;68 1969-73" 1973-75 .1975-78 .··· 

canaM 
Sector Manufacturero 0.65 0.68 0.69 0.66 .·n •. if~ 
s. Privado No Nanufacturero 0.64 (1.62 0.62 0.60 n.a. 
JkonOmía Agregada 0.68 0.69 0.69 0.68 0.69 

Francia 

Sector Mmufacturero 0.52 0.52 o.so 0.54 0.54 
s. Privado No Manufacturero 0.72 0.71 0.72 0.71 n.a. 
F.conanía Agregada 0.68 0.67 0.66 0.68 o. 70 

Alemmia 

Sector Manufacturero 0.63 0.62 0.66 0.70 0.11ª 
s. Privado No Manufacturero 0.72 0.71 0.70 0.70 n.a. 
F.conanía Agregada 0.71 0.70 0.71 0.73 0.72 

Italia 
Sector Manufacturero 0.64 0.62 0.69' 0.70 0.72 
s. Privado No Manufacturero 0.71 0.70 0,72 0.76 n.a. 
F.co?mlfa Agregada 0.72 0.71 0.74 o.77 0.79 

Jap6n 

Sector Manufacturero 0.51 o.51 0.52 Ó.59 0.62. 
s. Privado No Manufacturero 0.75 0.71 o.73 n.a. n.a. 
fl:x>nanía Agregada o.~9 0.66 0.67 0.74 o.77 

añno Unido 

Sector Manufacturero 0.70 0.71 0.75 0.82 0.84
8 

s.· Privado No Manufacturero 0.69 0.69 0.69 0.68 n.a. 
n:onania Agregada 0.72 0.73 0.74 o. 76 0.77 

Estados Unidos 

Sector Manufacturero 0.76 0.75 o. 79 0.81 0.79 
s. Privado No Manufacturero 0.63 0.63. 0.66 0.66 n.a. 
Eo:>nanía Agregada o. 71 0.71 0.74 0.74 0.73 

FUENTE: Sachs J., op. cit., pág.275·. 
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CUADRO 5 

. TAsAs. DE R!'.'l'OmO REArnS SCBFE EL CAPrrAL DE OOProRACICNE!S, l'OR PAIS, 1962-76 

POrcent:aje .•' .. 

Año o 
l\:!r!cido 

1969 

1970. 
1971 
1972 

1973 
1974 
1975 
1976 

Pranedio 

1962-64 
1965-69 
1970-73 
1974-76 

... ,_ 
·'. ,-:,. 

Reino Estados 
canadá Francia Alemania Italia Jap6n Unido Unidos 

:9;8 1i.5 20.7 12.2 30.6 10.1 10.2 
6.6 11.5 · 19,2 11.5 28.1 8.7 9;1 

8.4 10.6 15.6 9.4 23.5 8. 7 . 8.4 
9.4 12;3 13.4 9.9 20.2 8.6 :9,2 

11.4 11.8 12.9 n.a. 15.7 7.2 '8.6 
11.4 10.8 12.7 n.a. 13.1 4.0 6.4 
8.2 .5.2 10.0 n.a. 13.9 3.4 6.9 
8,1 n.a. 11.4 n.a. n,a. 3 •. 6 7.9 

7.9 9,7 19.3 10.4 28.2 11.9 12.0 
9.6 10.0 19.5 11.4 27.9 10.6 12.2 

9.0 11.6 15.0 10.3b 21.9 8.3 8.6 

9.2 8·.oc 11.4 n.a. 13.5c 3.7 7.1 

Callada- A. Tarasovsky and T. G. Rosaran, ''Ex-Post Real P.ates of 
Return in Canada: 1947-1976" (ottawa: Economic Council of Canada, 
forthcoming in 1979):; France - Meivyn King and Ja0ques Mairesse, 
"Profitability in Britain and France, A Cl::.rop:lrative Study, 1965-, 
1975" (Paris: National Institute of Statistics and Econcmic Re
search, 1978), table 2,1; Ge1many, Italy and Japan - T.P. Hill, 
Profi ts and P.ates of Retum (Paris: Organisation for Econani.c 
Co-operation and Develqm;mt, 1979), p.123; United Kingdom -
T-.A. Clarck and N.P. Williams, "Measures of Real Profitability," 
Bank of England Q.Jarterly Bulletin, vel.18 (Decenber 1978), p.516; 
and united States - Martin Feldstein and Lawrence Sl.ll11llers, "Is 
the Rate of Profit Falling?" BPEA, 1:1977, p.216. 
Citado por Sachs J,, op. cit,, pág. 276, 
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. " .. ---, ·- - Esta información sobre las tasas de retorno present~_~as pór 

Sachs para los distintos .. pa!ses en estudio se conforman como ta-
... -~~' 

sas de retorno previas. a los impuestos y tomando, c'omo en los ca-

~os anteriores~ la proporción entre los ingresos del capital y el 

stock de_ capital medido a sus respectivos costos de· r·eemplazo. 

Para Canadá la información corresponde al conjunto del sector ma

nufacturero; para Francia, Alemania, Italia y Japón a las corpor~ 

ciones manufactureras mientras que para el Reino Unido la informa

ci6n se relaciona tanto con el sector industrial como comercial. 

Para el caso de EEUU, Sachs· cita el trabajo de Summers y Feldstein 

ya conocido, Excepción hecha de Canadá, que presenta picos impor

tantes en 1973-74 y que en consecuencia altera el promedio para la 

d6cada de los sesenta•s, todos los demás países, en mayor o menor 

grado_, presentan picos estimables para mediados de los sesenta'· s 

y caídas más o menos pronunciadas en el promedio de los setenta's. 

El trabajo de T.P.Hill Profits and a rate of return, OCDE, París, 

1979 (46), sintetiza la conclusión con cálculos para casi todos 

los países capitalistas más desarrollados: la década de los sesen

ta 's, en un análisis de perspectiva histórica puede ser vista como 

incluyendo altas ganancias y rápidos crecimientos y los·setentats, 

por el contrario, bajas ganancias y crecimiento lento. Como puede 

apreciarse, las conclusiones tomadas de Sachs en otros tra~ajos, 

no difieren de las que aquí hemos.venido presentando. Nuevamente 

la diferencia fundamental radica en las causas de tal descenso; en 

Sachs, es evidente en tanto es ~ste el núcleo fundamental de su 

argumentación, el descenso de las ganancias, en su margen y en 

las tasas de retorno tiene que ver, de manera decisiva, con el ver 
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i;;iginoso aumento de los salarios reales, y en la absorci6n de que 

estos aumentos producen sobre la productividad. Sobre la base de 

este "dramático" aumento de los salarios y el correspond:Í..ente de! 

censo en las ganancias es que analiza las distintas pol!ticas ma

croecon5micas y las distintas respuestas de los diversos pa!ses 

analizados a tal fen5meno. Por un lado, aqu! encuentr~n respues~ 
.~ .. 

tas precisas aquellos que insisten como causa de crisis en los 

problemas de realizaci6n. Más bien encontramos lo contrario: los 

obreros están ganando m!is y es este elemento., como afirma Marx, 

"un pájaro agorero de futuras tormentas". Textualmente afirma 

que."• •• bastará con .observar que invariablmente las crisis son 

preparadas por un per!odo en que el salario sube de manera gene

ral y la clase obrera obtiene realiter una porci6n mayor de la • . 

parte del producto anual destinada al consumo ••• " (Vol. V, pág. 

502). Al mismo tiempo, esta afirmaci6n nos coloca de frente a la 

posici6n del profit squeeze: nadie duda de que los salarios apa

recen como una de las variables claves erosionando la cuota de 

ganacia o deteriorando, en sentido más preciso, la tasa de explo-

taci6n del trabajo y, en consecuencia, ·1os márgenes de ganacia. 

Resta sin embargo considerar la otra variable fundamental, la com 

posici6n org!inica del capital, en tanto nos indica los montos de 

trabajo vivo puesto en movimiento y tambi~n tiene efectos preci

sos sobre la masa de ganancias. Es lo que podría aparecer refle-

jado1 de una manera imprecisa y parcial, en los montos de stock 

de capital en funciones. De hecho, en todos los cálculos que es

tamos analizando los salarios no aparecen también como parte del 

capital global desembolsado y el stock de capital fijo sólo conta 
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· · 'biliza de una manera parcial los montos también consumido~ d~ ca

pital circulante (lateralmente también la velocidad de rotaci6n 

" no aparece y en consecuencia, se afectan globalmente .los cálcu

los) • No es necesario vol ver a repetir aqu1 los enor,mes l,S:mi tes 

de las cuantificaciones de las tasas de retorno que estamos traba

jando1 en torno al punto que particularmente aqu! nos ocupa, la 

unidireccionalidad de la argumentaci6n de Sachs, la sola y única 

incidencia de los salarios en los movimientos de la cuota de ga

nancia, nos sirve no s6lo para contrariar el argumento largamente 

repetido de los circulacionistas-realizacionistas sino también 

para marcar la misma deficiencia de la argumentaci6n del profi~

squeeze, ya que no s6lo los salarios tienen que ver con el movi

miento de las tasas de retorno. Como vemos, las diferencias nue

vamente se trasladan al campo del análisis te6rico, al espacio 

de explicaci6n de las causas de crisis, su ordenamiento categorial 

y su curso .te6rico. 

Quiz:is el trabajo más importante sob:c:e este aspecto que dis

cutimos sea el de H.I. Liebling, (ver'nota 41). Lo calificamos 

como el más importante en la medida en que no s6lo ofrece una 

comparación de distintos cálculos de la cuota de retorno del ca

pital, sino que también discute los supuestos de cada cálculo 

-sus problemas y rasgos positivos- e intenta realizar además una 

lectura critica de los trabajos sobre el .tema más importantes pu

blicados en los últimos años. Sobre todo, nos parece importante 

una de las afirmaciones que gu1an el conjunto del trabajo: mien

tras el comportamiento de la ganancia y su tasa y masa orientan 
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·-·las ·deci.siones de inversi6n y comportamiento empresario para una 

empresa individual, el curso de dicha tasa de retorno no aparece · 

.... sino de manera intermitente en las poÜÜcas econ6micas. Nos pa-

rece más importante aún esta afirmaci6n sino se circunscribe la 

cuesti6n al ambito de la poHtica econ6rnica y élP;trece más relaci~ 

nada con cierto estado de la "conciencia social" sobre dicha va-

riable. Es decir, la tasa de ganancia no aparece corno la variable 

clave para el movimiento del capital a pesar de que efectivamente 

lo es. Quizás poi;- una profundísima tradición Keynesiana, m&s 

bien el nivel de actividad y de la demanda aparecen como cuesti6n 

decisiva corno si tal nivel de actiyidad fuera posible o compati~ 

ble con cualquier nivel de la cuota de retorno. La sed insaciable 

de ganancias del capital termina escondiéndose, para la sociedad 

en su conjunto, detrás del "nivel de actividad". El soporte de 

dicho nivel de actividad no es sino la cuota de ganancia, esta 

es, de acuerdo a la antiqu!sirna visi6n de Marx, y no por antiqu'a 

menos válida, el nervio vital de ia·producci6n capitalista. La 

prodµcci6n se para allí donde la cuota de rentabilidad no es su

ficiente no allí en donde la demanda es bajo o escasa, La deman 

da, desde este punto de vista, no es m~s que uno de los ámbitos 

de movimiento del valor que influye en la deterrninaci6n de la 

ganancia pero no es, ni mucho menos, la ~nica. La ganancia es 

producto de la unidad contradictoria de producci6n y circulaci6n, 

es la síntesis de ambas esferas. Precisamente la crisis es el 

resultado de una sobredernanda, de una sobrespeculaci6n, de una 

sobreproducción, de un sobredirnensionarniento del nivel de la ac

tividad, el punto en que los te6ricos de la demanda, los circula-
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cionistas-realizacionistas, tendrS.an que afirmar que la crisis y 

la consecuente paralización de la producci6n se habr1an disipado 

P.ara simepre. Este aspecto nos parece un elemento clave ·-y sobre 

el cual no escatimamos insistencias y repeticiones. Y en este 

autor, H.I.Liebling esta cuesti6n te6rica aparece como ~ecisiva, 

por eso rescatamos su trabajo como el más importa~te de los que 

~ aqu1 tendremos oportunidad de •n·a.Hzar, Expresamente afirma· en 

su prefacio que " ••• mientras que la suficiencia de la demanda ne

cesi~a ser considerada antes del aliento a la inversi6n, las ta

sas esperadas de retorno deben ser un segundo aspecto decisivo de 

inversi6n ••• " (pág. XIV). Trata de sacar a luz la importancia de 

las tasas de retorno, diferenciar ambos aspectos y colocar la cuo 

·ta de retorno en el centro del debate, como producto no s6lo del 

nivel de la circulaci6n sino tambi~n siendo afectada por la pro

ducci6n nos parece elemental, de básica importancia, Para tran

quilidad de los que dudan del marxismo como perspectiva te6rica 

y anal1Ü.ca, para consuelo de los que desconfían de sus argumen-. 

tos te6ricos, el autor no es precisamente (como ninguno de los 

que aqu1 presentamos), un militante te6~ico de este cu~rpo de 

pensamiento, Su investigaci6n fue realizada bajo el auspicio del 

Departamento del Tesoro de los EEUU por el período de casi una 

d~cada segfin el mismo autor señala en el Prefacio. 

La tesis fundamental del autor, brevemente enunciada, es la 

siguiente: este estudio concluye del análisis estadístico -simple 

o complejo- que todas las medidas de la ganancia de las corpora-

cienes no financieras demuestran un descenso en los setenta's que 
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·registran, a su vez, algo más que una simple influencia cíclica 

de factores pasajeros. La elección de la variable de ganancia 

escogida no es de fundamental importancia para los resultados 

obtenidos. Todos los experimentos de cuantificaci6n; sea con las 

ganancias o con otros ingresos de la propiedad, resisten la con

clusión final (para más detalle ver el cap. V, págs. 57-68). La 

afirmación, como puede apreciarse, es contudente. 

Por lo pronto, veamos algunos de los resultados de experime~ 

tos estadísticos realizados por el autor. Una primera presenta-

. ci6n general de los resultados obtenidos para las tasas actuales 

de retorno, el autor nos los presenta de este modo: 

C U. ADRO 6 

TASAS DE RETORNO, CORPORACIONES NO FINANCIERAS (porcentajes) 

Período 

1949-69 
1950-59 
1960-69 
1970-78 

· Antes de impuestos 
Con interés Sin interés 

13.1 
12.7 
13. 4 
9.4 

12.1 
12.1 
12.1 

7.1 

Después de· 'impuestos 
Con interés ··Sin interés 

6.9 
5.8 
a.o 
s. '1 

6.0 
5.3 
6.6 
3.3 

+Ganancias antes y después de impuestos, incluyendo o excluyendo 
el interés pagado, todós como porcentajes del stoc~ de activos 
físicos reproducibles al costo de reemplazo. 

Fuente: H.I.Liebling, 22• ~., pág. 4. 

Un primer ejercicio estadístico se vincula con el ajuste de 

las tasas actuales en función de las distintas medidas de la "br~ 

cha" entre el actual y potencial cálculo del Producto Nacional 

Bruto. Veamos los resultados. 
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c u A D R ·o 7 

CORPORACIONES NO FINANCIERAS: 
TASAS DE RETORNO SOBRE UTILIDADES ANTES DE IMPUESTOS MAS.INTERÉS 

SOBRE ACTIVOS DEPRECIABLES, ACTUAL Y AJUS~ADAS CICLICAMENTE* 
(pareen tajes) 

'·· 

Pranedios Jlctual Ajustadas ctclicamente por 

··Brecha ·- ... 

Brecha Brecha "Fed" Peiloff- Brecha 
CFA St. IDuis Wltcher · "Trend" 

1949-77 12.1 12.e 13.1 11.9 11.9. 
1950-59 12.7 13.0 13.6 12.5 12.4 
1960-69 13.4 13.9 13.5 13.1 ·12.9 
1949-69 13.1 13.5 13.7 12.9 12.8 
1970-77 9.4 11.0 11.3 10.1 9.4 

FUENTE: Liebling H., op. cit., pág. 7, 

CUADRO B 

CORPORACION~S NO FINANCIERAS: 
TASAS DE RETORNO SOBRE UTILIDADES DESPUES D~ IMPUESTOS SOBRE 
ACTIVOS DEPRECIABLES, ACTUAL Y AJUSTADAS CICLICAMENTE* 
(porcentajes) 

Praredios 
Anuales Jlctual Ajustadas ctclicamente por 

Brecha 
Brecha Brecha "Fed" Perloff- Brecha 

CFA st. IDuis liatcher "Trend" 

1949-77 5.3 5.6 5.7 5.3 5.2 
1950-59 .. 5.3 5.4 5.7 5.5 5.2 
1960-69 6.6 6.B 6.7 6,4 6.3 
1949··69 . 6.0 6.2 6.3 6.1 5.8 
1970-77 3.3 4.0 4.2 3.7 3.3 

FUENTE: Liebling H., op. cit., pág.8. 

•' ... 
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En ambos casos, se trata del cálculo de las tasas de·retorno 

antes de impuestos tomando como base el National Income and Pro

ducts Accounts (NIPA), despu~s de impuestos sobre los activos de

preciables. En ambos casos, tambi~n, se toma en cuenta el pago o 

no de los intereses; del mismo modo, se presenta el doble cálculo 

de las tasas actuales y las ajustadas c!clicamente a trav~s de las 

distintas medidas que sobre la brecha del Producto Nacional Bruto · 

se tienen. En todos los casos, sin embargo, las conclusiones apu~ 

tan a los mismos resultados: el per!odo 1960-69 aparece como el 

m4s relevante desde el punto de vista del record hist6rico para.el 

pertodo de las tasas de retorno, casi en todos los cálculos (exce2 

ci6n del ajuste por el coeficiente del Banco de San Luis y s6lo 

para las tasas previas de impuestos), En el mismo sentido, el pr!:!_ 

medio para el per!odo hist6rico 1970-77, nos muestra un comporta

miento al descenso marcado con baj!simas tasas 'en el caso de las 

posteriores de impuestos. 

Un segundo esfuerzo de cálculo se orienta a captar las tasas 

de retorno pero modificando el peso cuantitativo del denominador; 

es decir, haciendo el cálculo sobre el total del capital y no 

s6lo sobre los activos depreciables. 
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. . -·. ··-· ,. -
CUADRO 9 

.~,,..~ .. 

CORPORACIONES NO FINANCIERAS -
TASAS DE RETORNO SOBRE EL CAPITAL TOTAL 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

utilidades Ingreso Tasas de retorn) . 
Pranedios antes de Interés sobre .Activos Sin O>n 
Anuales inplestos Neto capital totales* interés interés 

(1) + (2) 
(miles de (porcentajes) 
mill de dol.) 

1948-78 54.3 10.5 64.8 998.3 7.3 6.2 
1950-59 33.1 1.7 34,8. 477.1 7.4 7.1 
1960-69 56.9 6.7 63.6 835.4 7.6 6.8 
1948-69 43.1 3.9 47.0 624.2 7.6 7.0 

1970-78 81.7 26.6 108.3 1,912.9 5.7 4.3 

Utilidades Ingreso Tasas de retorno 
Pranedios despu~ de Interés sobre .Activos Sin Q)n 

Anuales :inplestos Neto capital totales* interés interés 
(1) + (2) 

(miles de 
mill. de dol.) (porcentajes) 

1948-78 26.6 10.5 37.6 999·,3 3.8 3.1 
1950-59 14.5 1.7 16.2 477.1 3.4 3.1 
1960-69 31.2 6.7 38.0 835.4 4.5 3.7 

1948-69 22.0 3.9 26.0 624.2 4.0 3.5 
1970-78 37.9 26.6 64.5 1.912.9 3,4 2.0 

FUENTE: Liebling H., op. cit., pág.9. 

* J\ctivos tangibles al oosto corriente, activos financieros al valor de libros. 
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-como puede observarse en las notas del cuadro, el au~or acl! 

ra que los activos f!sicos están valuados al costo corriente y 

los activos financieros al valor de los libros. ___ ,Obviamente· el com 

portainiento en este cálculo s6lo profundiza la ~aja observada en 

el caso del c4lculo s6lo con los activos depreciables en la medida 

en que se incrementa la magnitud del denominador. Las ganancias 

del capital est4n calculadas con la exclusi6n de las ganancias por 

existencias y adem4s presentadas sobre la base del c4lculo de de

preciaci6n al costo de reemplazamiento. Los intereses, que se su

man a estas ganancias, son los intereses efectivamente pagados a 

todos los propietarios de valores mobiliarios. Ambos componen .el 

numerador. · El denominador est4 compuesto del valor de reemplazo 

del capital invertido que incluye existencias; tierra, planta y 

equipo. Las gr4ficas correspondientes son las Nos, 2 al 5.-

En el caso de que incorporemos el interés pagado en el nume

rador, como bien afirma el autor s6lo se modifica el comportamie~ 

to pero no se modifica, de ningGn modo, su dirección. 

En todos los casos, como puede verse, sea que tomemos en co~ 

sideraci6n la situaci6n de las tasas de retorno de las corporaci2 

nes no financieras previa a los impuestos, después de los impues

tos, que incorporemos o no el interés pagado y, finalmente, sea 

que el cálculo lo realicemos sobre los activos depreciables a sus 

costos corrientes o sobre el total de activos incluyendo los actf 

vos financieros, la direcci6n de las tasas es la misma, modificá~· 

dese el comportamiento pero no alterando la dirección básica de la 
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cuota de retorno sobre las inversiones. Si con lo anterior toma

mos en cuenta los ajustes c!clicos respectivos, cualquiera que 

sea la medida alternativa que escojamos, nos encontramos con mo

dificaciones pequeñas de la misma situaci6n. Desde·este punto de 

vista los resultados de Lieblinq poco de nuevo aportan a los que 

hemos presentado de Nordhaus, Feldstein y Surnmers y Sachs1 apenas 

si la diferencia podr!a fincarse en una presentaci6n m4s s1stem4-

tica de los movimientos de las cuotas de retorno acudiendo a dis

tintas y muy diversas posibilidades del cálculo. El problema, 

tal cual tambi~n lo hab1amos visto anteriormente, se traslada 

hacia las causas de tal fen6meno. Ah! surgen las diferencias. 

Frente sobre todo a las conclusiones de Feldstein y Summers 

en el sentido· de que ninguna tendencia podr!a ser deducida de la 

informaci6n presentada y que estábamos s6lo frente a razones co

yunturales que afectaban la tasa de retorno y que, en consecuen

cia, también el descenso deber!a ser simplemente coyuntural, Lie

bling sienta una posici6n distinta. Desde su punto de vista, son 

fuerzas estructurales las que están operando aunque sin embargo 

diversas interacciones están presumidas con otras fuerzas que po

dr!an catalogarse de coyunturales. En particular, Lieblinq apun

ta a .la afectaci6n básica de la relaci6n costos-precios en donde 

el descenso.pronunciado de la productividad desde mediados de los 

sesenta's juega un rol preponderante y es en este contexto que 

los factores coyunturales pueden tener una incidencia definitiva 

(acelerado crecimiento de los costos unitarios del trabajo, cam-
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bios en la composici6n de la fuerza de trabajo, ga::;tos en __ l.a con-

servaci6n del medio ambiente y en la seguridad labotal) • En re

laci6n a estos problemas.y sobre todo para mostrar el importante 

descenso en la productividad el autor presenta una informaci6n 

importante. 

. CU AD.RO 10 

TASAS ANUALES DE CRECIMIENTO EN EL SECTOR NO AGRICOLA 

Stock de capital Horas Productividad cambios netos en la 
relaci6n eapital-
trabajo 

1948-55 3.0 1.0 2.8 1.9 
. 1955-65 3.2 1.0 2.6 2.2 
1965-73 4.5 1.8 2.0 2.6 
1973-77 2.4 1.5 o.e 0.9 

Ji\lente: Liebling, ~· ~., pSg. 83 

Todos los indicadores anteriores nos parecen importantes en 

la medida en que los relacionemos con la informaci6n general so-

bre las tasas de retorno que hemos venido analizando en los diver 

sos autores. Es cierto, por lo demás, que no están referidos, e! 
, 

tos 6ltimos indicadores, exclusivamente al sector de las corpora-

ciones y solamente excluye el sector agr!cola; es cierto además 

que no está especificada la fuente y, en consecuencia, el modo 

como dichos indicadores se obtuvieron, cuesti6n importante sobre 

todo para precisar la manera como se obtuvo la relación neta en

tre capital y trabajo. A pesar de todas estas deficiencias, el 

pico de las tasas de retorno en los mediados de los sesenta's, se 
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combina con un crecimiento anual promedio i'mportante en el stock 

de capital -el 4.5-, superior a todos los dem4s promedios d~ pos-

. guerra, con un incremento tambi6n importante en las horas traba

jadas -1.e-, tambi6n superior a los promedios hist6ricos, con un 

descenso en la productvidad cercano al tercio en relaci6n al pro

medio más importante del per!odo y con un aumento de la relaci6n 

neta entre capitai y trabajo tampi6n por encima de la informaci6n 

dada para el periodo de posguerra. ¿No son acaso todos indicado

res de los tres grandes males de la sociedad burguesa a! decir de 

Marx, "sobreproducci6n, sobreacumulaci6n ysobrespeculaci6n"? ¿No 

fundamenta esta informaci6n, acaso, aquella afirmaci6n de Nordhaua 

sobre el crecimiento desmedido de la intensidad de capital? ¿No 

es 6sta, finalmente, la base sobre la cual pueden operar aquellas 

causas coyunturales. de las que tanto hablan Feldstein y Summers y 

no solamente ellos sino tarnbil!n Sachs cuando in.siste en el dramá

tico crecimiento de los salarios reales en el periodo que analiza 

y tantos otros que defienden el profit-squeeze? 

Liebling insiste, a pesar de que señala el descenso de la 

productividad como un elemento básico, en otros elementos tales 

como el crecimiento de los salarios, la regulaci6n sobre protec

c16n del medio ambiente y seguridad laboral y la misma polttica 

impositiva que erosion6 las tasas de retorno. Lo m~s importante, 

en {.J., es la defensa de ciertos puntos de vista que tratan de co

loca~ la producci6n y sus condiciones como determinante de las 

tasa de retorno al lado del nivel de actividad o del nivel global 
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de la circulaci6n. Es 6ste su m~rito m4s importante desde. el 

.punto de vista del anUisis de las causas del fen6meno demostra

do en la recopilaci6n estad!stica. De nuestra parte, las prec;sun

tas aue dejamos planteadas, no tienen aue ver con dudas sobre 

nuestro punto de vista1 s6lo se formulan como prec;suritas en rela

~i6n a la informaci6n sobre la cual si tenemos dudas y no preten

demos, sobre ellas, fundar una tesis definitiva; Apenas la con~ 

firmaci6n de una muy bien sustentada hip6tesis de trabajo.-

De todos modos nos parece, con bastante ·seguridad, de que " 

esta explicaci6n de la crisis que estamos dando desde el punto 

de vista sobre todo de sus causas, otorga racionalidad y permite 

explicar claramente las políticas monetaristas aplicadas en EEUU 

o, m!s en particular, la conocida como Supply side economics. 

Entendemos que el monetarismo en sus diversas vertientes te6ricas 

y en sus diferentes modos -graduales o de schock- de aplicaci6n 

aparecen como funcionales a la situaci6n de crisis en tanto en

cierran con coherencia la posibilidad de hacer jugar a la crisis 

toda la funci6n saneadora potencial que encierra. Podrían anali

zarse las pol!ticas econ6micas de los 6ltimos años en los EEUU y 

ubicarlas a partir del doble cristal de desvalorizaci6n de capi

tal y desvalorizaci6n de fuerza de trabajo con el remedio cUsico 

incluso de valorizaci6n del capital dinero y desvalorizaci6n del 

capital real. Si, m4s bien nos orientamos a pensar la pol!tica 

contraccionista desde el ángulo Keynesiano -viejo y nuevo- nos 

quedaría s6lo la opci6n de pensar en un suicidio colectivo del 
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capital. Sobre este aspecto volveremos más adelante en ocasi6n · 

del caso argentino, que, salvando las distancias, ofrece u~~pano

rama similar desde el punto de vista de la funcionalidad del mon~ 

tarismo para· hacer cumplir a la crisis su misión terap~utica. 

VIII-2) Los análisis sobre el caso argentino 

El. contraste aquí es evidente. La enorme cantidad de traba

jos sobre la situación de las tasas de retorno en EEUU se reducen 

a escas!simas investigaciones sobre la misma variable. en Argenti

na. Por un lado, es claro el atraso desde el punto de vista del 

· material informativo para sentar conclusiones m4s o menos valede

ras. Por lo pronto, el trabajo más completo, desde nuestro punto 

de vista, es el de L. Reca y J, Verstraeten (47), En ~l los aut2 

res se proponen estudiar "el ingreso al capital calculado antes 

del pago de impuestos y referido a una medida, lo m4s comprensiva 

posible del total de capital existente en la sociedad" (pág. 57). 

SegGn su punto de partida teórico, el resultado obtenido se corre!. 

pende, si la economfa funciona en "equilibrio", a la tasa marginal; 

en caso contrario, es decir cuando no es posible pensar en igual

dad de'los rendimientos por rama solamente estaríamos en presencia 

de un promedio de tasas marginales sectoriales.promedio a su vez 

de las diferentes tasas al interior de los sectores. Esta defini

ción del objetivo del trabajo la toman en un intento siniil-ar rea

lizado para la economía chilena por E. Morán y G. Wagner (48). 
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Peroadem4s, esta desigual preocupaci6n por las tasas de re

tormo. rebasa, a nuestro modo de ver, el simple problema de la de-
.. 

ficiencia inforrnativá y se ubica en un ~erreho rnSs ideol6gico o 

te6rico-pol!tico. Coloca1' la cuo.ta de ganancia co"íno centro de 

las. discusiones, como la Variable fundanental que explica el m~V!_ 

miento del capital es colocar, al r:iismo tiempo, en el centro de 

las discusiones a trav~s de la justificaci6n de la ganancia mis

ma, el conflic.to capital-trabajo, dar claridad y nitidez a la corr 

tradicci6n fundamental. Sin embargo la literatura econ6mica ar

gentina tiende a ubicar el terreno de la discusi6n en otros Smbi-

tos en donde este conflicto aparezca poco o de manera tengencial. 

Todos los problemas de crecimiento, paridad cambiaria, sector ex

terno y'su comportamiento, nivel de actividad, gasto estatal, es

tructura productiva, nivel de la inversi6n, etc. siempre se re-

suelven en un terreno en que no aparece la cuota de ganancia como 

la variable fundamental. El esfuerzo te6rico -importante sin du-

da- se orienta siempre en una dirección en donde se oscurecen los 

puntos de vista de las clases o sectores enfrentados y en donde 

prima.siempre una solución de compromiso. S6lo recientemente se 

han hecho esfuerzos aproximativos a ciertas variables como la ren 

ta de la tierra o el excedente agropecuario. Esto también habla, 

sin duda, de cierta identificaci6n de los enemigos, por lo menos 

al nivel de denuncia de la porci6n del trabajo social se apropia 

un sector social en particular (trabajos de G. Flichman o de Mi

guel Teubal). Pero quiz1is estq habla tambi~n de la forma de pre-

sencia polHica de la clase obrera, su independencia o no en su 
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práctica social concretá; es ast en la medida en que no se ha for

jado un punto de vista obrero en el debate te6r·ico sobre la eco

nom1'.a y la sociedad argentina. Más bien el debate te6d.c~,-~iem• · 

pre estuvo impregnado (salvo por supuesto.excepciones importantes), 

de la disputa interburguesa1 este es quizás el tono fundamental 

del debate en Argentina y no es casual que siempre el debate eco

n6mico en particular qir6 en torno a los niveles de actividad y 

al intervencionismo estatal como dos cuestiones claves. Esta 

ausencia de independencia polttica de la. clase obrera 1nfluy6 

tambi~n de manera decisiva en la forja de su presencia te6rica, 

que termin6 siendo marginal a pesar del grado de combatidad de la 

clase. · En stntesis, sacar a luz en los discursos sobre la 

sociedad la cuota de ganancia nos parece decisivo; todos pueden 

discutir sobre el salario, su incremento • No son solamente va

riables distributivas o de circulaci6n: son también relaciones 

concretas de producci6n, relaciones ae enfrentamiento social en

tre clases. Esta es la clave. 

El procedimiento empleado por Reca.y Verstr?eten es similar 

al utilizado por A.C. Haberger (49) consistente en calcular unas 

series de capital a partir de la informaci6n existente sobre in

versi6n bruta en edificaciones, maquinarias y equipos. Los datos 

sobre el resto de los elementos componentes del capital -tierras 

y ganado- se calcula de manera distinta y de acuerdo a los acer

vos informativos que se tengan o dispongan. Todo lo anterior con 

figura -en nuestro cálculo- el denominador de la proporci6n. Pa

ra el cálculo de las series de capital a partir de la inversi6n 
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(l) Kt = Kt-1 + IBt-l - Dt-1 
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·ea decir, el monto de capital del tiempo t es igual al monto de 

capital del tiempo t-1 m!s la inversi6n bruta menos la deprecia

ci6n en el mismo pedodo. Por otro lado, la depreci~~:i6n (D) es 

igual a 

(2) Dt-l = d. (Kt-l + 1/2 IBt-l) 

es decir, la depreciaci6n del periodo t-1 es igual a la tasa 

anual de amortizaci6n aplicada en su totalidad al monto de capi

tal del per!odo t-1 y la mitad de dicah tasa como porcentaje de 

la inversi6n bruta fija del periodo t-1 en la. medida en que se 

supone ocurre a mitad de perfodo. De ambas ec·uaciones deducen 

una ecuac16n en diferencias finitas cuya soluci6n se presenta 

as1: 

(3) kt = K
0 

(1-d) t = tÉl IBi (1 - 1/2d) (1-d) t-l-i 
·O .. 

Desde este punto de partida, teniendo el monto de cap:f:tal de un 

año base, las series de inversi6n bruta anual y la tasa anual de 

amor·tizaci6n puede calcularse el monto de ·capital para cualquier 

per!odo. Para la tasa anual de amortizaci6n, en la medida en 

que no es una informaci6n brindada por las cuentas nacion.ales 

sobre la que los autores trabajaron, escogieron los valores de 

3% para construcciones y 6% para maquinaria y equipo luego de v~ 

rias pruebas de sensibtlidad a.la modificaci6n de dichas tasas.· 

El valor residual, el del monto de capital del año base, se de

termin6 de la siguiente manera: 

l 
' 1 



(4) IB ,. IN + D 

·IB = IN + .d (K + l/2IB) 

IB - 1/2 dIB = IN + '.dK 

IB(l - 1/2 d) = (~ + d)K 
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IB
0 

.(l - l/2d) 

(5) K0 .= --------
).. +d. 

En es~a circunstancia, el st·ock de Cj?aitéll del año ba~~ pu~ 

de ser calculado conociendo la inversi6n bruta del año, las tasas 

de amortizaci6n y la tasa de crecimiento del capital lambda (~), 

relaci6n entre la inversi6n neta y el stock de capital del año. 

Seg6n los autores, a estas alturas, todo se ha reducido a obtener 

alg6n estimador razonable de lambda (i') y la elecci6n de un año 

•As o menos t1pico desde el punto de vista de la inversi6n bruta. 

Los autores escogieron , finalmente, 1957 por ser la media de las 

inversiones brutas de la segunda mftad de la d~cada de los cincue!!. 

tas. Como puede apreciarse los supuestos son fuertes dada la de

ficiencia de la información en este c4lculo del "denominador". 

Los valores de las tasas de amortización asumidas, la elecci6n del 

año base (1957) , la relaci6n de la inversi6n neta y el stock de 

capital (~),la constancia asumida de la relaci6n capital-produc

to para la determinaci6n del aumento de las dos categorías de ca

pital (contrucciones y maquinaria y equipo durable) en ·el año de 

1957 (3.6), porcentaje similar a la tasa de crecimiento del pro

ducto ocurrido en el período 1951/1958, e~c., hablan a las claras 

del peso de los supuestos asumidos para la determinaci6n de los 

resultados. Faltan aan sumar, a las series as1 determinadas, el 

valor de las tie~ras y el del ganado. 
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...... ... .. ·"··Para las tierras el problema tiende a complicarse atin mási 

.los autores tomaron como base de la informaci6n de la serie;'.una 

estimaci6n realizada para 1969 -año de~empadronamiento obligato

rio para el pago de impuestos de las tierras denominadas aptas-, 

se a9re96 un cierto monto por la ~ubvaluaci6n implicada en la de

claraci6n para impuestos y se refiri6 la cantidad obtenida a pre

cios del 60, se ajust6 anualmente por un !ndice de precios de ti~ 

rras calculado en base a informaciones sobre las tierras libres 

de mejora de zonas de la Provincia de Buenos Ai.res que los auto

res consideraron representativas. 

Para el ganado vacuno, el_ procedimiento tambi4ín es complica

do. Se tomaron series anuales de existencias de ganado y de fae

na y la valorizaci6n de estas cantidades se dedujo del precio me

dio de .cada categoría en el mercado de Liniers, deflacionado por 

el !ndice de precios mayoristas nivel general y ajustado para in

cluir los gastos de flete y comercilizaci6n. Además se torn6 en 

cuenta la composici6n del stock ganadero a través de un pondera

dor constante y el peso promedio del animal vivo se consider6 con~ 

tante en 311.6 kg. Hemos incluído todas estas consideraciones, 

molestas en tanto· "consideraciones ~revias", pero importantes como 

indicadores directos de la precariedad de la informaci6n y en con

secuencia, de la precariedad Q provisoriedad de los resultados. 

En s1ntesis, entonces, el den·ominador: de nuestra fracci6n segan 

los autores, estarla ya calculado sobre la base de las series so

bre construcci6n, equipo durable y maquinaria, tierras y ganado 

vacuno. Es éste el stock de capital calculado para los distintos 
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años del trabajo de referencia, <ver cuadros 3, 6, 7 y 8 del 

ap6n'dice estadtstico III del citado trabajo, p!g. 74-75). 

El.numerador no está exento de dificultades de,c4iculo •. Lá 

retribuci6n al capital est! tomada por los autores de las Cuentas 

Nacionales donde, segan señalan, el ingreso total aparece discri

minado en dos categortas, remuneraci6n de los asalariados e ingr~ 

sos de la propiedad, Este segundo rubro incluye también ingresos 

familiares, salario de profesionales, autoempleados, etc •. A efe~ 

tos de amortiguar la dificultad, los autores tomaron el supuesto 

de considerar que la participaci6n del trabajo en R (retribuci6n 

del resto despu6s de los asalariados), no puede superar-la parti

cipaci6n de los asalariados en el ingreso, De acuerdo a lo ante

rior el valor de (a) queda acotado por los siguientes datos: 

RK = (1-a) R 

y (a), entonces, 

O ( a ( S/Y 

Ambos son los valores mínimo y m4ximo de (a) y al no existir cri

terio para d~terminar el valor puntual de ella, los autores optan 

por ubicarla en el punto medio y sobre esa base determinar los 

m!rgenes de error. Finalmente el ingres~ neto resulta de deducir 

del ingreso interno al costo de los factores las amortizaciones 

que, según los mismos autores afirmr,, difieren sustancialmente 

de la presentada en las cuentas, daco :?l mét:odo de c!lculo utili

zado. Tanto las series para las amortizaciones calculadas como 

el ingreso neto obtenido están presentadas en los cuadros 5 y 9 
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. del ap~ndice III.- As! los autores obtienen el numerador de la 

fracci6n que nos interesa calcular. Aqu! la dificultad f~?damen

tal se vincula con el cálculo de (a) como expresi6n de ciertas r~ 

tribuciones incu!das en el rubro de retribÚci6n de capital; una 

aproximaci6n más exacta implicar!a precisar el contenido particu- . 

lar de esas funciones que perciben ingreso en el sentido de que 

agrupa, censalmente, categor!as bastante dis!miles como ingreso 

familiar, profesionales o ingreso de autoempleados. En parte, 

porque muchas de estas retribuciones pueden ser efectivamente sa

larios pero ~uizás gran parte s6lo sean particiones posteriores 

del plusvalor. presentadas como ingreso de profesionales o ingre

sos familiares. Es ~sta una importante alteraci6n de los posibles 

resultados finales, pero al mismo tiempo es parte de los l!mites 

informativos .que tienen las cuentas nacionales elaboradas en el 

pa!s. Los resultados obtenidos se presentan.del siguiente modo: 

Per!odo · Ta·sa medfa de retorno 

1936-1939 
. 1940-1944 

1945-1949 
1950-1954 
1955-1959 
1960-1964 

. 1965-1969 
1970-1973 

Fuente: 

9.2% 
9. 7% 

10.9% 
9.8% 

12.0% 
12.2% . 
10.9% 
10.3% 

L. Reca y J. Verstraeten, 21?.• ~·· pág. 61. 

Veamos algunas conclusiones. En primer lugar, a grandes ras

gos, los resultados obtenidos eri el trabajo tienen alguna coheren

cia. No es dif!cil identificar, en la informa~i6n, los grandes 
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CUADRO No, 11 .. . . . . . .... , . ... .. .. . 

Construcciones Eq. dur. d!1 pc··.,Mn Vafor de la tierra Ganado Vacuno · ·Retrib. ·'al ca~!.!!. 

1935 6.290.0 4.086.0. 882.12 1188. 6 
1936 6.368.1 4.178.0 2.011.9 1,047·.70 1.21Í9.1 . 
1937 6.470.6 4.321.8 3.299.8 963.78 1.522. 8 
1938 6.646.2 4.602.7 3,584.6 1.007.59 1.329.5 
1939 6.859.9 4.903.3 3,015.0 l. 073. 97 1.408. 2 
1940. 7.048.0 5.047.5 '3,230.0 1.123.04 1.370.4 
1941 7.188.7 5.137.4 3.025.7 1.129.52 1.566.6 
1942 7.337.4 5.138.1 3.149.3 1.195.16 1.729.2 
1943 7.494.9 5.090.0 3.176.2 1.105,96 1.665.1 
1944 7.658.5 5.020.2 3,219.2 1.151.00 1.939.3 
1945 7.900.8 4.954,8 3.278.3 1.028.96 1. 749. 9 
1946 8.116.9 4.912.6 2,961.3 921,31 1.978.9 
1947 8.364.4 5.077.6 2.859.1 1. 266.13 2.230~0 
!Cl48 8.614.6. 5.793.0 2.719.4 1.086.64 2,143.5 
1949 8.990.4 6.344.8 2.873. 3 1.016.49 1.629.4 
1950 9. 411. 8 6.534.6 3,106.4 .989,30 2.008.5 
1951 9.865.l 6.633.5 2.380,8 1.116.16 2.228.3 
1952 10.356.5 6.948.3 2,101.4 1.236.65 .1. 972. 4 
1953 10.756.9 7.116.3 2.681.8 1.298.03 2.033.5 
1954 11.158.4 7.224.4 3.095.6 1.275.36 ·2.054.5 
1955 11.523.5 7.305.9 2.945.1 1.325.15 

" 
2.463.1 

1956 11.904.8 7.477.5 2.869.9 1.301.05 i 2.730.6 
1957 12.286.2 . 7.712.6 2.848.4 1.022.01 3.023.9 
1958 12. 731.4 7.997.1 3.342.8 1.198.24 3.158.5 
1959 13.284.7 8.282.6 4.014.6 l. 832. 78 3. 481. 3 
1960 13.597.6 8.419.3 5.374.3 1.696.SO 3.762.1 
1961 14. 049. 7 9.083.9 5.481.8 1.460.68 3.730.6 
19.62 14.527.2 10.004.5 5.213.l 1.311.46 . i 3.706 .• 0 
1963 14.901.1 10. 747 .8 4.917.5 1.557.23 3.652.7 
1964 15.211.5 11.171.4 5.041.1 2 .164. 09, 4.111.2 
1965 15.567.9 11.713.6 7.024.3 2. 214; 10". 4.319.6 
1966 15. 941. 9 12.284.9 6.556.7 1.891.41 3.929.6 
1967 16.353.1 12.842.8 6.196.6 1.837.30 3.820.2 
1968 16.827.5 13.400.9 5.933.3 1.831. 73 4.049.4 
1969 17.446.5 14.052.2 6.030.0 1. 818. 29 '4!486.2 
1970 18.282.3 14.944.6 4.992.7 2.276.52 4:583.9 
1971 19.181.7 15.856.l 8.040.0 2.925.87 4.654.5' 
1972 20.044.1 17.028.2 11. 092. 6 ... 2.768.93. .. 5.341.3 
1973 20.969.9 18. 27 4. 2 10,152.1 2. 935. 75 4.988.5 
Fucnte:Reca y Verstraeten, op. cit. 
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ciclos de posguerra de la economta argentina; asi, pueden obser

varse la profunda ca!da de la tasa media de retorno en el- periodo · 

peronista y la elevaci6n drástica de la. misl!la bajo el. programa de 

estabilizaci6n de la "Revoluci6n Libertadora"· asi como la leve re

cuperaci6n que dicha variable tiene en el segundo programa estabi- ·· 

lizador del periodo de posguerra 1966-69 que altera de manera·impo!. 

tante la tendencia al descenso que se observa a partir de los se

senta' a. Los mismos autores afirman, sobre la base de la informa

ci6n proporcionada, una sensible tendencia decreciente de la tasa 

media de retorno en los tiltimos oc.ho años del an!lisis (1965--73). 

En segundo lugar, en t~rminos comparativos, esta tasa media 

de retorno es inferior a la calculada por H. Petrei (50). Segtin 

este tiltimo autor, las tasas calculadas sobre capital fijo para 

cuatro años comprendidos en el periodo 1961-1967 oscil6 entre 

15.7% y 19.7%. Como los mismos autores comentan es 16gica.la di

ferencia entre la tasa media y la especifica de la industria manu 

facturera, en parte por los valores menores que tiran hacia abajo 

la media, en parte porque ese periodo en particular se caracteri

z6 por un crecimient'? industrial importante comparativamente al 

resto de los subper!odos. De todos modos, esta comparaci6n intro

duce otro factor de coherencia para los c4lculos realizado por 

Reca y Verstraeten. 

En tercer lugar, metodolog!as similares de cálculo fueron re~ 

lizadas por otros autores y para diferentes paises. Morán y Wagner, 
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en el trabajo ya citado, realizan un estudio para Chile en el pe

r!odo 1960-70 y el resultado final alcanza una magnitud del 12.6 

-·· promedio para la tasa de retorno social. Para Colombia, en el 

trabajo tambi6n citado de Haberger, para 1967 alcanza'ún porcen

taje comprendido entre el 9 y el 10%. Para Uruguay, en el·cUcú

lo reálizado tambi~n por Haber9er, para el per!odo 1967-1971 el 

promedio de la tasa media de retorno oscil6 entre el 5 y el 6%. 

Para Brasil, en un trabajo de c. Langoni (51), el resultado habla 

de una tasa .media para el per!odo 1948-1967 entre 16.5% y 19.6% 

reflejando cifras mayores que· el resto de los pa!ses. Este ele

mento tambi~n otorga cierta cóherencia a los resultados de Reca 

y Verstraeten en la medida en que no estamos en presencia de va

riaciones si9nificativas para un conjunto de pa!ses; muy al con

trario, la informaci6n presenta cierta .. uniformidad para per!odos 

m4s o menos similares en distintos pa!ses. 

Finalmente, p~nsamos que este trabajo que sobre Argentina 

presentamos, a pesar de las deficiencias informativas da pie para 

una conclusi6n que articula 9ran parte de nuestro trabajo. La i~ 

formaci6n presentada culmina en 1973 y hasta a111 el proceso .de 

progresivo deterioro de la· tasa media de retorno permite pensar 

que el movimiento posterior de esta variable -gobierno peronista 

1973-76-, a9udiz6 la tendencia al descenso en consonancia incluso 

con el comportamiento.de la econom!a mundial. Es ~ste, desde 

nuestro punto de vista, el marco de fondo de la dictadura militar 

y del programa de Mart!nez de Hoz y del gran capital. La coheren

cia del programa de "saneamiento" s6lo puede explicarse y discutir 
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se .desde liste 'ángulo, es decir, desde el ángulo del progr~siv<>; d2, 
.~-

terioro de la tasa media de retorno y de la crisis a ella vincu-

-· lada. En otras palabras, más allá del discurso y de la intencio

nalidad "manifiesta" del mismo, el programa dict.";1torial se orienta· 

a hacer cumplir a la crisis su funci6n saneador&·;: '?O·tencial, se 

. diriqe a desvalorizar capital y desvalorizar fuerza de trabajo, se 

orienta .a recuperar la .tasa .. de r.etorno al capit.al, se dedica a un 

•uso" capitalista minucioso de la situaci6n de crisis. Es ~sta 

la perspectiva desde la cual es.posible analizar su coh~ncia, 

relacionando crisis capitalista y propuesta profunda de saneamien

to inspirada en' el lenguaje librecambista, librempresista y de re-

. 9Ulaci6n espontánea por el mercado, Se reitera la antiqu!sima 

afirmaci6n.de que no hay salida capitalista de la crisis que no 

tenqa q~e ver, de manera decisiva, con la preparaci6n de las cond! 

ciones que posibiliten una recuperaci6n de la tasa de qanancia en 

tanto aquella, por lo demás,.:se origina a partir de este movimien

to oscilante y al descenso de la cuota de ganancia. 
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Sobre el equilibrio econ6mico general, véase el artículo de 
G.D. de Bernis "Equilibrio y regulaci6n: una hip6tesis alter 
nativa y proposiciones de análisis" en Rev. Investigaci6n -
econ6mica No, 144, aoril-junio de 1978, México. 
Son innumerables las referencias de c. Marx al concepto de 
tendencia; por la claridad con que se lo presenta, recomenda 
mos la lectura de dos cartas de Engels:·una, la.dirigida a -
Bloch del 21 de septiembre de 1890 y otra, la escrita a 
Schmidt desde Londres, el 12 de marzo de 1895.(V•r eap.l), 
Dos artículos de E. Altvater desarrollan muy bien los víncu
los entre crisis econ6mica y las tensiones del proceso de re 

· producci6n social, Véase, "Crisis econ6mica y planes de aui 
teridad" en Rev. Transici6n, octubre de 1978, España: .tambi~n 
"Política econ6mica y crisis", en Rev, Cuadernos Políticos, 
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noamericano, ver "Underconsumption in Latin American Economié 
Thought: sorne considerations" Nora Lustig, en URPE, primave-
ra de 1980, · . . . . .... .. . . ..-.-.: 
El texto fundamental es Imlerialismo y dependencia, Era, Mé
xico 1.978. De manera comp ementaria puede verse, del mismo 
autor, un articulo "La crisis internacional del capitalismo" 
aparecido en Rev. Nueva Sociedad, No, 44, septiembre-octubre 
1979, Venezuela. 
Ibidem, pág. 153 nota 9. 
~K, El Capital, Tomo III, Bol. VI, p4g. 280, Siglo XXI, 
México-
Ta l el famoso "príncipe de Becher" como lo recuerda Schumpe
ter. Para una idea de su importancia en la configuración de 
la estructura lógica del pensamiento clásico, véase, J, Cart~ 
lier, Surproduit et repr~du~!!.· págs. 32-35, Presses Univer 
sitaires de Grenoble, Francia. 
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Por lo menos dos muy comunes: una raz6n de "exterioridad" del 
Estado en relaci6n con la crisis econ6mica, con el ciclo y con 
la acumulaci6n misma u otra, induc.ida por la que acabarnos de re 
ferir·, que insiste que desde un punto de .vista "técnico-econ6= 
mico", desde el punto de vista de la dinámica de crecimiento 

. del capitalismo, las econorn!as capitalistas podr.!an aerfecta-:·. 
mente evitar el estancamiento y las crisis con s6lo isponer 
de un gasto estatal dinámico y· flexiole ( ! ! ! ) . Desde aqu! ha! 
ra el copamiento del aparato de Estado, s6lo un paso ••• a una 
transici6n muy a lo Bernstein. 
Sobre los correctivos impuestos por la 16gica de la reproduc
ci6n del ca pi tal a escala mundial, véase de A •. Gamble y P. Wal 
ton, El capitalismo en crisis, la inflaci6n y el Estado, parte 
V, Siglo XXI, M~xico 1979. ~a~bi€n, un análisis excelente de 
algunas incidencias del proceso de internacionalizaci6n del ca
pital sobre las pol!ticas eccn6;:iicas nacionales en "Les firmes 
transnationalees el la crise" de G. D. de Bernis en el .. dossier 
L'occident en désarroi. Ruptures d'un systeme économigüe;-Ed7 
bunod, Par!s, 1978. 
Acerca del vínculo entre referentes hist6ricos e investigacio
nes emp!ricas, véase, E.O. l~right "The value controversy and 
social research" en New Left Review, julio-agosto 1979, No.16. 
Gran Bretaña, pág. 70 
E. Mandel, El capitalismo tard!o, ERA, México 1979, p.112. Ut! 
!izaremos, ademas del mismo autor, La crisis 1974-80, ERA Méxi
co 1980: 
Un artículo excelente sobre el problema que comentamos es el de 
R. Day, "La teor!a del ciclo prolongado de Kondratiev, Trotsky 
y Mandel" en Criticas de la Econornia PoHtica (edici6n latinoa
mericana), No. 4, 1977. 
Citado por R.B. Day, ~·cit., pág. 70 
L. Trotsky, "La curvaael desarrollo capitalista" en Cr!ticas 
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Mlixico 1977. 
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I.- Reproducci6n y Crisis en el caso arqentino 

Hel'los presentado en el primer cap!tulo·: el concepto de repr2 

ducci6n y sus contenidos te6ricos espec!ficos. En.:er segundo e! 

p1tulo intentamos una aproximaci6n al concepto de cri.sis y mos

tramos algunas evidencias ernp1ricas en torno a las posiciones 

all! discutidas. En el apartado VII de dicho cap!tulo trazamos· 

una aproximaci6n te6rica para los v!nculos entre ambos movimien

tos del capital. Resta s6lo presentar, como complemento del pa

norama te6rico, este v!nculo entre reproducci6n y crisis pero 

para el caso particular de la econom!a y la sociedad argentina. 

En principio, esta ofensiva de marzo.de 1976 poco tiene que 

ver con un s.frnple cambio en la pol!tica econ6mica y bastante po

co puede decirse sobre ella si asumimos la discusi6n como debate 

entre las bondades de una pol!tica econ6mic~ y otra contradicto

ria. No es, en s1 y para s!, una simple ~odificaci6n transito

ria de '.~reglas de juego" orientadas por vertientes teóricas de 

la pol!tica econ6mica y asumidas en un marco general de continui 

dad del proceso de reproducci6n social. Es claro el .intento, 

que en la ofensiva se mue.stra, de modificar profundamente el fu!!. 

cionamiento del capitalismo argentino, de dar lugar a un nuevo 

pertodo histórico; 

En estos términos de la discusi6n, caracterizamos el progr~. 

ma dictatorial, como un esfuerzo del gran capital, profundo y 

¡ 

1 

1 
i 
l 

-1 



174. 

sistemático, orientado a modificar las condiciones de la repro

ducci6n social: es decir, segdn lo definimos con anterioridad, 

un intento por modificar sustancialmente el grado, forma ·1··rit
mo de vigencia de las leyes tendenciales básicas del capital y 

de modificar, claro est4, el enfrentamiento social que est! __ _por 

detrls de cierta forma hist6rica de reproducirse la sociedad ar-

9ent1na. Se cambia o se intenta cambiar no s6lo el modo de ~i-

9encia de las leyes del capital sino tambi~n el conflicto social 

que coadyuv6 a esa manera de existir el capital y sus leyes. E!2 

frentamiento social y dinSmica de las leyes del capital se con

vierten en el punto de partida de nu~stro análisis, al tiempo 

que aparecen como objetivos claves del programa de reordenamien

to. Desde ~ste ángulo anal!tico, la pol!tica econ6mica, en· tan

to d~scurso del poder, adquiere transparencia. La analizaremos 

desde la reproducci6n social y su particular modo hist6rico y 

la criticaremos desde el ángulo del conflicto social y de la vi

. gencia hist6rico-concreta de las leyes tendenciales del movimie!}_: 

to del capital. 

En s!ntesis, en tanto intento por sentar las bases de un 

pa!s ~oderno "eficiente y competitivo", estamos en presencia de 

un esfuerzo de modificaci6n radical del capitalismo argentino, 

de sus conflictos espec!ficos, es decir, estamos ante un cambio 

en el patr6n de reproducci6n de la sociedad_ (1). Por motivo de 

claridad en la exposición, resta ahora una presentaci6n sintéti

ca dél patrón que, segíin nuestro punto de vista, se intenta mo

difica,r. 
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A grandes rasgos, se trata del patr6n de reproducci6n de 

la industria internalizada (segGn una expresi6n de Ruy Mauro M! 

rini) ,·o bien, del patr6n de autonom!a capitalista nacional. E! 

ta segunda denominaci6n, nos parece, tiende a señalar·· con mayor 

precisi6n el rasgo decisivo de este patr6n: la constitución de 

mecanismos, instituciones y sistema de penalizaci6n para el mo

vimiento del capital, para sus leyes tendenciales, a partir de 

la ruptura ·de los vasos comunicantes del mercado mundial.capita

lista profundizada desde la crisis del 29-33. Autonom!a, como 

concepto, hace referencia a este aspecto que mencionamos: dicta!, 

se "leyes" espec!ficas, propias y particulares. No hacemos re

ferencia a una negación de las leyes del capital al momento de 

señalar la especificidad del patr6ni s6lo acentuamos el aspect9 

del. c¡rado, ritmo y modo de vigencia "nacionales" de las mismas 

que determinaron, sobre la base de aquel fenómeno hist6rico de 

desestructuraci6n del mercado mundial, un modo peculiar de des

arrollo social capitalista. 

Este mismo fenómeno histórico se conoce en la literatura b! 

jo otras denominaciones tales como "sustitución de ir:1portaciones" 

o "crecimiento hacia adentro". Nuestra denominaci6n conceptual 

-fase histórica o patrón de autonom!a capitalista nacional-, pe!_ 

mite, pensamos, una mayor precisión a partir, como vemos, de la 

manera, ritmo y grado de vigencia de las leyes del movimiento del 

capital. Sobre todo, queda claro el criterio del capital, su for 

ma peculiar de movimiento, los conflictos y enfrentamientos pro

pios y especlficos de ~l, como el elemento clave para la periodi-

11 
'l ·¡ 
1 
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. ..... ~ac.i6n.· Crecimiento hacia adentro o sustituci6n de importacio

nes poco o nada nos dicen sino se explican como cornponentes·d~ 

una estrategia capitalista de desarrollo. No podemos afirmar 

crecimiento en abstracto ni sustituci6n en general como partes 

de cualquier "estrategia" de desarrollo: en.este ca;;o son parte 

de una estrategia "azarosa" del capital y su ciclo. Más a6n, 

a pesar de que la expresi6n de Ruy Mauro Marini, la de la indus

tria internalizada, intenta uri corte con esta~ expresiones que 

comentamos, pensamos que no lo logra porque queda preso, concep

tualmente, de la misma deficiencia que apuntamos para la sustit~ 

ci6n y el crecimiento hacia adentroi el patr6n de industria in

ternalizada hace referencia al "aspecto t6cnico" del proceso pe

ro no a su forma social especifica, resultado de las modificaci2 

nes introducidas en el movimiento del cap'ital. (2) 

Bajo este patr6n de autonom!a nacional del capital, asenta

do sobre la ausencia de cotejo y de interpenetraci6n.plena con 

el mercado mundial, las leyes tendencial~s del capital adquieren 

fox~as de vigencia particulares. Con un mercado interno prote

gido y subsidiado el ciclo del capital tiende a contitu!rse en 

el timbito exclusivo de lo' .nacional, afectando de esta manera la 

esfera circulatoria y las condiciones de la subsunci6n del tra

bajo al capital. Por un lado, las fases de compra y venta se r~ 

concentran en el mercado internoi la compra de medios de produc

ci6n -sean instrumentos o materias primas- s6lo de manera suple

toria se vinculan con el mercado mundial en la medida de las e

normes facilidades otorgadas a la producci5n interna de los mis-
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mos;·la.fase de venta encuentra tambi~n en el mercado interno la 

esfera de realizaci6n apropiada con lo que el problema del nivel 

cie demanda interno se coloca en un primer nivel y con ello'"Ia·· 

cuesti6n de la inversi6n y el consumo nacional. La e.structura 

productiva resultante del ciclo del capital constitu!do_bajo es-.. ~ ... ' . 

tas caracter1sticas acentiia la importancia de la industria manu

facturera que, contradictoriamente, no es productora de d:triero 

mundial sino que depende, en este nivel, de la actividad "compe

titiva" en el mercado mundial, aquella que se forja -por condi

ciones naturales, en lo general-, con capacidad de cotejo en la 

producci6n mundial que le posibilitan transformar valor nacional 

en valor mundial, apropiarse del equivalente. general a nivel mu~ 

dial. 

Las enormes facilidades otorgadas para facilitar este des

plazamiento del capital desde las antiguas ramas productoras 

hacia las nuevas -la industria manufacturera liviana en un co-

mienzo-, sean por la v!a fiscal, monetaria o crediticia, de pre

cios, arancelaria, etc., determina un.movimiento del capital por 

la mayor ganancia posible que no muestra claramente el acicate 

de la mayor productividad, mecanismo t!pico, histórico y tradi

cional. Era posible, dadas las facilidades otorgadas, conseguir . 

. ganancias extraordinarias en funci6n de cualquiera de los meca

nismos apuntados a lo que se·sumaban condiciones óptimas de rea

lización con lo que la velocidad de rotación del capital resul

taba también favorecida. El resultado es doble; por un lado, 

una tendencia a la sobre acumulación permanente de capital -con-
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. .. :.· .. ~11.cto entre valorizaci6n y realizaci6n .entre producci6n y cir

. culaci6n- solamente subsanada por la pol!tica de protecci6n'y 

subsidio permanente al mercado interno·: Por otro lado", la es

tructura de costos, las econom!as de escala, la incorporaci6n de 
.. 
tecnolog1a eran problemas secundarios frent~a l~s facilidades 

otorgadas; aparec!an compensadas por múltiples mecanismos que f! 

vorec!an lo que podr!arnos denominar una movilidad "ficticia" 

del ca.pital desde el punto de vista de sus causas explicativas. 

Resultaban as! alterados, no s6lo los mecanismos de penalizaci6n 

t!picos· del capital-penalizaci6n por lo mh productivos en con

sonancia con la "misi6n hist6rica" del capital- sino tambiEn los 

mismos procesos tendenciales de centralizaci6n y concentraci6n • 

del capital. No quiere decir, lo anterior, que no existieran; 

exist!an pero bajo grados y ritmos muy particulares, eran en ge

neral m!s fuertes las contratendencias, aquellos mecanismos o 

instituciones que debilitaban la fuerza del movimiento tenden

cial. Este mismo aspecto, el de las "facilidades" otorgadas pa

ra la "sustituci6n" e internalización del ciclo del capital, da

ban lugar a un modo peculiar de vigencia de las tendencias a la 

ig1ialaci6n· y al descenso de la cuota de. ganancia. En ambos ca

sos la mediaci6n estatal era fundamental como eje de las trans

ferencias y de los subsidios que produc!an compensaciones pecu

liares entre ramas y sectores (también claro est!, entre fracci2 

nes del capital). M!s aún, los efectos de este proceso se tras

ladan a la constituci6n de ciertas "reglas" desde el punto de 

vista de la diversificación de las formas del plusvalor, sobre 

todo, en el caso particular de Argentina, una subordinaci6n ex-
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pU.cita de la ganancia comercial y del inter~s al capital indus

trial; e~ sistema monetario y crediticio, en tanto uno de los m! 

. .- canismos claves del subsidio, de la protecci6n y de las transfe

rencias de valor, no aparecía como forma de cap.ita1·,coiitrapuesta 

al capital real sino de manera subordinada al capital industrial. 

Con la renta de la tierra el vínculo constitu!do tiende a ser el 

mls conflictivo; en parte por aquel proceso de convalidaci6n por 

el dinero mundial de las condiciones de producci6n, .En parte, 

-porque la renta es la clave del equilibrio inestable conseguido 

a trav~s de los subsidios y transferencias, Estas se forman a 

partir de la ganancia extraordinaria derivada de las excepciona

les condiciones de productividad de la pampa hfimeda. 

As! las cosas podemos resumir las formas particulares y los 

niveles Y. qrados de vigen:ia de las leyes tendenciales del capi

tal. Internacionalizaci5n del ciclo del capital con vínculos s~ 

pletorios en el mercado mundial, unidad muy conflictiv~ de pro

ducci6n y circulaci6n por las presiones permanentes a la sobrea

cumulaci6n y sobreproducci6n, alteraci5n de los mecanismos de P! 

nalizaci6n del capital que se "politizan" por la necesaria media 

ci6n estatal, enlentecimiento y trabas de diversos tipos en las 

tendencias a la centralizaci6n y concentraci6n de capitales, "m! 

diaci6n estatal" decisiva en la nivelaci6n y el descenso de la 

cuota de ganancia -quiebre de la espontaneidad de este movimien

to-, subordinaci6n de las distintas formas del capital al capital 

industrial, constituci6n de un patr6n monetario t!picamente sub

sidiador. Estos son los rasgos de las tendencias del capital 
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constituidos ·a partir de la autonomizaci6n del capital nacional. 

·Puede f'cilmente apreciarse la presencia clave del Estado 

que aparece como mediaci6n necesaria del movimien~~: del capital. 

Se corresponde este aspecto con el crecimiento vertiginoso del 

aparato del Estado y un inc:::emento importante en el "grado y ca

lidad de su intervenci6n". Interesa destacar este aspecto en la 

medida en que la áutonornizaciOn del:movimiento del capital en e! 

calas nacionales legitima la presencia estatal como la clave del 

"dictado de las reglas del juego" frente a la ausencia de la po

sibilidad de que dichas reglas de juego se definan de manera m4s 

"objetiva" a partir del cotejo con el capital mundial y su movi

miento. Altvater ha definido de manera excelente la consecuen-

cia de esta autonomizaci6n a trav6s de lo que denomina "politi

zaci6n" de las leyes generales del movimiento del capital. Sin 

referentes "espontáneos", sin criterios construidos a partir de 

las pautas que se derivan del mismo movimiento del capital, el 

Estado asume el papel regulador en tanto "conciencia ausente". 

Se cristaliza, a trav6s de su presencia, este modo peculiar de. 

vigencia de las leyes tende:-:ciales del capital sobre el cual ta!}_ 

to insistimos. 

Ahora bien, la pregunta obligada se circunscribe, una vez 

que hemos planteado de manera general este modo de vigencia de 

las leyes del capital, a los conflictos que caracterizaron este 

patr6n de reproducción de autonomizaci6n del movimiento del mis

mo. Es esto importante en la medida en que, tal cual lo plante~ 
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mos ya, la ofensiva dictatorial se orienta no s6lo a modificar 

las ley~s del capital y su vigencia sino tambi~n a afectar, de 

manera tajp.nte, el conflicto social sub:¡acente. No· olvidamos 

que el patr6n de reproducci6n se constituye a ·,partlr"'ño s6lo de 

las leyes del capital y sus formas particulares de vigencia sino 

tambiEn con fundamentos s6lidos en enfrentamientos que lo carac

terizan. Esta internalizaci6n del ciclo del capital, combinada 

con un escas1simo ejErcito industrial de reserva dar! lugar a 

una clase obrera caracterizada por una unidad social de clase 

que no tiene r6plica, como fen6meno hist6rico, en América Lati

na. T1picamente urbana -hay que destacar que Argentina en 1947 

tiene ~a un 67\ de poblaci6n urbana-, con una gran experiencia 

organizativa sindical de base y una homogeneidad importante des

de el punto de vista de sus condiciones de existencia, aparecer! 

en el escenario pol1tico rompiendo acuerdos cupulares, desartic~ 

lande las propuestas de austeridad ~· colocando trabas a los inte!!. 

tos de reordenamiento del capitalisno argentino. 

Esta internalizaci6n del ciclo del capital Y. la pujanza so

cial de la clase se combinan, de manera estrechan con una frac-

ci6n del capital que aparece como producto genuino de la politi-

· zaci6n de la econom1a, como resultado peculiar de esta autonom1a 

capitalista nacional. Sin c·apacidad competitiva, con escasos 

niveles de productividad, altos costos y nulas econom1as de es

cala participaban en la reproducci6n social como un producto de 

las transferencias y subsidios y de las enormes compensaciones 
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provocadas desde el aparato de Estado (3). Interesada en la in

ternalizaci6n del·ciclo del capital, en la expansi6n del mercado 

interno, agudizaban, como fuerza social especifica, aquel·l¡f···con~ 

tradicci6n entre el doble papel de productor de plusvalor y con-

. sumidor, de la clase obrera. Sin capacidad, tampoco, para doble 
.. .. . ·~· -··· -. 

gar a la clase obrera ante las escas1simas posibilidades de a

fectar el valor de la fuerza de trabajo v1a productividad de·1 

mismo. Pero además, dependiente del dinero mundial de las acti

vidades competitivas para sus necesidades de importaci6n, subor

dinado como fracci6n al abaratamiento de la fuerza de trabajo 

por las transferencias desde el sector productor de alimentos en 

general, tenta una manifiesta incapacidad pol!tica para saldar a 

su favor la disputa interburguesa, Sin ramificaciones importan

tes en otras formas de existencia del capital -fracci6n finan

ciera o comercial- estaba destinada a oscilar entre la pujanza 

de la clase obrera -interesada en mantener sus niveles de vida-

y la capacidad de veto impl1cita del gran capital agrario, indu! 

trial o financiero que pugnaba por el reordenamiento drástico 

del capitalismo argentino y ru operatividad ''politizada" en el 

sentido en que lo hemos planteado. Su destino hist6rico es -hoy

evidente: negociar por arriba con la fuerza de los de abajo, si

lencio y complicidad con el gran capital cuando las presiones 

desde abajo rebasaban ciertos limites, recurrencia al ej~rcito 

como partido del orden y la autoridad, oposici6n pol1tica cuando 

el reordenamiento comenzaba a inquietar su existencia como frac

ci6n diferenciada del ca pi tal. 
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Pero .esto no es todo. Entre la pujanza social de la clase 

obrera y la debilidad -econ6mica, social y pol1tica- de esta 

·~~acci6n del capital se contruyeron mediaciones importantes¡ 

particularmente una, la constituci6n de lo que se .~?noce como 

burocracia sindical, s!ntesis del'vac1o entre la clase como 

fuerza social y su expresi6n pol!tica -el peronismo-, punto de 

confluencia del discurso social de la clase y del discurso "na

cional" de esta fracci6n del capital. La expresi6npoHtica 

-hist6rica en Argentina- de esta confluencia entre la clase obr!_ 

ra, la fracci6n opositora del capital y la burocracia sindical 

fue el peronismo. La enorme incidencia pol!tica de este.movi

miento en la historia del país s6lo puede explicarse a partir 

de esta confluencia de distintas fuerzas sociales¡ al mismo tie~ 

po, esta confluencia, s6lo puede ser entendida a partir de las 

características hist6ricas bSsicas del patr6n de reproducci6n s2 

cial imperante. Sobre esta autonom!a capitalista nacional, so

bre este modo· peculiar de vigencia de las leyes del capital como 

forma organizativa de la producci6n es factible explicitar el 

conflicto capital-capital y sus formas "antioligárquicas" y "an

timperialistas" y el conflicto capital-trabajo en su mediaci6n 

con la burocracia sindical y la fracci6n oposHora del capital. 

Pero tambi~n estos enfrentamientos, en coherencia con nuestra vi-

sj.6n del patr6n de reproducci6n- pueden explicar aquella forma 

de vigencia de las leyes del capital, Otros elementos, sin emba! 

qo, confluyen en la enorme presencia pol!tica del peronismo1 la 

confluencia de los sueños de potencia con la autonom!a capitalis-
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. .•.. ta,- la ideolog1a "industrialista" del ej6rcito argentino~ __ .la de-
. ,.,...1·· 

.bilidad de la pol1tica frente a la potencia de las fuerzas soci~ 

les, etc. Todas ellas, por lo dem4s;·--necesitan-de análisis por

menodzados para completar esta visi6n de los enfrentamientos y 

de los modos de vigencia de las leyes del capital•· .. Nos intere

sa, en este trabajo, s6lo trabajar aquellos elementos b4sicos 

que contribuyen a caracterizar, en rasgos generales, un patr6n 

de reproducci6n'hist6ricamente determinado. 

Volvemos ahora a nuestra preocupaci6n inicial, es decir, en 

qu6 medida el proyecto del 76.aparece en escena ·como un intento 

profundo y sistemático por alterar este patr6n de reproducci6n 

descrito. Pensamos que queda ahora un poco m4s claro el panora

ma.J habiendo conceptualizado, en sus rasgos. generales, .el modo 

hist6rico peculiar de vigencia de las leyes del movimiento del 

capital y habiendo especificado, al mismo tiempo, el conflicto 

social que es explicado y a la vez explica dicho modo hist6rico 

de vigencia, el proyecto dictatorial se redefine a partir de 

cierta claridad introducida en torno a estos dos elementos. Co-

· mo dec1amos anteriormente, ambos elementos -ley tendencia! y en

frentamiento-, la modificaci6n de am)Jos aparece:· como .la clave 

del esfuerzo del gran capital, de su voluntad"pol1tica. Adquie

re sentido el discurso librecambista, librempresista, 1.i.bertario 

"salvaje" para el capital; se logra entender mejor el intento 

dictatorial por debilitar y fragmentar a la clase obrera desde 

el punto de Vista de SU número y de BU organizaci6n y Conciencia, 
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adquiere sentido la bdsqueda, por diversos mecanismos, del debi~ 

litamiento de la burocracia sindica+ y se logran explicar mejor 

el· uso capitalista de la eficiencia y productividad.para el com

bate contra la fracci6n del capital que se ben.eficiao~( -social 

y pollticamente- con la pretendida autonomla del capitalismo ar-

9entirio. 

II.- -~spectos genéricos del discurso 

En primer lu9ar, la eliminaci6n de todas las libertades pd

blicas en medió de la polltica de terror por la "9uerra de exte!, 

minio" de la dictadura gener6 un efecto inmediato importantlsi

mo: la debilidad del individuo frente al terror de Estado. Este 

proceso se acompañ6 con otro, que no es m~s que su contracara: 

el ataque contra todas las formas de asociaci6n, medio apropia

do para transformar la '"debilidad en fuerza" y para calificar la 

vida como objetivo humano. Particularmente la ofensiva, contra 

la organizaci6n sindical, en tanto represent6, en Argentina, el 

doble papel de.sindicato y partido, el papel de ·articulador de 

las demandas propias de la re-producci6n de la mercanc!a fuerza 

de trabajo y de los intereses pol!ticos de los trabajadores (ar

ticulaci6n del productor y del ciudadano). Atentar contra la O!,. 

9anizaci6n sindical y otras formas organizativas -comisiones de 

f4brica, centros vecinales, partidos pol!ticos, etc.- era aten

tar, al mismo tiempo, con formas de socialidad y reconocimiento 

social de los individuos que rebasaban el ámbito del mercado, 
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que rebasaban el ámbito disgregador de productores mercantiles -

dispersos. Era atentar, en fin, contra la politizaCi6n d~.Ja ... 

econom1a~ Este aspecto se constituye en el aspecto central: es 

punto de partida fávorable pol1ticamente al capital en la medida 

en que se desarma la poblaci6n y el individuo se torna d6bil ... a -
la ofensiva. 

En segundo lugar, al mismo tiempo, esta debilidad es 9aran

t1a de estabilidad del proyecto, aspecto largamente argumentado

en el discurso oficial. En la misma direcci6ti, se articulan la 

continuidad y la confianza para la implementaci6n de nuevas "re

qlas de juego". Es decir, nuevas pautas de comportamiento so 

cial que, asentadas sobre la debilidad del individuo, lo conduj~ 

ran progresivamente a no "hacer nada distinto de los demás para

poder vivir". Crear un nuevo medio ambiente social implicaba 

"concencimiento, explicaci6n y compenetraci6n" del programa de 

reorganizaci6n nacional. Es por ello que a la represi6n más v12 

lenta se suma el esfuerzo pedag6gico permanente por parte de la 

tecnoburocracia liderada, en esta ocasi6n concreta, por el equi

po de Mart1nez de Hoz. El ministro era conciente de la necesi -

dad de explicitar objetivo~, de aclarar metas y reglas de juego1 

dec1a que " ••• como estanos t:.aciendo tantos cambios de orienta -

ci6n en la pol1tica econ6mica, es necesario que la gente sepa 

porqu6 y para qué los hacernos, porque yo tenqo plena conciencia

que es inGtil pedirle a la gente, consenso, apoyo, o simplemente 

comprensión, si no sabe para qué se lo pide, si no se le expli -

ca ... " (4). 
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En -tercer lugar·, esta .tecnoburocracia es conciente que el -

proceso de reorganizaci6n nacional se articula en el momento en 

que la crisis del 75/76 ea el punto nias bajo de ·ta vigencia de ... 

ciert.as reglas de juego que habtan impedido· al capitalismo ar -

gentino ubicarse como "fuerte y progresista" •.. Ef!ta .. llgran crisis", 

la más grave de la historia econ6mica y social argentina segGn -

palabras del mismo Martínez de Hoz, es el punto de partida para-. 

la consolidaci6n progresiva de nuevas reglas de juego, nuevas 

pautas de comportamiento. El requisito indispensable del nuevo

pertodo que se abría era la estabilidad po11tica "base indispen

sable para la adopci6n de cualquier plan econ6mico y su continu! 

dad en el tiempo" (Memoria, Tomo III, la·• .parte, p4g. 1). Esa -

"gran crisis" combinada con el logro de la "estabilidad pol!tica" 

eran el punto de partida para el anuncio de• ••• un nuevo capít~ 

lo en la historia econ6mica argentina. Hemos dado vuelta una h~ 

ja del intervencionismo estatizante y agobiante de la actividad

econ6mica para dar paso a la liberaci6n de l .. as fuerzas producti

vas ••• " (Memoria, idem, pág. 16). Estabilidad política como 

"encuadramiento en los poderes del estado" y nuevas reglas de 

juego articuladas en una finalidad común, explicitadas en el dis 

curso-programa del gran capital. 

En cuarto lugar, esta conciencia tecnoburocrática sobre el 

nuevo período histórico que se abría afectaba el car4cter del 

discurso: no eran paliativos aislados ni medidas coyunturales • 

Se trataba de un programa global y coherente que tendiera a afee 
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. tar· " •• ~ la acci6n y la conciencia de los ciudadanos ••• " _(:tde~ , 
........ 

p69. 145). Afín qlobal y coherente, desde el punto de vista. del 

objetivo de transformaci6n, deb!a inst-~umentarsé-~on pragmatismo 

y 9radualismo activo, evitando los cambios bruscos y consolidan

do la confianza de la poblaci6n en la continuidad de la "tarea -

hist6rica". 

En quinto luqar, la "econom1a" y la pol1tica econ6mica como 

discurso del poder orientando las nuevas reqlas de jueqo se con~ 

titu1an en las claves de la qestaci6n de un nuevo medio ambiente 

social que fuera constituy~ndose, paulatinamente, en supuestos -

y resultados de las conciencias y pr4cticas de los productores • 

La econom1a como punto de partida de la "gran transformaci6n". -

En este sentido, es posible hablar de la "economizaci6n de la P2 

11tica", es decir, la subordinaci6n explícita de la 16qica de la 

pol!tica a la 16qica de la econom!a. (Idem, p!q. 93). Esta, a -

su vez, asentada sobre tres variables claves: competencia, cree~ 

cia en las leyes del mercado y el reconocimiento de la tasa de -

rentabilidad como nervio vital de la producci6n capitalista. E! 

ta anteposici6n de la econom!a a la 16gica de la pol!tica impli

caba, en general, confianza en el capitalismo como .el mejor modo 

posible de organizaci6n de la producci6n social, restauraci6n 

sin perturbaciones de las leyes tendenciales b!sicas del capital 

y reconocimiento de las ventajas derivadas de la plena libertad

de movimiento para éste. Veamos con más detenimiento estos as -

pectos. 
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. Comencemos por la competencia. La competencia"••• es,en -

·qeneral, la manera en que el capital hace prevalecer su modo de 

producci6n ••• " Es Esta la cuesti6n decisiva y el significado 

qlobal de la apelaci6n sistem~tica en el dis.curso-programa a. la 

competencia como mecanismo apropiado de existencia social de los 

productores. Normalmente existe una recuperaci6n parcial del co~ 
. . ·~·· .-

cepto de competencia; en el discurso-proqrama del qran capital -

es posible diferenciar, al mismo tiempo, dos sentidos. Uno, el 

tradicional, neqativo•destructor : mecanismo disolvente de reql!. 

mentaciones, obstrucciones y proteccionismos que impiden que el 

capital se convierta en requlador 6nico de la producci6n social. 

Otro, tan importante como descuidado, el sentido positivo: "···· 

Lo inherente a la naturaleza del capital es puesto desde fuera , 

como necesidad externa, por la competencia, que no es otra cosa 

sino que los muchos capitales se imponen, entre· s! y a s! mismos, 

las determinaciones inmanentes del capital. •• " O, lo que es lo 

mismo, la competencia es la forma apropiada de manifestaci6n como 

movimiento externo de las leyes inmanentes del capital, la impo

sici6n del "concepto de capital" como ley coercitiva en la con -

ciencia del capitalista individual. En este sentido podemos ha~ 

blar de la competencia como restauraci6n de las le~·es tendencia-

les b~sicas del capital. (5), 

Al mismo tiempo, la comprensi6n te6rica de la competencia -

da fundamento la afirmaci6n de la ganancia como "nervio vital" • 
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El concepto de capital, su naturaleza intr!nsica, se sintetiza -

en la b11squedad de la mayor valorizaci6n posible del valor des~ 

bolsado, en la ganancia como objetivo prioritario y exclusivo -

del capital. Afirmar la competencia como forma de ·despliegue de. 

la naturaleza interna de 6ste es, asimismo, desplegar el benefi

cio como centro de la vida social y, en particular, como regula

dor de la producci6n. Es 6ste el punto que da sentido y cohere!l 

cia al conjunto del discurso-programa del gran capital1 a partir· 

de all! es posible ordenar el conjunto ca6tico de consignas en -

61 incluídas tales como la eficiencia y productividad (natural o 

n6), las ganancias extraordinarias como mecanismo penalizador -

del movimiento del capital, el significado de las tasas reales -

activas positivas de interés, el desmantelamiento de la interve~ 

ci6n/reglamentaci6n del Estado, el reordenamiento del sistema 

crediticio, el impulso a la concentraci6n y centralizaci6n de ca 

pitales, la ofensiva c.ontra las condiciones de vida de la clase

obrera. Es decir, "la tendencia interna como necesidad exterior", 

el sentido positivo de la competencia, el "algo para si" y no S2, 

lamente la negaci6n y supresi6n de las trabas, no s6lo la elimi

naci6n de las prohibiciones para el movimiento libre del capital. 

En síntesis, el sentido positivo de la competencia define un re

torno a la naturaleza del capital, a sus leyes tendenciales btis!_ 

cas articuladas en torno al rescate de la ganancia como eje fun

damental de la producción y de la vida social en general. 



191 • 

. competencia y afirmaci6n de la rentabilidad como nervio 

vital (Memoria, Tomo III, la. parte, pág. 2) nos conduce a la -
..... · 
-creencia en las leyes del mercado como mecanismo de asignaci6n -

de recursos (Memoria, pág. 174). Esta reinvindicaci6n del merca . -
do y de sus leyes, no se vincula con la visi6n estrecha de esfe

ra separada y posterior de la producci6n. Debe explicarse como

"forma social general del proceso.reproductivo", es decir, se 

orienta a rescatar la circulaci6n como forma de organizaci6n so

cial de la producci6n y de la vida social. 

Todo tiene, desde el ángulo anal1tico que proponemos, un 

cierto orden l6gico. El programa saneador y restructurador del 

gran capital s6lo pod1a ubicarse como la contracara, necesaria y 

obligada, de la guerra contra la subversi6n. Era, al rev~s de -

la vieja y certera definici6n de Clauswitz, la continuidad de la 

guerra por otros medios. La destrucci6n del aparato industrial, 

el quiebre del tejido social anterior son también resultados po-

sibles de una guerra. La utilizaci6n capitalista de la crisis -

provoc6 resultados similares. 

El claro intento por desarticular el patr6n de reproducci6n 

anterior se expresa, al nivel del modo de vigencia de las leyes

del capital, como intento por propiciar· un agudo proceso de cen

tralizaci6n de capitales, una modificaci6n radical en el ciclo -

del capital sea en el ámbito de la circulaci6n o en el de la pr~ 

ducci6n, un cambio en el modo de consumo de la fuerza de trabajo, 
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nuevas reglas de juego en la tendencia a la nivelaci6n y ~J de! 

censo de la cuota de ganancia con un favorecimiento explicito de 

··· las ganancias extraordinarias -naturales o nó-, u~a articulaci6n 
".'·,.::· 

radicalmente distinta de lo nacional y lo mundi.al, una transfor-

maci6n importante en el car4cter de la din4mica del·sistema fi -

nanciero y crediticio, una ofensiva explicita contra el grado y 

la calidad de la intervenci6n estatal, una articulaci6n diferen-
... 

te de las formas peculiares de la plusvalta social. -renta,. inte-

re§ y ganancia-. En sint~sis, una ofensiva salvaje contra la -

autonomta capitalista nacional y contra la politizaci6n de la 

economta. M&s bien, en el mismo sentido de Altvater, una econo

mizaci6n radical de la política. 

Al nivel del enfrentamiento caracter!stico de la autonom!a

capitalista nacional, de la articulaci6n peculiar de las fuer -

zas sociales y pol!ticas, resaltan, con nitidez, los esfuerzos -

por liquidar econ6mica, pol!tica, social y militarmente, la pr~ 

sencia. efectiva de la clase obrera. Un informe reciente da cue!l 

tas de un dato importante: casi la mitad de los desaparecidos 

son obreros; la ofensiva contra los movimientos armados esconde, 

a veces, esta realidad esencial. Pero no s6lo eso; tambiAn la -

diferenciaci6n salarial, el manejo pol!tico de la desocupaci6n , 

la mutaci6n producto de la desindustrializaci6n y de la paráli -

sis de la econom!a del país, la atomización y la heterogeneidad

desde el punto de vista de las condiciones sociales de existen -
-. 
cia, la dispe~si6n organizativa y regional de la clase, etc. (6) 

1 
i 
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Complementariamente, el ataque a las posiciones de la .Jlur2 

·cracia sindical tambi6n aparece evidente1 sobre todo, la afecta-
.-·-·. 

ci6n de sus reaseguros econ6micos -obras sociales- y pol!tico-a!! 

ministrativos- la ley de asociaciones profesionales-, fueron la 

clave de la ofensiva contra este sector. Sobre la.tercera fuer-

za social y pol!tica-, aquella fracci6n del capital dependiente

de la internalizaci6n del ciclo, no es necesario insistir: la 

pretensi6n libertaria del gran capital afectaba, de manera taja~ 

te, sus mecanismos de existencia social. 

El uso .de la economía, la "economizaci6n" del discurso del 

gran capital ten!a un objetivo explicito: utilizar la crisis 

-aquella que podemos deducir del comportamiento de la tasa de re 

torno como expresi6n del agotamiento de la autonom!a capitalista 

nacional-, partir de la economta para provocar importantes cam -

bios en la estructura social y pol!tica. Este es el particular

modo de articulaci6n, para el caso argentino, de reproducci6n y 

crisis. Esta,finalmente como momento de quiebre, ruptura, dis -

continuidad, tensi6n social generalizada; en fin, motivo de la -

ofensiva del capital, base material de su voluntad pol!tica para 

sanear y restructurar el capitalismo argentino. Propiciar un 

cambio en el patr6n de reproducción recomponiendo su poder econ6 

mico y pol!tico. La "legitimidad" del intento corno la "fuerza" 

del proyecto se entrelaza con la crisis. 
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III. Funci6n de la Crisis y Discurso Dictatorial 

La funci6n depende, en u:: todo, de las posiciones. asurnidas

en torno a la "causa" de la crisis. Si, tal cual l_o explicamos

detalladamente en el capt·tulo II, la tasa de ganancia como ner -

vio vital de la producci6n capitalista es el fundamento desde el 

cual puede construirse conceptualmente la crisis, .asumiendo, al 

mismo tiempo, la doble categorizaci6n de sobreacurnulaci6n de ca

pital y en consecuencia sobreproducci6n de mercanctas, la fun 

ci6n estS definida de antemano como la terap~utica adecuada para 

la sobreacurnulaci6n de capital en la medida en que, a travAs de 

ella, se observa una profundtsima desvalorizaci6n del mismo, una 

destrucci6n de valores capital (agudizaci6n del conflicto entre

capital y capital). Luego, co~o elemento de este proceso de de! 

trucci6n de capital, la crisis aparece tambi~n como mecanismo 

id6neo de desvalorizaci6n de ~uerza de trabajo, es decir, tendie~ 

do a un aumento del grado de explotaci6n del trabajo (Conflicto

capital-trabajo). Finalmente, como efecto asociado a los anteri2 

res, se incrementa la discipli~a social en el sentido y en la -

misma medida en que el capital en general -no tal o cual frac 

ci6n en particular-, al recomponer su poder econ6mico recompone

y reconstruye tambiAn su poder polttico y social. Causa.y fun. -

ci6n de la crisis, en contraposici6n al elemento detonante y a -

la forma de manifestaci6n que son elementos hist6rico-contingen

tes, aparecen como .la doble cara de una misma moneda: la funci6n 
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··· '"'S6lo adquiere sentido y direccionalidad hist6rica si y s°-~º si -

_se conceptualiza a partir de la causa. Ambos entonces, no son -

elementos hist6rico-contingentes sinC:,"-~lementos -t-~6ricos genera

les de cualquier situaci6n de crisis capitalista • 

. -·-··-·· 

Al mismo tiempo, el uso por el capital de la situaci6n de -

crisis implica la existencia de una voluntad pol!tica orientada

en el sentido señalado. La humanidad, al igual que una clase o 

fracci6n de clase no se plantean tareas que no pueden resolver • 

Fue necesario el agotamiento del patr6n de autonom!a capitalista 

nacional y su expresi6n casi trSgica -el fracaso rotundo del pe-

ronismo en su intento de recomponer el capitalismo argentino-, -

para que el gran capital articulara una ofensiva sin precedentes 

en la historia del pa1s alrededor de su voluntad social y políti 

ca, contra numerosos sectores del capital pero fundamentalmente

contra la argentina obrera y popular. Es ~ste un punto esencial 

en la medida en que nos permite resolver o, por lo menos avanzar, 

sobre un problema clave¡ nos referimos a la pregunta sobre los -

cambios de un patr6n a otro, el porqué y el c6mo de esta trans -

formaci6n. Con,luyen, como vemos, cuestiones objetivas pero tam 

bién subjetivas, en el sentido de que no es suficiente la existe~ 

cia de agotamiento de un cierto patr6n sino que también_es de fun 

damental importancia la existencia de voluntades políticas y so

ciales que consoliden y encuadren aquellas potencias ocultas en 

un patr6n de reproducción ya decadente. Existe, en el caso par-

ticular del capitalismo argentino,dos intentos anteriores a este 
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que comentamos orientados en perspectivas similares, la de reor

denar la sociedad en su conjunto (1955 y 1966); 6ste, el de 1976, 

fue ·pacientemente preparado desdel el "paso atds" del ej~rcito

en 1973 contando con la experiencia de los intentos.anteriores. 

Por dltimo, y a manera de conclusi6n provisoria merecen de! 

tacarse dos momentos en el anAlisis de la crisis. Lo que hemos

mencionado, desvalorizaci6n de capital, de fuerza de trabajo y -

disciplinamiento social, forman parte del "momento" de destruc -

ci6n de la crisis. Estos mismos procesos hechan las bases de la 

restructuraci6n, segundo momento. Esta, sin duda, s6lo puede e! 

plicarse a partir de los resultados de la primera instancia de -

la crisis. El relanzamiento de la acumulaci6n y de un nuevo pa

tr6n de reproducci6n s6lo es posible a partir de la mediaci6n n~ 

oesaria de la destrucci6n que sienta sus bases·, señala caminos -

y abre posibilidades. Ambos, en su unidad contradictoria -des -

trucci6n y restructuracc;.::on- dan contenido expl!cito a las fa -

ses transicionales del viejo patr6n a otro nuevo, a la coexisten 

cia de viejos y nuevos elementos que paulatinamente se consoli -

dan frente a aquellos. Por lo dem!s, y es 6ste otro aspecto im

portante a considerar, la transici6n normalmente acompaña la in

definici6n de la crisis capitalista mundial, es decir, la indefi 

nici6n de las nuevas pautas de la economia mundial determina· "lo 

transicional" de una fase hist6rica. Es expresi6n, en este sen

tido, de la combinaci6n de los reordenamientos del capital a es-



197. 

cala nacional y mundial y no s6lo de los momentos de destrucci6n 

.Y .. restructuraci6n· interna del capital. Desde ,_,i punto de vista, 

·.la transici6n entre un patr6n de reproducci6n y otro, estA dete!:_ 

minada, en sus características fundamentales, no s6.lo por la ar

ticulaci6n contradictoria de destrucci6n/restructuraci6n sino 

también por la articulaci6n de dicho proceso con la evoluci6n y 

las pautas de la economía y el capital mundial. Es éste un as -

pecto deci.sivo en la medida del car!cter dependiente, subordinada 

y tardía de nuestra incorporaci6n al mercado mundial capitalista. 

En estas fases transicionales, entonces, es importante seguir el 

curso no s6lo de la articulaci6n de la destrucci6n en el sentido 

amplio apuntado anteriormente sino también las pautas posibles

de restructuraci6n; pero ademas, ambos procesos -destrucci6n y -

restructuraci6n- funcionan acompañando las características gene

rales del .rumbo de la economía y el mercado mundial capitalista. 

A modo de ejemplo, apuntamos lo siguiente: estas aperturas "sa.!, 

vajes" del cono sur. y, sobre todo, la integraci6n de nuestras 

economías al mercado mundial de capitales, no es un fen6meno 

aislado de la sobreacumulaci6n del capital a escala mundial, la 

creciente liquidez de los <iltimos años, la "privatizaci6n" de 

los endeudamientos y el movimiento del capital en la b(isqueda de 

la mayor retribuci6n posible. Existi6 complementariedad entre -

la reconstituci6n de un mercado mundial privado de capitales y -

esta combinaci6n "perversa", como apuntamos mas adelante, de al

tas tasas de interés y sobrevaluaci6n de las monedas locales. E~ 

tas fases transicionales, en sintésis, son producto de maltiples 

circunstancias de las cuales apuntamos agui las más importantes. 

L-
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IV.- La rnonetarización como doct.rina del capital flotante 

(Un aspecto particular del.discurso-restructurador) 

La progresiva acumulaci6n de capital d~ pr~stamo sin acumu

laci6n real alguna, esta configuraci6n de un capital flotante va 
. · ........ -

lorizado frente a un capital real en progresivo proceso de desva 

lorizaci6n, recibe, en la "ortodoxia monetaria", el nombre de 

"monetizaci6n" de la economta. Hablar de monetizaci6n de la ec~ 

nomla es, en general, presentar una cierta y determinada relaci6n 

entre algGn agregado monetario y el PIB. En particular, "se com

para el valor de las acreencias del pGblico y empresas sobre el· 

sistema monetario (o sea, billetes y dep6sitos,de todo· tipo en 

el conjunto de las entidades financieras) en un momento del tiem

po con el valor de PIB de todo un año" (7) • Esta monetizaci6n 

expresa, entonces, cierta proporci6n entre capital flotante y ca

pital real, sus proporciones cuantitativas que nos remiten, en 

tanto tales, a las determinaciones cualitativas de la monetiza

ci6n y, en esa medida, a aquel conjunto de "mecanismos tl!cnicos" 

que eran referidos por Marx y que operan como soporte de la cons

ti tuci6n del capital flotante. En la Gltima instancii:i .se reduce 

siempre a lo mismo1 existencia o inexistencia de incentivos rea

les para tener dinero (en particular, a nivel de la tasa de inte 

r~s y continuidad de la polltica econ6mica global). 

En el mismo sentido se pronuncia Adolfo Diz, ex-Presidente 

del Banco Central y te6ric~ del enfoque monetario del Balance de 

Pagos. Según este funcionario, la remonetizaci6n hace referencia 
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-. al "aumento de la relaci6n existente entre la ·cantidad· de dinero 
... ~· ·" 

.(papel moneda mb dep6sitos a la vista más dep6sitos a plazo) y 

el_ Producto Interno Bruto", señalando ·expre.samente que la modif! 

caci6n de tal proporci6n debe darse a trav6s del incremento de 

los activos financieros (8). 

Desde este punto de vista es importante tratar de relacio

nar los resultados esperados (en e'ste caso la remonetizaci6n co

mo efecto fundamental de la polltica), con los paradigmas te6ri

cos que le dan sustento. Desde esta perspectiva es de fundamen

tal importancia desarrollar los ejes del llamado "enfoq~e monet~ 

rio del balance de pagos•. 

En t6rminos generales, esta teor!a afirma que "el mercado 

encontrará un punto de equilibrio cuando la tasa de inter6s in

terna llegue a un nivel que haga indiferente el movimiento de 

capitales en una u otra direcci6n" (9). De este modo, cuando el 

mercado se vuelca sobre ·posiciones en divisas, la tasa de .inte

r6s debe subir lo suficiente como para que las posiciones en pe

sos generen incentivos al inversor con lo que dismunuirá el tra~ 

lado hacia el d6lar, (son 6stas las dos direcciones posibles que 

menciona Schvarzer) • 

EvidentemEmte que tal afirmaci6n supone, al mismo tiempo, 

dos condiciones básicas: libre movilidad de fondos con el exte-

rior y fijaci6n por el mercado de la tasa de inter6s y, sin alt~ 
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raciones, la tasa de inter~s interna debe tender ·a igualarse con 

la tasa de interf!s internacional. Los mecanismos de ajuste pue

. d~n ser variados dependiendo del tipo de econom1a al ·cual nos e.! . 
ternos refiriendo. En una econom1a ~errada, todo exqeso de ofer-

ta de dinero tenderá a corregirse v!a incremento de precios, au

mentos de la producci6n siempre y cuando no estemos en el supue.! 

to de ocupaci6n plena y por aumentos en las tasas de inter6s. 

En el caso de una econom1a abierta con tasa de cambio Üja o con 

devaluaciones programadas (la "tablita"), el ajuste se produce 

v1a balanza de pagos. Un exceso de oferta monetaria, aumenta el 

gast·o, las importaciones, desalentará las exportaciones, bajará 

la tasa de inter~s y tendrá lugar una importante salida de capi

tales. Tendencialmente este proceso conducirá a la reducci6n de 

las reservas, la contracci6n crediticia y la disminuci6n de la 

base monetaria. En caso contrario, exceso de demanda de dinero, 

disminuir4 el gasto, las importaciones subiendo la tasa de inte

r6s y provocando un ingreso de capitales extranjeros. Tenden

cialmente se·producirán los efectos contrarios: aumento de las 

reservas, del cr~dito y de la base monetaria (10). Segfin loco-

menta el mismo autor, ", •• en una economta abierta con tipos de 

cambio fijos o programados, la autoridad monetaria pierde el co!l 

trol sobre la oferta de dinero; la demanda del pfiblico y la ba

lanza de pagos constituyen los factores determinantes de la ofer-

ta de dinero ••• " (11). 

N6tese que estamos frente a una cuesti6n decisiva: suponie!l 

do estable la demanda de dinero,¿c6mo se determina la oferta mo-
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netaria? Precisamente, tal como.puede derivarse de la presenta

ci6n que acabamos de hacer, el monetarismo de balanza de pagos 

admite que el dinero es una variable end6gena a contrario.sensu 

del neomonetarismo en general que postula la oferta como ex6ge

na determinada por decisi6n del Banco Central. En una econom!a 

abierta, se generan mecanismos autom4ticos al ajuste tal como lo 

hemos aputando: crecimiento del_ gasto de los particulares, aume~ 

to de las importaciones y de las divisas extranjeras (supuesto 

de perfecta sustituibilidad entre el dinero y lós dem!s activos). 

La posterior reducci6n de las reservas internacionales del Banco 

Central determinad la disminuciOn de la oferta monetaria. Las 

reservas generan autom!ticamente un efecto compensador. Este a~ 

pecto, al mismo tiempo, nos permite profundizar algo m!s en el 

llamado enfoque monetario de balanza de pagos. Es claro, en pri~ 

cipio, que la oferta de moneda y el nivel de actividad, seg6n el 

enfoque que comentamos, tienen un v!nculo estrecho. M!s all! de 

esto, cuando reflexionamos sobre la teor!a ortodoxa de la balan

za de pagos y analizamos los diversos mecanismos y pol!ticas de 

ajuste, encontramos diversos enfoques (1~). Todos, adem!s, ded.!:!, 

cidos de las diferentes teor!as sobre la devaluaci6n. Veamos. 

En primer lugar, el enfoque elasticidades supone que, de 

acuerdo al teorema de Marshall-Lerner, la causa del desequili

brio externo reside en una sobrevaluaci6n de precios y costos 

que altera la relaci5n en el sistema de precios relativos de una 

econom!a: el efecto de una devaluación es modificar tal estado 
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. . 
· · de ·cosas aumentando los precios de los bienes comerciabl~!i! con 

el exterior. En la situaci6n anterior a la devaiuaci6n, la Ba

lanza en cuenta corriente se define igual a la diferencia entre 

Expor e Importaciones: si se incrementan al interior los precios 

relativos de los productos exportables es posible un incremento 

de .las exportaciones que compense· el d~ficit en cuenta corriente. 

El enfoque ingreso-absorci6n razona el desequilibrio del siguie~ 

te modo: 

(1) Y a C+I+G+X+-M 

(2) Y-(C+I+G)=X-M 

(3) Y-A=Bcc 

(4) y-a=bcc 

Un efecto "positivo" de la devaluaci6n·requiere que el ingreso 

aumente ¡n:l.s que la absox·ci6n y en caso contrario, que disminuya 

la absorci6n (por exceso ex-ante de la absorci6n sobre el ingre

so). En el segundo de los casos, cuando la economía funciona en 

pleno empleo y no· hay posibilidades de afectar en el corto plazo 

el ingre.so es recomendable directamente la incidencia sobre el 

nivel de absorci6n a trav~s de las pol!ticas monetarias y credi-

ticias, afectando de manera considerable el gasto del. gobiern9, 

la inversión privada y el consumo privado. 

En el tercer enfoque, el que venimos desarrollando :como te

ma central del análisis del sustento teórico de la junta militar . . 
argentina, el monetario de la balanza de pagos, el desequilibrio 

fundamental esta corriente lo encuentra en la balanza parcial de 
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reservas por un exceso ex-ante del flujo de·oferta de dinero 

(vetamos antes que un exceso de oferta de dinero tendta paulati

namente a una reducci6n de las reservas, la contracci6n crediti

cia y a la disminuci6n de la base monetaria -globalmente, al de! 

equilibrio externo-). La soluci6n, en este caso se corresponde 

claramente con la identificaci6n del problema: si la tasa de au

me.nto de la oferta monetaria (m= M/M) es mayor que la inflaci6n 

mundial (p= P/P) mb el crecimiento del producto nacional real 

(q= O/Q) menos la velocidad de ingreso del dinero (v= V/V) el 

aumento de la oferta de dinero incidir& en una salida de reser

vas internacionales (nuevamente aqut el supuesto de sustituibi~ 

lidad neomoneta~ista), presi6n sobre la paridad cambiaria, la d! 

valuac16n consigue el ajuste necesario. H.G. Johnson afirma que 

la devaluaci6n es equivalente a un incremento de la cantidad de 

dinero demandada a trav~s del incremento relativo de los precios 

internos que reduce el stock real de dinero existente salvando, 

claro est~, la no expansión de la pol!tica de cr~dito interno. 

En definitiva la soluci6n es siel':lpre la contracción de la deman

da interna agregada y la reducción del nivel de actividad eco

n6mica. Seg6n H.G. Jotmson, "todos los desequilibrios en la ba

lanza de pagos son en esencia monetarios (13). 

Decta~os en un comienzo que la monetización como objetivo 

de la política económica indica acumulaci6n de capital dinero 

sin la contrapartida de capital real, es decir, un proceso de 

progresiva desvalorización de ~ste •. En un sentido general, Y a 

modo de cc~cepto, pretende expresar la relación existente entre 
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algdn agregado monetario y el PIB, pero, como sabemos, los agre

gados monetarios pueden diferir, "tanto en el análisis hist6~ico 

o temporal, como en el puntal de corte·· transvers:al • (14). 

En este sentido, el agregado monetario Ml, medios de pago 

de particulares (MMP). agrupa los billetes y monedas o circula

ci6n en general fuera del sistema financiero más los dep6sitos 

en cuenta corriente que s6lo habilitan los bancos. Es ~ste un 

agregado monetario espec!fico del sector privado y hace referen

cia a la disponibilidad inmediata como dinero (15). M2, por o-

tro lado, se corresponde globalmente con los Recursos Monetarios 

de Particulares (RMP) que incluye Ml más los dep6sitos de poca 

movilidad creados por los bancos se trate de ahorro, plazo fijo 

u otros del mismo tipo (como puede apreciarse, se agregan a los 

medios de pago con poder liberatorio, recursos monetarios más o 

menos l!quidos, llamados cuasi-dinero por las estad!sticas del 

FMI, la CEE y la OCDE, por ejemplo). M3, finalmente, es utiliz! 

do a partir del mercado de aceptaciones en 1970 (el concepto de 

aceptaci6n es, en general, un activo menos l!quido que los ante

riores). A partir de aqu! Peluffo, en el art!culo que citamos, 

desarrolla dos agregados más en principio con un criterio que 

nos parece aceptable. As!, M1 2 incluye M2 más dep6sitos y acep

taciones en el sistema financiero no bancario (IFNB)1 de.este 

modo, se agregan la masa o stock de activos monetarios y cuasi

monetarios creados o emitidos por el Banco Central y el conjunto. 

del sistema financiero, Del mismo modo, M'3, agrega a M'2 los 
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áctivos emitidos por el gobierno nacional .en poder de los .parti

culares (t1tulos p6blicos en base a la informaéi6n sobre deuda 

··pGbÚ-cá.interna). Se define mejor as1 la cartera o portafolio 

de los agentes econ6micos privados, seg6n el autor. Queda cla

ro que no es posible cuantificar, por ausencia de informac.i6n, .. 

la tendencia o atesoramiento en divisas y los dep6sitos en el 

exterior ·(g·lobalmente, los activos externos). 

Sobre esta ba~e se definen tres agregados monetarios m4s: 

A=M'3-Ml 

es decir, un indicador de ahorro financiero en tanto decentamos 

de M'3 los medios de pago en poder de los particulares (bille

tes, monedas y dep6sitos en cuenta corriente). Adem4s, 

D ·= M' 2 + Do· - (·B+M) 

es decir, un agregado que cuantifica el stock de dep6sitos y a-

ceptaciones del sistema financiero como un agregado que nos a

proxima al tamaño global del sistema (asumiendo que Do represe~ 

ta los dep6sitos oficiales expresamente excluidos de los agreg~ 

dos anteriormente mencionados). Un 61tirno concepto •:¡ue el autor 

menciona y que comenz6 a ser utilizado en 1977 es el de Recursos 

Monetarios (RM) que agrupa a la circulaci6n monetaria global y 

al conjunto de los dep6sitos tanto privados como p6blicos suje-. 

tos al encaje legal. De acuerdo a la metodologia de agregaci6n 

propuesta se corresponder ta con M' 2 m&s. los dep6si tos oficiales. 
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CUADRO No.1 

Miles de millones de $ de 1960. 

Fin de Ml M'2 M1 3 D A 

1972 .......... 1.593,5 3.405,8 3.449,5 2.944,9 1.856 

1973 .......... 2.387,8 5.019,0 5.081,4 4.389,4 2.693 

1974 .......... 2.763,9 5.757,3 5.936,4 5.140,1 3 .172 

1975 .......... 1. 709, 3 2.895,8 3.318,4 2.497,7 1.609 \ 
\ 

1976 .......... 1.285,5 2.779,1 3.607,9 2.706,1 2.322 

1977 .......... 1.138,9 3.679,6 4.117,3 3.756,1 2.978. 

1978 .......... 1.435,3 4.267,3 4 .507, 8 4.209,4 3:.073 
·\., 

1979 .......... 1.540,7 5.444,7 5.694,1 5.324,0 4.153 
' 

1980 .......... 1.540,,9 6.013,4 6.220,2 6.159,2 4.679 

\ 
~·uente: Peluffo D., art. cit. 
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cu~.D.RO No. 2 

Miles de millones de $ de 1960. 

Promedios Recursos 
Trimestrales Ml M'2 D Monetarios 

. IV'74 2.697,5 5.642,9 5.215,8 
I'75 2.560,1 5.120,1 4.714,8 

II'75 2.155,5 4.197,9 3.922,5 

III' 75 1.464,9 2.647,3 2.506,4 
IV'75 1.615,9 2.705,9 2.497,7 
I'76 1.324,7 2. 089, 7 2.009,1 

II'76 1.028,4 1. 710,0 1.692,3 
III'76 1.210,5 2.221,3 2.028,3 
IV'76 1.237,3 1.576,1 2.632,5 
I'77 1~235,3 2.714,1 2.861,2 

II'77 1.353,4 3.323,4 3.471, o 
lII '77 1.282,3 3.530,2 3.819,1' 3,795,5 

IV'77 1.010,5 3 .421,1 3.655,1 3.671,6 
I'78 1.145,1 3.733,2 4, 042, 2 4.068,7 

II'78 1.189, 5 3.866,9 4.158,4 4.170,9 
III'78 1.213,1 4.247,6 4.515,1 4.621,9 
1V'78 1.266,7 4.196,7 4.351,7 4.505,6 
I'79 1.270,6 4.271,l 4.365,3 4.537,4 

II'79 1.270,7 4.394,2 4.435,5 4.627,2 
III'79 1.143,6 4.359,1 4.473,3 4.654,5 
IV'79 1.327, 5 5.127,5 5.204,7 5.413,8 

I'80 1.488,2 5.688,8 5.697,7 6.060, 9 

II'BO 1.541,9 5.543,4 S.637,4 6.049,1 
III'80 1. 502, 7 5.898, l 6.029,B 6.400,8 

IV'80 1.571,2 6. 703, 2 
I'Bl 1. 501, 2 6.833, 2 

J;.I'81 S,138, 6 

Fuente: Peluffo o., art. cit. 

1.i;:ff.: 
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CUADRO No. 3 

·"" -·· 
MONETIZACION 

1950 - 1970 
., 

M.l/ M.2/ 
PIB PIB 

.. -·.: .. ··· 

1950 27.63 38 .. 86 
51 24. S4 32.89 
S2 23.97 31.81 
S3 2S.78 34.28 
S4 27.31 36.58 
SS 27.01 3ti. ll 

S6 24.32 32.42 
S7 22.23 29.78 
S8 18.78 24.9S 
S9 lS.18 19.30 

1960 lS.39 19.68 
61 lS.34 20.10 
62 13.96 18.66 
63 12.84 18.19 
64 12.SB 18.64 
6S 11. 76 17.84 

66 12.03 18.30 

67 12.15 18.62 

68 13.71 21.62 

69 14.09 23.26 

1970 12.S8 23.17 

Fuente: Peluffo D. art. cit. 
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CUADRO No, 4 

M o·N ET I Z A C I ON 

(M.2/PIB) .. · '. .. 

.;..w • 

(l) (2) (3) (4) 

1967 20,1 18,6 

68 23,5 21,6 

69 25,8 23,3 

70 25,0 23,1 25,3 

71 21,6 20,9 22,7 

72 16,6 13,1 19,6 

73 1718 18, 2 . 20,3 

74 24,6 25,7 27,6 

75 13,7 13,5 17 ,o 

76 8,4 8,7 11,8 

77 12,57 12,2 15,9 

78 16.97 17,3/18,3 17,5 

79 18,02 19,S 18,S 

1900 24,47 25,7 24,8 

(1 Semestre) 

Fuente: Peluffo, o., art. cit. 
(l) 

(21 
()) 

(4) 

Feldman E., Crecimiento y competencia en la industriaban
caria argentina·, Rey. Arg. de Finanzas No, 3, Dic. 1977. 
BCRA:. Bolet.fo Estadístico, Enero de 1981. 
Elnboraci6n de la fuente. 
Ministerio de Economía, Hacienda y Finanzas, Informe Eco
conómico, Reseña Estadística 1970-1980, Junio de 1981. 

! 
.1 

:j 
;/ 

1 

.1 

' ':) 

1 
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Es necesario tener en cuenta, antes de continuar, que estos 

.~gregados monetarios se utilizan atendiendo a diversos conteni

dos. ·Para tener una idea, Keynes denominaba Ml a la parte total 

de dinero demandada por motivos transacci6n y precauci6n y M2 a 

la porci6n demandada por el motivo especulaci6n. En EEUU., si

guienso a Fri'edman y Schawartz, Ml destaca a los billetes y mon_! 

das fuera de la banca m4s los dep6sitos a la vista y privados en 

los bancos comeciales; M2 a los dep6sitos de ahorro y plazos ex-. 

c1uidos a los de grandes denominaciones, ~3 a los dep6sitos en 

Cajas de Ahorro y a las participaciones en uniones de cr,dito y 

M4-MS a M2 y M3 m4s los certificados de dep6sitos de grandes de

nominaciones. 

Con los agregados ya definidos podemos intentar sacar algu

nas conclusiones siguiendo la orientaci6n an4litica propuesta por 

Peluffo. En primer lugar, Ml en los dos Oltimos·años considera

dos (79/80) aumenta en relaci6n a los años anteriores pero estS 

por debajo del promedio más alto de la década, el del año 1974. 

La raz6n evidente de su disminución se ubica en las elevadas ta

sas de inflación (por eso se recupera su nivel hacia el IV tri

mestre de 1979) y también por las consecuentemente elevadas ta

sas de interés (ambos motivos son suficientemente explicativos 

de la velocidad de "desprendimiento" de los medios de pago de 

las manos privadas). El crecimiento para el per!odo 76-80 es de 

19.8\ segOn el cuadro I.- M'2, por su·parte, supera el promedio 

hist6rico de la década, superando en 4.4% el promedio de 1974 

hacia finales de 1980: el.crecimiento es continuo a partir del 
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• .. III trimestre de 1976 y la raz6n es sencilla: se corresponde vis 

a vis con el crecimiento del sector financiero y con el desarro

llo del cuasidinero (dep6sitos a plazo, de ahorro y otros) como 

modo de proteger el valor por parte del sector privado dadas las 

altas tasas de inter~s imperantes. M1 3 tambi~n .~rece en un 4.8t 

en el periodo considerado1 puede apreciarse que, según la infor

maci6n, los t1tulos publicados -agregado espec!fico de M'3 seg6n 

se defini6-. decrecen en los 6ltimos años, alcanzando su promedio 

m4s alto en 1976 (diferencia entre M'3 y M'2).- Para el caso de 

D (stock indicador del tamaño del sistema financiero v1a su pa

sivo) su crecimiento es espectacular: 20% entre 1974 y 1980 (nu~ 

vamente aqu! notamos la.incidencia del crecimiento del sistema 

financiero y las tijeras de inflaci6n y altas tasas de inter~s 

como motivos de desprendimiento de medios de pago del sector pr! 

vado y el aumento de la intermediaci6n financiera, A, . por· su l!!_ 

do, como indicador de ahorro privado en tanto se obtiene'de la 

diferencia entre M'3 y Ml (billetes, monedas y dep6sitos en cuen 

ta corriente), tiene un crecimiento eri términos reales superior 

al del tamaño del sistema financiero ya que llega a 48% en t~rmi 

nos relaes. RM y M'2 tienen una evolución idéntica (M'2 se asi

mila a RM ya que s6lo se diferencia por el agregado de Do (los 

dep6sitos oficiales).- En s1ntesis, por un lado, la elevada ta

sa de inflaci6n no permitió que la monetización en sentido estri~ 

to creciera en grandes proporciones (Ml) al mismo tiempo que las 

elevadas tasas de interés permitieron que la monetizaci6n en un 

sentido amplio se expandiera (M'2 y M'3) y que el sistema finan

ciero y los activos financieros en manos del público también lo 
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hicieran. El costo social no es necesario repetirlo: cortopla

cismo e __ incobrabilidad creciente con una desvalorizaci6n sin pr!!_ 

·· cedentes del capital en su forma productiva._ 

V.-. La clave de la ofensiva ¿e1·9ran capital 

En el perfodo de Mart!nez de Hoz como ministro de·Econom!a, 

objeto de análisis de este capitulo, que va desde marzo de 1976 

hasta marzo de.1981, es posible diferenciar tres subper!odos bá

sicos. Uno, que va desde el golpe hasta la sanci6n de la Refor

ma Financiera (junio de 1977), orientado a sentar las bases del 

reordenamiento capitalista general de la econom!a argentina; as1, 

se dispuso un impulso global al proceso de liberalizaci6n a tra

vés, sobre todo, de la libertad de precios industriales, a9r!co

las, eliminaci6n de toda traba a la exportaci6n, disminuci6n de 

impuestos a ~stas, reorientaci6n del cr~dito, determinaci6n de 

nuevas pautas arancelarias, reordenarniento del precio de los se! 

vicios ptlblicos, reducci6n del financiami.ento del dHicit fiscal 

por parte del Banco Central, progresiva tendencia al alza de las 

tasas de inter~s aunque su comportamiento en esta subfase fue .-.,.. 

errático· (variaci6n positiva de las tasas reales para abril, ma

yo y tlltirno trimestre del 76). El signo general de este periodo 

fue, sin lugar a dudas, la liberalizaci6n progre si va de la diná

mica econ6mica, la eliminaci6n de ciertas trabas u obstáculos 

para el movimiento "libertario del capital". Pero es claro·, al 

mismo tiempo, que todas las medidas dispuestas y el funcionamie~ 
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. ~0..9~obal del programa de reordenamiento no presentaba diferen

cias importantes con otros programas anteriormente aplicados.·-· 

M!s bien se trataba, como en otras oportunidades,·· de una pol!ti

ca ~iberalizadora que no atentaba, por principio, contra ciertos 

aspectos esctructurales del desarrollo capita_lista a;gentii:io. I!l 

cluso más, se dispuso, en un sentido contradictorio, una tregua· 

de .precios para evitar los efectos sobre los mismos de la reac

ci6n empresaria ante los aumentos de salarios nominales de enero 

de 1977 (9 de marzo-9:.de junio) con lo ·que se ponía de manifies

to ~l car!cter gradual y progresivo de reordenamiento de las con

diciones de desarrollo del conflicto capital-trabajo, no s6lo po~ 

que es el período más violento del terrorismo estatal contra la 

argentina obrera y popular-sino porque en lo fundamental, al con

trario de la libertad propugnada para casi todas las variables 

claves de la econom!a, la ~nica estatalmente centralizada era el 

salario. Es decir, tanto en pol1tica como en la economía se tra

taba de la defensa de los intereses generales del capital, reor

denamiento de la argentina burguesa. Junio de 1977 es el punto 

de quiebre, el momento de ruptura en la medida en que, a trav~s 

de lo que se denominó Reforma Financiera, se intenta bajo el dis

curso de la "eficiencia, la productividad y la mejor asignación 

de recursos" profundizar el programa de reordenamiento inicia l. 

El resultado fue, más allá de las intenciones y de las voluntades 

explícitadas, la ampliación del terreno de los enfrentamientos 

-no sólo capital-trabajo sino tambi~n capital/capital-, el avan

ce de la función saneadora de la crisis y la afectación estI'.uctu

ral del capitalismo argentino. Más allá de la "política económi-
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ca", de la definici6n consciente .de los objetivos, lo decisivo 

aqu1 se patentiza:en los resortes que tal iniciativa estatal pone 

en movimiento. A. Canitrot, por ejemplo, a pesar de que d·estaca 

.la reforma financiera como un momento de ruptura y corte fundame~ 

tal, acenttía la "atenci6n excluyente al problema inflacionario.". 

que rompe con la posibilidad de un "milagro argentino" perfecta

mente posible como prolongaci6n de lo que hasta ese momento ··se .. 

hab1a realizado (lli). Hasta ese momento, el.de la reforma finan-

ciera, "no hubo en realidad, una modificaci6n sustancial en el m~ 

do de funcionamiento del sistema econ6mico. Todo lo hecho hasta 

entonces puede resumirse en la baja de salarios". Todo est! pla~ 

teado correctamente en este autor; no comprende sin embargo, que 

aunque coyunturalmente y en el discurso el viraje' se corresponda 

con ese esfuerzo "antinflacionario", la cuesti6n fundamental de 

la Reforma Financiera se orienta hacia esos resortes de los que . 

habl!bamos: no se trata, como en programas anteriores, simplemen

te de "corregir" sino_de llevar la transformaci6n a fondo a trav~s 

de la funci6n saneadora de la crisis. Se trataba de despertar 

esas potencias ocultas que aparecen como perfectamente compati

bles con aquel objetivo de disciplinamiento social que el mismo 

Canitrot defiende como objetivo clave del programa de reordena

miento del capitalismo argentino. De manera colateral el autor 

que comentamos parece intuir el sentido de la reforma cuando afir 

maque " ••• En el servicio de un proyecto pol1tico, nacido de la 

ideolog1a liberal que compart1a con las clases empresarias y pro

pietarias, no dud6 en herir (el gobierno, AS), los intereses in

mediatos de los miembros de esas mismas clases y con ello apostar 
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casi integramente su capital pol!tico •• ," (17) Aqu! está prese_!l 

te lo que ltneas atrás denominábamos introducci6n en el escena

rio del conflicto capital-cpaital que se sumaba al conflicto ca

pital-trabajo que habla marcado la pauta, hasta ese.entonces, 

del programa de reordenamiento. La reforma financiera marca el 

"viraje" de la ofensiva desde la defensa de los intereses gene

rales del capital hacia la defensa de los intereses particulares 

de fracci6n 1 los del capital financiero, eje del reordenamiento 

estructural del capitalismo argentino. 

El siguiente periodo, se extiende ·desde la reforma financi~ 

ra hasta la crisis financiera de marzo de 1980, Es decir, desde 

la instauraci6n de las nuevas reglas de juego para el si~tema 

financiero hasta el momento en que aparece como necesario un re

ordenamiento del mismo sistema financiero que habla resultado 

del experimento (para ello se dicta en agosto de 1980 una ley so 

bre intervenciones a las instituciones financieras por parte del 

Banco Central, No. 22267 y posteriormente, en enero de 1982, se 

decreta a trav~s de otra ley un f avorecimiento mayor a los proce 

sos de consolic~:i.ci6n y se faculta aún más al Banco Central para 

que intervenga y ~ontrole el funcionamiento' de las entidades fi

nancieras) • La crisis del sistema ·.financiero de marzo de 1980 

anunciaba sobrendeudamiento, incobrabilidad creciente y sobres

peculaci6n al mismo.tiempo que se agudizaba la desvalorizaci6n 

del capital real. ·El GlUmo perfodo, en consecuencia, se extien 

de desde la crisis financiera de marzo del 80 hasta el alejamie.!l 
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to de Videla-Mart!nez de Hoz en marzo de 1981, periodo que.qloba! 

·mente podemos denominar de ajuste de~ ... sisterna f:_i:ianciero y pro-

... fundi,zaci6n del estrangulamiento del capital real/productivo. El 

segundo de los pertodos mencionados, el de junio del 77 a marzo 

de 1980, encierra dos subpedodos i..'!lportantés de' d:Ú:erenciar en 

la medida en que señalan cambios en la forma de la ofensiva a pa~ 

tir de diciembre del 78. El programa anunciado en diciembre de 

1978 presentaba pautas decrecientes futuras pautadas con antela

ci6n para el tipo de cambio, para las tarifas de las empresas pd

blicas y para los salarios; asimismo se disponta a hacer uso de 

las rebajas arancelarias como medida punitiva para ciertos incre

mentos de precios al tiempo que se levantaban las trabas para el 

ingreso de capitales financieros. De claro corte deflacionista 

-seguramente ante el reborte del fen6meno inflacionario observa

do en 1978-, introduce sin embargo una modificaci6n importante 

en la pol!tica cambiaria; desde el golpe ha.sta marzo de 1981 la 

polttica cambiaria en Argentina fue de tipo de cambio fijo en el 

sentido de que el Banco Central se comprometía a cor.tprar y vender 

divisas al tipo de cambio establecido. Pero a partir de diciem

bre de 1978 se abandona la fijaci6n por la diferencia. esperada en 

tre la inflaci6n interna y externa y se pasa a utilizar lo que se 

conoci6 como la "tablita cambiaria" cuyo efecto, más allá de la 

intenci6n antinflacionaria que tenia, fue la sobreva.luaci6n perrn! 

nente del peso como un agregado al estrangulamiento y como un 

complemento al esfuerzo de desprotecci6n de la economía en su co~ 

junto. Volve~os aquí a A. Canitrot porque desarrolla un plantea-

miento interesante. Este autor sostiene q•Je lo decisivo del pro-
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yecto inaugurado en marzo de 1976 es la estrategia antinflacion! 

ria dividida por per!odos que, en lo' general, coinciden con ·1ó -

que acabamos de plantear incluyendo los subper!odos diferenciados 

pro·e1 programa de diciembre de 1978 introduciendo el tipo de cam 

bio futuro pautado. Nuevamente aqut una cosa es la conciencia de ... ~··· 

lo que se impulsay otra, muy diferente, son los resultados. Can! 

trot insiste.en tres estrategias antinflacionarias: la del con~ 

trol del salario real -que va hasta la reforma financiera, la de 

la polttica monetaria activa desarrollada desde diciembre del 78 

y la del tipo de cambio futuro pautado que acompaña al proyecto 

hasta el alejamiento de Videlt-Marttnez de Hoz. Desde nuestro 

punto de vista lo que este autor denomina •estrategia antinflaci2 

naria" encubre la comprensi6n del resultado fundamental de la o

fensivas no se trataba s6lo de la lucha contra la inflaci6n sino 

que, desde el punto de vista del resultado, est&bamos en presen

cia de destrucci6n y desvalorizaci6n de capital, de fuerza de tr! 

bajo y de generalizaci6n del disciplinamiento social, es decir, 

la búsqueda de una restructuraci6n global del capitalismo argen

tinn "utilizando" las potencias ocultas de la crisis, propician

do, a través de ella, destrucci6n y restructuraci6n capitalista. 

Textualmente afirma el autor que " ••• la pol!tica a_ntinflacionaria 

aplicada desde 1977 en adelante consisti6 en inducir la genera

ci6n de excedentes de oferta, globales o localizados según el ca-

so, de modo que estos operaran como frenos al incremento de pre: 

cios ••• " (18). La política moneta_ria activa implica excedentes 

de-oferta v!a contracción brusca de la demanda, La política del 

tipo de cambio futuro pautado implica generar excedentes locali-

1 

1 
1 
1 
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zados en los bienes no co::ie_:c.ializables ya que, dado el aumento 

de sus precios relativos p:ovocar!n aunentos de oferta y contra~ 

·ci6n de su demanda. Los co~ercializables internacionalmente pu~ 

den ser controlados a partir de la presenc.ia efectiva de la com~ 

petencia externa. Lo decisivo, desde nuestro punto de vista, no 

es la· estrateqia anti-inflacionaria en s1 misma, sus bondades 

y/o defectos, sino el resultado que tal estrategia en diversas 

formas provoca sobre el "marco de fondo o tel6n estructural" de 

la economía arqentina. Las estrategias anti-inflacionarias per~ 

mitieron, sucesivámente, el encadenamiento de medidas, disposi

ciones, regímenes orientados a la destrucci6n, a la asfixia y a· 

la desvalorizaci6n del capital, de la fuerza de trabajo y a la 

imposici6n del disciplinarniento social generalizado, Lo caract~ 

rísitico es que, a pesar de que en cada estrategia anti-inflaci~ 

naria se modificaba el aspecto dominante de la pol1tica -sala

rios, política monetaria activa, tablita cambiaria, etc.- ningu

no de los otros elementos cejaban de operar en un sentido amplio. 

Esto produjo, al fin de cue~tas, lo que nosostros denominamos 

"encadenamiento de los intrur.ientos de desvalorizaci6n y destruc

ci6n": contracci6n del mercado, utilizaci6n de las rebajas aran

celarias corno mecanismo punitivo, sobrevaluaci6n del peso, altas 

tasas de interés. Es decir, desde nuestro punto de vista, más 

allá de las voluntades y de las conciencias, el programa del 76 

es "coherente" con el tel6n estructural del capitalismo argenti

no: el resultado no podía ser:aa'.s que destru::ci6n porque el punto 

de partida hablaba claramente de una sobreacumulaci6n relativa 

permanente de capital, agudizada desde mediados de los sesenta's 
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y de un comportamiento al descenso.constante de la ·tasa de reto~ 

no del capital social. En esta explicación de la "l6qica" .del 

proyecto dictatorial, en esta presentacl6n del punto fundamental· 

de su coherencia, destaca, como mecanismo expropiado~, centrali

zador, la Reforma Financiera de junio de 19771 ~sta es, .!Jin .duda, 

la clave de la ofensiva del gran capital. 

V.- . a) Los vaivenes· del nroceso de desvalorizacri6n 

·Hay un aspecto que llama poderosamente la atenci~n, si nos 

referimos al crecimiento agregado de la econom!a en tanto, coin-· 

cidiendo con A. Canitrot, podemos afirmar que " ••• el gobierno i

niciado .en 1976 no se propuso el crecimiento econ6mico sino como 

un objetivo supeditado, y posterior,.al disciplinamiento social 

•••" (19). Desde este punto de vista y en consonancia con lo 

que venimos afirmando en el sentido del "uso capitalista de·la 

crisis", medir el 6xito o el fracaso del programa del 76 por los 

indicadores de crecimiento nos parece un punto de vista equivoc! 

do. No es precisamente el crecimiento el parámetro por el cual 

podemos medir el éxito de la ofensiva; más adn, en realidad ha

br!a que medirlo, aunque pueda parecer paradójico, por el grado 

en que 'hizo cumplir a la crisis su funci6n saneadora con todo lo 

que .esta implica. Sin embargo, tomando en cuenta algunos indic! 

dores agregados del crecimiento de la econom!a, es sorprendente 

las bruscas variaciones de los mismos. Veamos. 
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CUADRO Mo. 5 

(Ntlmeros 1ndices a precios de 1970=100) 

Agl:-icultura Iniustria Miner!a Ccnstruoci6n Servicios PIB 

1973 99.S 96.S 99.2 ... 88. 6 .-~ 93.1 94.9 
.. 1974· 103.3 103.3 101.6 95.6 99.6 100.9 

1975 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 
1976 104. 2 98.0 102.4 112.6 .. ..... •" 98~0 99.8 
1977 107.7 103.8 111.2 127.8 103.6 105.8 
1978 109.1 92.S 113.3 125.1 101.8 101.7 
1979 113.0 101.0 120.s 133.3 108.4 109.S 
1980 109.8 97 .4 126.9 143.9 112.1 109.8 

ComEosici6n 
1974 13.2 29.2 2.1 s.s so.o 100.0 
1980 12.9 25.4 2.s 7.6 s1.1· 100.0 

Fuente: A, Canitrot, 21?• ,:!!., pág. 175 

Ya dentro de la producci6n industrial, las ramas de la pro

ducci6n social observan ritmos de crecimiento bastante dis1miles. 

Veamos. 

CUADRO No. 6 

,Actividad industrial por ramas. 
(En n<imeros 1ndices, 1970:100) 

1975 1976 1977 1973 1979 1980 Crecimiento 
1975 - 80 

Alínentos, bebidas y 
tabaco 111.1 114.4 107.2 101.S 103.1 102.s .. 7.7 
Textiles, vestido y 
cueros 112.1 106.9 110.0 94.4 104.6 92.3 - 17.7 . 
Madera y muebles 111.4 91.1 95.4 94.3 104.B 104.1 - 6.6 
Papel, imprentas y 
editoriales 120.2 105.2 105.3 108,7 110.6 101.9 -15.2 
()lllnicos, cateho 
y plásticos 119.0 121.0 122.B 113.1 127.0 128.0 7.6 
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1975 1976 1977 19713 1979 1980 crec;llniento 
1975 - 80 

114.4 110.4 108.9 109.4 
123.4 111.s 128.l 121.1 
124.0 121.7 149.7 118,S 
117.1 114.S 121.6 108.3 

-2.0 5.9 . • 10.9 

117.1 112.9 
141. 7 128.0 
134.6 130.8 ·-
118.2 114.1 

9.1 -3.S 

. .- ... 1.3 
4.7 
s.s 

- 2.6 

Fuente:.A. Canitrot, 2E.• ~., p!g. 185 

La informaci6n es bastante elocuente por s! misma. En prin

cipio, se observa un claro comportamiento a la baja -tomando como 

centro a la industria- en los años 76/78/80, es decir, que en 

1977 y 1979 tuvo comportamientos positivos. La pregunta se dedu

ce Ucilmente: ¿C6mo es !,)Osible que en medio de una ofensiva glo- :. 

balmente destructora y desvalorizadora, es decir, de no-crecimie~ 

to, operen fuertes contratendencias que implicaron, claramente en 

el 77/79, la paralizaci6n, por lo menos, de los resultados rece

sivos? La simple lectura de la información indica un comporta

miento, en el corto plazo, de expansiones y contradicciones brus

cas. En el largo plazo y desde el punto de vista del proyecto 

·del 76 es n!tida la articulaci6n entre destrucci6n-desvaloriza-

ci6n y crecimiento posterior sobre nuevas bases; es decir, la de! 

trucci6n, tal como lo presentamos anteriormente, es un momento 

previo a la restructuraci6n y al posible crecimiento. La dificu! 

tad que aqu! se nos presenta, es el comportamiento de corto plazo 

de la econom!a en su conjunto -tornando corno centro a la industria-, 

con oscilaciones bruscas, es decir, la dificultad consiste en c6mo 

explicar.este comportamiento. Son diversas las líneas de resoues-
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·.ta que pueden ser mencionadas; algunas de ellas, incluso, plan

teadas a6n a nivel hipot~tico. 

En primer lugar, el crecimiento y la inflaci6n~. desde nues

tro punto de vista, aparecen como los mecanismos id6neos de sub 

sistencia y sobrevivencia de los sectores del capital agredidos 

por la estrategia dictatorial. Tomando en consideraci6n las 

causas posibles del proceso inflacionario, es notoria la· circun!!_ 

tancia de que, a pesar del profundo descenso del salario en la 

primera fase o per!odo que apuntamos, la tasa inflacionaria no 

se reduzca. Adem4s, el cuadro sisguiente nos indica que "cau-· 

sas" :externas, particularmente el origen externo de la inflaci6n 

cumpli6 un rol desdeñable. Veamos. Vale la pena aclarar que, 

en realidad, m4s que "causas" de la inflaci6n, estamos trabajan

do sobre los efectos que sobre el nivel del !ndice de precios al 

consumidor tienen ciertos factores, particularmente, los precios 

extranjeros, el tipo de cambio y los precios internos tomados 

como efecto residual. 

e u A D R o No. 7 

1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 
Inflaci6n 13.5 ·34.8 58.4 61.5 23.5 182.8 443.6 173.6 175.5 159.5 

P.e• 6.0 1.2 0.3 1.0 1.3 1.8 

T. de c. 1.3 2.3 131.9 32.6 13.7 a.o 6.6 
p, i. 17.5 49.7 410.7 158.9 166.2 151.1 

Fuente: "Inflaci6n: la experiencia latinoamericana 1970-79, 
Vicente Galbis, Finanzas y Desarrollo, septiembre de 
1.98 2. 



223. 

El efecto principal, como puede observarse, lo tiene, sobre 

la aceleraci6n del ritmo inflacionario, el rubro "precios inter

nos". Con cierta coherencia, podemos afirmar, que la inflaci6n 

aparece como mecanismo contrarrestante de la desvalorizaci6n en 

tanto permite modificar las condiciones de sobrevivencia de los 

sectores afectados por la ofensiva. De este modo, adquiére rel! 

vancia el conflicto capital/capital como determinante del proce

so inflacionario. La respuesta v1a precios, es la respuesta d! 

fensiva del capital real o t;>roductivo frente a -ia ofensiva de la -

forma dineraria del capital. 

En segundo lugar, importa destacar que· el encadenamiento de 

los instrumentos de la ofensiva, derivado de las distintas pol1-

ticas "anti-inflacionarias" aplicadas, presenta, claramente, una 

discontinuidad temporal que paulatinamente, convirti6 en fr4gil 

y desarticulada a la misma ofensiva, salvo en el año 1980 en do~ 

de, a lo largo del tercer per!odo que destacarnos, confluyeron 

con particular vigor el conjunto de los instrumentos rece·sionis 

tas. Es decir, en numerosos per!odos de tiempo a lo largo de 

cinco años de programa, existieron dificultades notables en tran~ 

formar. contundentemente la ofensiva; se dejaron as1 resquicios 

por donde el capital real _intent6 articular sus propios mecanis

mos de defensa -particularmente la respuesta de precios y el cr~ 

cimiento-. Tres aspectos merecen ser mencionados en este senti

do. En primer lugar, la pol!tica de gasto estatal gue, a pesar 

de tener que ver de manera directa con el discurso privatizador· 
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del.equipo econ6mico, no se utiliz6 como mecanismo de ajuste de 

manera continua: el gasto corriente y la inversi6n pdblica mant~ 
.-~·- . 

vieron niveles importantes como porcentajes del PIB. Segundo, 

la poU.tica monetaria de dinero activo fue abandonad.a sin espe

rar resultados con el argumento que un mercado abierto de capit! 

les, de ingreso y egreso irrestricto de los mismos, quita fuerza 

a la polttica ·de .dinero activo (a mediados de. 1978 comenzaba··~ 
estar presenta la idea de desindexar la econom1a "atrasando" el 

tipo de cambio y las tarifas pGblicas, idea que aparece como cen 

tral en el programa de diciembre de 1978). Finalmente, el tipo 

de cambio futuro pautado permiti6 aumentos en la oferta moneta

ria sobre la base del ingreso irrestricto de capitales que alte

raron las tasas de interés ocasionando tasas de interés reales 

negativas (activas), Teniendo presente la informaci6n proporci~ 

nada por Gaba, observamos, por ejemplo, desde julio del 78 al 

mismo mes del 79, die·z meses contaron con tasas activas reales 

negativas con los efectos que tal mecanismo ocasionaba sobre el 

nivel de actividad. Otro elemento, aunque quizg de menor impor-

tancia, es el de la relaci6n de precios.entre productos agrope

cuarios y no-agropecuarios que aunque recuper6 los niveles alca~ 

zados en. 1975 del 82.7, nunca alcanz6, en el periodo 76/80, los 

promedios de comienzo de la década que oscilaron en torno a por

centajes superiores a 100 tomando 1970=100 (20). Finalmente, 

segdn señala la Memoria Anual del Banco Central en 1976 ", •• las 

autoridades econ6micas entendieron que el déficit fiscal y su f ! 
nanciamiento monetario sucesivo hab1an alcanzado l!mites incontro 

lables y constituían el motor principal del aumento de .Precios ••• " 
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~Luego de un periodo de estabilizaci6n relativa· del déficit. 

(1977-1979) aumenta en los años po1teriores y la financiaci6n 
······ 

del mismo proviene de la emisión monetaria a tai efecto (1980-

1981). Además la misma creación de dinero a través de redescuen 

tos y adelantos desapareció con la Reforma Financiera pero vol

vi6 a escena con la crisis de marzo de 1980 cuando el Banco Cen

tral. tuvo que reintegrar los depósitos de numerosas financieras 

y bancos liquidados. En s!ntesis, vale destacar, a través de 

ciertas inconsecuencias gue aqu1 hemos mencionado, esa disconti

nuidad temporal en los ajustes sobre el capital exced~ntario que 

pugnaba por el subsistir y que aprovechaba, sin duda, los resqu! 

cios que ciertas debilidades del proyecto abr!an. Vale también, 

en este punto que aqu1 discutimos la pregunta que. se formula A. 

Canitrot: " ••• ¿Por qué no se llevó a fondo y por qué, en determ! 

nados periodos. (se refiere a la pol1tica de creación de exceden

tes de oferta, AS.), se permitió la operación de variables que 

simultáneamente estaban actuando en un sentido expansivo?" (21)· 

Que .la inflación y el crecimiento, como respuestas en el 

corto plazo del capital real agredido, no ocasionen problemas de 

conceptualización, es algo lógico; es sólo una respuesta defens! 

va, una respuesta en la lucha por la sobrevivencia. S1 resaltan, 

sin embargo, las dificultades en la explicación de las incoheren 

cias de la ofensiva del capital financiero porque nunca como en 

el 76 intentó el gran capital un reordenamiento de la magnitud 

del puesto en práctica. El terrorismo estatal en la pol!tica in 
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va.d!a el terreno de la econom!a, era su correlato necesario; te .. 

n!an todo para reordenar el pa!s a su i~agen y semejanza. Nues

·tra· tesis en este punto, ha sido ya afi~~ada en trabajos anteri2 

res y no vamos a insistir sobre ella. Se sustenta .. en lo que po 

dr!amos denominar "magnitud de la tarea"; es decir, la fortaleza 

de la· sociedad civil argentina tamiz6 profundamente el proyecto 

destructor y profundiz6 el comportamiento t!pico de "burgues!a 

amenazada" por parte del gran· capital. El !;)eso social y pol! ti

co de la clase obrera, la fortaleza de la porci6n productiva del 

capital real, la misma tradici6n de "argentina potencia" que CO!! 

trapesaba el proyecto de "achicamiento" del pa!s y el propio pe!:_ 

fil "desarrollista" de las capas medias.de la sociedad y del mi! 

mo ej6rcito, filtraron la "coherencia" del programa de reordena

miento. Pronto, el mismo discurso incorpor6 el climulo de difi

cultades que mencionamos: se habl6 siempre de un proyecto qra~ . 

dual, progresivo, de largo alcance; nunca el "shock" que desman

telara rápidamente de manera salvaje el viejo orden capitalista . 

de la autonorn!a nacional. Pronto, tarnbié~, entraron en conflic

to la econorn!a con la pol!tica: mientras esta implica, siempre, 

la necesidad de "sumar", el curso econ6mico restaba bases de ap2 

yo a la aventura militar del 76. 
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NOTAS 

(1) En otros términos, cambio en la rrodalidad de funcionamiento del capita
lisrro argentino que conlleva una r."Odif icaci6n en la forma de existencia 
scx:ial de los productores y de los ciudadanos. " 

(2) Ver nota 25 del Cap. I. 
(3) Caben dos precisiones. En primer lugar, no negaioos la necesidad de in

troducir cortes al interior de este catr6n de autooorn!a caoitalista, -
particulannente el derivado de las transformaciones operadils en la . es
tructura produetiva del pats en la década de los sesenta's, cuan:io frl3!!, 
te al agotamiento de la sustituci6n f4cil se propici6 el desarrollo de 
ciertas industrias diMmicas de punta (autarotriz, siderurgia, pe1:ro
qu1'.rnica etc.). De todos no:1os, lo que rescatanos es que el capital si
gui6, en general, orientado por la .mista d~ca de aut:onanía frente 
al milv:!miento y al cotejo con el capital a escala mundicll. · 
En segundo lugar, una idea ap:rox.i!M.da del peso scx:ial de esta J::urguesta 
intemalizada de pequeña y mediana climensi6n la brinda el heclx> de f!lle 
hasta 1978, de un total de 134.947 establecimientos computados en la 
industria, 100. 750 ocupaban hasta cinco personas con un total de pob~ 
ci6n asalariada de 232.163 y con un promedio de 3 trabajadores J.X>r ~ 
presa. Por otro lado, 14.473 establec:íltlientos ocu¡:aban entre 6 y 10, 
10.801 entre 11 y 25, 4.126 de 26 a SO. 2.205 de 51 a 100 y s6lo 2.322 
establecimientos ocupaban m!s de 100 Obreros, con un total de poblaci6n 
asalariada de 792.641, es decir, un pranedio de 342 trabajadores J.X>r 
establec1miento y cerca de la mitad de toda la poblaci6n asalariada en 
la in:lustria. 

(4) Mart!nez de Hoz José Alfredo, Merroria,'l'a!D III, primera parte, p.1g. 115, 
Banco Central de la Reptlblica Arr<:mtina y Ministerio de Eoorx:rn!a, Argen
tina 1981. 

(5) Una referencia expl!cita al conc:-epto de canpetencia en Marx, puede encon 
trarse en Elenentos Fundamentales a la Cdtica de la F.oonaida Pol!ti= 
ca (GrundriSse) Eii. Siglo XXI, Tct'!P II, gs. 168 y 258, ico 19 8, 

(6) Püede verse, al respecto, nuestro trabajo "Argentina: ecornn!a y pol!ti
ca en la Qltirna década", Colectivo Argentioo de CIDAMO, cuadernos Poltti 
cos No. 27, México, 1981. También, las conclusiones del c.ap. V de la pre 
sente investigación. .. -

(7) lagos Martin, "l-bnetarizaci6n: qué es y ad6nde va", Prensa F.oorónica, J~ 
nio de 1980~ Buenos Aires, Argentina. 

(8) Diz Molfo, Actualidad Econ6mica, Año 4, No, 40, Julio de 1981, Pera • 
. (9) Schvarzer J, "Una marcha errática en b.lsca de soluciones", Rev, El Econo

mista, Anuario de 1981, pág. 94, Buenos Aires, Argentina. 
(10) Ferrer Aldo, "El oonetarismo en Argentina y Chile", Rev. Comercio Exte

rior, Febrero de 1981, México. 
(11) Ferrer A., op. cit. 
(12) Villarreal R., "El proceso de ajuste al desequilibrio de balanza de pa

gos en los países en desarrollo: la necesidad de un nuevo enfoque y po-
11ticas del FMI", en Finanzas y NOEI, Eii. Nueva Il'Mgen, p.1g. 33, Mi§xioo, 
1982. 

(13) Johnson H.G., "The rronetary approach to balance of payrrents theory and 
policy: explanation and policy implications", Econ6mica, No. 44, ~q.227, 
1977. 

(14) Seguinos una riropuesta analítica de D. Peluffo, "grado de ioonetizaci6n 
de la econanía", Periódico Ambito Financiero del 2/XI/81, Buenos Aires, 
Argentina. 
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(lS) 'o sea, "dine..'"O legal de ple::o :,:oder liber.atorio CO:f!!titu!do por la r.ioneda 
met4lica y los billetes en circulaci6n, mas el dinero bancario, constitu
!do por los depOsitos a la vista del sector privado residente", Dicciona
rio Dleiclop&iico, Econ::rn!a Planeta, 'lblro III, p.fq. 451, España • 

. (16) c:clnitrot A., "Teor!a y práctica del liberalisno, Pol!tica antinflaoionaria 
y apertura eoo!'Ó:lioa en Arqentina (1976-1981) ", Desarrollo Ec:or6nioo, Vol. 
21, Julio-Setiembre de 1981, ~. 82, Bueros Aires, Argentina. 

(17) Idem, ¡:ág. 150. 
(18) Idem., p!ig. 168. 
(19) Idan., p!g. 173. 
(20) Idan., p!ig, 181, cuadro A.17 del AP&dice Est.ad1stico. 
(21) Iélari., p4s-. 169. . 
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C A P I T U L O IV 

Los instrumentos de la funcionalidad capita

list~ de la crisis: el arancel y la moneda -

como mecanismos punitivos. 



229. 

I)' Marx-Keynes y la econom!a argentina 

Antes de continuar con el detalle de la ofensiva y el an4li

sis de sus resultados m!s notorios, nos interesa piantear algu

nas conclusiones provisorias. En primer lugar, no es necesario 

comentar la magnitud de la desvalorizaci6n de capital, dato que· 

puede deducirse de su contrario, es decir, la valorizaci6n de la 

oferta dineraria del valor fr.ente al capital mercanc!as y produc

tivo (m4s all4 y a pesar de la inflaci6nl (ver cuadro I) • Este 

efecto no se produce per se, como resultado "natural" de una cri

sis: es necesaria una voluntad pol!tica y una práctica encamina

da a tal fin. Es importante señalar este aspecto frente a cierto 

marxismo dogmático que supone tendencias como leyes naturales sin 

tomar en consideraci6n la incidencia de las vpluntades articula

das a objetivos (relaci6n tendencia-voluntad de clase), 

En segundo lugar, esta "ideología" de la crisis s6lo puede 

ser sometida al balance de sus resultados en la medida en que la 

asumimos en tanto tal. Es decir, hablar de los éxitos o fracasos 

de la dictadura militar y del gran capital s6lo es posible en la 

medida en que nuestro juicio toma en cuenta el significado econ6-

mico y pol!tico de una crisis y su rol objetivo. No es posible 

medir el éxito o fracaso de un plan de esta naturaleza si tomamos 

en cuenta el crecimiento. La medida del éxito vendrá dada, ento,!! 

ces, por la magnitud de la destrucci6n y sus efectos reordenado

res en el conjunto del capital: en s1ntesis, por la manera y/o 



. 2.30. 
c u A o R o No. 1 

INTERESES ACUMULADOS Y EVOLUCION DEL NIVEL.DE PRECIOS 

' Tasa testigo Acumulación tasa Acumulación tasa Precios.Mayots. Precios Mi-
circular 1050 activa en Bancos 

Indice Var.Por. Indice Var. 

XII/79 100.0 100.0 

XII/80 180.7 81 200.8 101 

V/81 255.3 155 302.0 202 

VIII/81 345.8 246 420.5 321 

~: Banco Central (tasa testigo) 

. FIEL Indicadores de Coyuntura 

INDEC (Indices de Precios) 

Por. 

activa en Financ. nivel general noristas 

Indice Var. Por. Indice Var. Por. Indice VarP. 

100.0 898. 270.4 ·40.090.5 

210.0 110 1.414.426.4 57 75.223.5 87 

3.42. o 242 2.061.087.8 129 102.457.0 155 

505.3 405 3.009.648.1 235 131.545.4 228 

El Economista, Anuario 1981, Gu!a de Consulta, Diciembre de 1981, 

· Buenos Aires, Argentina. 

'1 

i. 
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.. __ _modo. en que el qran ·capital hizo cumplir a la crisis su funci6n 
.-· 

espec!fica. 

··En .tercer lugar, m4s espectficamente, los criterios de va

luaci6n no son m4s que la magnitud de la desvalqrizaci6n del ca

pital real y de la fuerza de trabajo, dos modos diferentes de r! 

ferirse a la misma cuesti6n, la cuota de qanancia como nervio v! 

tal del movimiento del capital (ver cap. II), 

En cuarto lugar, desde un punto de vista te6rico, aquella 

voluntad polttica y su pr4ctica consecuente son la llave maestra 

que permiten explicar la viqencia de las leyes tendenciales del 

movimiento del capital. El retorno a~ movimiento libertario y 

salvaje del capital, la valorizaci6n como objetivo dnico y como 

referente exclusivo para el movimiento del mismo y, en consecue~ 

cia, para la distribuci6n del tr~bajo social, concentraci6n y 

centralizaci6n de capitales, inc~emento de la productividad, re

creaci6n de posibilidades para la qanancia extraordinaria, nue

vas reglas de juego para la nivelaci6n de la misma, predominio 

del capital dinero sobre las demás formas de existencia del cap! 

tal. Es claro que estas leyes no las cre6 el gran capital, no 

. son simple producto de su voluntad poUtica: son su supuesto y· 

su resultado a la vez, son punto de partida y consecuencia al 

mismo tiempo. 

En quinto lugar, un Keynesiano se sorprendería por lo que -
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aparece como "s~ic1dio" colectivo del capital, porque, ¿c6mo es 

posible que no se intente solucionar la crisis acudiendo a la 

profundizaci6n de su causa aparente? ¿C6mo es posible que acaso 

se piense solucionar una crisis de sobreproducci6~ de mercanc!as 

afectando hacia su contracci6n la demanda efectiva?·· Aqu! reSide 

una ·cuesti6n clave del movimiento del capital y de la situaci6n 

argentina en particular. 
. .. ·-· 

La crisis encierra potencialmente destrucci6n para desvalo

rizar. capital y fuerza de trabajo y, al mismo tiempo, incide so

bre la restructuraci6n de la cual s6lo es posible describir sus 

tendencias generales. En s1ntesis, la·s potencias ocultas de la 

crisis no son m4s que destrucci6n y restructuraci6n. Desde otro 

4ngulo, la crisis s6lo puede explicarse corno estrangulamiento del 

nervio vital del capital, su cuota de ganancia.que, en s! misma, 

es resultado de la unidad contradictoria de los tiempos de vida 

del capital, es decir, producci6n y circulaci6n (entendiendo que 

producci6n y circulación incluyen distribuci6n Y. condiciones de 

consumo, en general, reproducci6n del capital y de la sociedad y 

sus productores). El.orden reconstru!do sería el siguiente: ca! 

da de la cuota de ganancia, reconocimiento de la situaci6n de cr! 

sis, posibilidad de despliegue de sus potencias ocultas -desvalo

rizaci6n y restructuraci6n-. 

T~ngase en cuenta que s6lo hablamos de posibilidad de desen

cadenar sus potencias ocultas y esto es as1 -como lo vimos- cuan-

¡ 
¡ 
J 
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do. pensélJl'1os en una voluntad pol!tica orientada al efecto deseado 

(mls allá de que no se consigan todos y cada uno de los ef~~to.s . 

esperados sino que la voluntad inicial se tamiza frente a l~s 

mdltiples voluntades individuales de los productores. atomizados 

o mls o menos fragmentados, sectores, clases, capas, etc;) ;··-z.a· · 

. libertad y la competencia como consignas b4sicas del discurso .del 

gran capital no son más que "pretexto" para una reconversi6n sal

vaje del capital y el medio utilizado para hacer material-real la 

posibilidad de desvalorizaci6n y restructuraci6n implicadas en la 

crisis. 

El keynesianismo, lo mencionamos en·sentido amplió como la 

demanda efectiva caracterizando un cuerpo de pensamiento, como m! 

nera de pensar la dinámica del capital, representa, a trav6s de 

la politizaci6n de la econom!a que encarna, un tratamiento disti~ 

to de la misma situaci6n1 de todos modos, tampoco tiene muchas a! 

ternativas: o bien prolonga la situaci6n de sobreacumulaci6n de 

capital acicateando la demanda efectiva o bien las· potencias ocul 

tas adquieren una materialidad diferida' en el tiempo, es decir,· 

se mediatizan sus efectos otorgando prioridad a la pol!tica que 

no es más que priorizar la reproducci6n global de la sociedad an

te la acumulación y sus necesieades, en particular, la necesidad 

·de libe~ar la cuota de ganacia estrangulada, 

En .este último caso, la cuesti6n de la intervención estatal 

y sus modalidades es decisiva enfrentada a la libertad y la com

pe.ntencia del discurso monetarista. Keynes mismo, por· momen.tos, 

1 
1 
i 
i 
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· ... ~.parec!a trascender el simple ámbito de sobreproducci6n de mercan 
-~····· _,,. ... • -

c!as y apuntaba el concepto de sobreinversi6n: " ••• Puede parecer 

que el análisis precedente (el vinculado al del:ier de ordenar el 

volüinen actual de inversión para no dejarlo en manos de particu

lares A. S. ) está de acuerdo con el punto de. vista de· quienes SO!, 

tienen que la sobreinversi6n es la caracter!stica del auge ••• "(1) 

Desde este punto de vista, admite el autor que estar!amos en pr!. 

sencia de una sobreinversi6n cuando " ••• cada clase de bienes de 

capital sea tan abundante que no haya inversi6n nueva que prome

ta, adn en condiciones de ocupaci6n plena, ganar en el curso de 

su duraci6n más que su costo de reposici6n,.," (2), 
...,, 

S6lo en ese caso, segdn Keynes, estar!amos .. en presencia de 

sobreinversi6n estrictamente hablando, Esta interpretaci6n del 

·autor debe separarse, para s~·mejor comprénsi6n, de las solucio

nes que propone, en particular un aumento de la propensi6n a co~ 

sumir frente a un aumento de la tasa de inter~s como mecanismo 

par~ mantener el nivel de actividad en una semi-depresi6n perma

nente. Más bien tiende a indicar otra situaci6n como t!pica y 

no la referida a la abundancia de capital (situaci6n que, por lo 

dem4s, est4 presente en nuestra hip6tesis fundamental s~bre el 

capitalismo argentino y de all! la desvalorizaci6n/destrucci6n 

salvaje del dltimo período), Para ~l la situaci6n t!pica es 

aquella en que ", , • la invers:i.6n se hace en condiciones inesta

bles y que no pueden perseverar, porque aquella obedece a expec

tativas que est&n condenadas a no realizarse •• ," (3). .La solu

ci6n, finalmente, tomando en cuenta el hecho de que este autor 
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·-ti~ne una v1si6n esencialmente "circulacionista" de la crisis/d! 

presi6n, esd sintetizada en el siguiente planteamiento: "~·:.es-
' 
toy dispuesto a admitir que el camino .. ~s prudente serta el de a:. 

vanzar en ambos frentes a la vez. Al mismo tiempo que procura

r!a conseguir una tasa de inversi6n control.ada .socialmente con-

vistas a la baja progresiva de la eficiencia marginal del capi

tal, abogar!a por toda clase de medidas para aumentar la propen

si6n a consumir ••• " (4). 

Desde nuestro punto de vista, a pesar de que pensamos que 

la cuesti6n de la expectativa es muy importante, Keynes, al aba~ 

donar lo que 61 considera la situaci6n "no típica", es decir, la 

de .sobreabundancia de capital, la de sobreinversi6n en sentido 

estricto, a abandonando la dnica posibilidad de entender realme~ 

te la crisis. Es esa la cuesti6n decisiva en la medida que red~ 

ce la crisis a problema o dificultad de realizaci6n o circula

ci6n y no le logra encontrar.los v!culos con la producci6n. Es 

fista la causa por la que la gesti6n keynesiana de la economía es 

sLuple pr6rroga de la sobreacumulaci6n y de la cuota de ganancia 

en descenso. 

l<eynes ".intu!a los efectos nocivos de la sobreabundancia de 

capital sobre la cuota de valorizaci6n. Ello· .. explica, sin ~ugar 

a dudas, la afirmación del autor en el sentido de " ••• conservar

nos en cuasi-auge continuo ••• " y, además, aquella afirmaci6n ex

presa de los temores que le generaba el largo plazo, De este 
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modo la gestión de corto plazo se ajustaba mucho más a esta pr6-

r.roga de la sobreacumulaci6n de capital, bien a la destrucci6n ª! 

lectiva y politizada. . .... ~-·· 

Refir16ndose al caso extremo en que hubiera sobreinversi6n 
·····-·:· 

Keynes afirma que " ••• ser!a absurdo considerar una tasa de inte

r6s más alta como el remedio adecuado; •• " (S), es decir, ni a6n 

en el caso extremo nuestro autor admite la valorizaci6n del ca-

pital dinero y la consecuente desvalorización del capital real 

-solución que, por lo dem4s, es propia y espec!fica de la ges

ti611 monetarista del capital-. La genialidad de Keynes, en este 

aspecto.que aqu! consideramos, reside en su aproximación al con

cepto de sobreinversi6n, a pesar de sus inconsecuencias, Sin em 

bargo es enfático cuando afirma que "• •• una teor!a que supone "~ 

constante la producción, no es evidentemente una gran ayuda pa

ra explicar el ciclo económico; •• " o cuando, insistiendo sobre 

el aspecto mencionado explica que ", •• estas escuelas están indu

dablemente en lo cierto (se refiere al subconsumo AS.); como 

gu!as de pol!tica prác.tica en las condiciones existentes donde 

el volumen de inversi6n no se planea·ni se controla, sujeto a 

los vaivenes de la eficiencia marginal del capital, en la forma 

que se determina por el juicio privado de los individuos ignora!!. 

tes o especuladores, y a una tasa de interés a largo plazo que 

rara vez, o nunca, baja m4s all4 de un nivel convencional ••• " (6). 

No remata, no concluye, a pesar de que est4 cerca, por las 

dos citas referidas, a entender la sobreproducci6n relacionada 
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con la caracter!stica central del ciclo con la manera.como se 

distribuye el trabajo soc.ial.asentado sobre la propiedad privada. 

Da vueltas en torno al problema clave de la produccic5n capitali! 

ta. Es por ello que un Keynesiano convencido no puede m4s que 

brincar perplejo frente a la gesti6n monetarista que opera con

tribuyendo al desarrollo de las potencias ocultas de destrucci6n 

y desmantelamiento presentes en la situaci6n de crisis. La cj'es

ti6n Reynesiana, y en particular las aristas relevantes de esta 

concepci6n -control social de la inversi6n, afectaci6n de la pr2 

pensi6n al consumo e intervenci6n estatal violadora de la 16gica 

espec1fica del capital- pretende paralizar, atenuar esas potencias 

implícitas de la crisis. Pero, claro est4, estas gestiones con

trapuestas del movimiento del capital no operan sino como volun

tades pol!ticas y pr4cticas de clases1 no se trata de la mayor o 

menor cientificidad del discurso econ6mico. Está en juego la 

cuesti6n pol!tica, de poder, que fundamenta "institucionalmente" 

las condiciones de valorizaci6n del capital. Este aspecto es, 

en definitiva, lo que las unifica: las condiciones o la bGsqueda 

de las mismas que mejor garanticen la valorizaci6n del capital, 

a pesar de sus enconadas pol~micas, de sus rivalidades tajantes 

y de sus enfrentamientos (esto no significa, ni mucho menos, que 

para el campo obrero y popular ambas alternativas est~n ubicadas 

en una situaci6n de "indiferencia" como simple poUmica de los 

de •arriba"). Y en este sentido es evidente que el pensamiento 

vulgar supera a la economía crítica. La raz6n creemos la apunt6 

Marx: " ••• es el resultado de su estupidez el que los vulgares, 

en oposici6n a la economía crítica, consideren en rigor las for-
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mas de distribuci6n, ·nada mb que como distintos a.spectos o for

mas de la producci6n, en tanto que los economistas cr!ticos las 

. separan y no reconocen su identidad ••• " .. (7). 

A pesar del fetiche de la f6rmula trinitaria, a·pesar de la 

circularidad especifica del pensamiento vulgar que supone que el 

precio de la mercanc!a determina el salario, el inter~s, la ga

nancia y la renta y que, viceversa, el salario, el inter~s , la 

qanancia y la renta determinan el precio de la mercanc1a, a pe

sar del car4cter marcadamente apolo96tico de esta concepci6n, a

firman con car4cter indisociable la relaci6n entre producci6n y 

distribuci6n. A pesar de su punto de partida incorrecto produ

cen un resultado que· se compatibiliza con las "aspiraciones es

pontáneas" del capital. En el pensamiento econ6mico cr1tico, 

por el contrario, producci6n y distribuci6n aparecen disociadas. 

Baste como ejemplo el trajinar te6rico de Ricardo desde el valor 

absoluto hasta el valor relativo y el señalamiento de Sraffa en 

torno al salario como variable distributiva aislada de la produ~ 

ci6n en raz6n de su movilidad y de la alteraci6n de las condici~ 

nes técnicas de producci6n. Keynes no está al margen de este pr~ 

cedimiento te6rico: cuando habla de la propensi6n a consumir lo 

asimila a redistribuci6n de riqueza pensando en general en que 

es un camino "vnido para ampliar la producción". Pero, el sal~ 

rio, por ejemplo, ¿no es al mismo tiempo una variable de produc

ción o lo concibe como·incidencia "externa" de la circulaci6n 

sobre la continuidad de la producción y su magnitud? Marx insi! 

te en que la circularidad vulgar no es más que la expresión del 
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movimiento circular en el cual se afirman las leyes qenerales en 

forma contradictoria en el movimiento real y en la apariencia. 

·:oe este modo, agregarnos nosotros, al captar esa circularidad -, 

"real y aparente" más allá de la "justeza te6rica"· de los arqu

mentos incide directamente sobre los intereses tendenciales del 

capital (volvemos a insistir, intereses tendenciales que no se 

imponen al marqen del enfrentamiento entre capital y trabajo y 

entre las distintas fracciones del capital, dnico modo· de "rea

lizar" las leyes tendenciales como prácticas sociales que encar

nan intereses materiales, ley tendencial como supuesto y result! 

do y no como supuesto mecánico explicativo del resto del movi

miento), El pensamiento cr!tico, y naturalmente inclu!mos a 

Keynes como uno de sus máximos representantes, a diferencia del 

vulgar que capta esta "circularidad real", desarrolla un esfuer

zo por transcender la apariencia de la competencia y penetrar en 

la concatenaci6n interna de los fen6menos, Ello es lo que expl! 

ca que esté pr6ximo a la verdadera causa de la crisis -la sobre

inversi6n- pero, sin embargo, coDo desmitifica el "equilibrio de 

la circularidad real" "'f • queda al mismo tiempo sin. aprehender 

el concepto de sobreacumulaci6n (se detiene inconsecuentemente 

en la sobreproducci6n de mercanc!as, inconsecuencia similar a la 

de Ricardo a quien Keynes afirma cuestionar), su ·"mitad de cami

no" te6rico cristaliza como a medias en su propuesta pol!tica 

práctica: violencia sobre la "espontaneidad" del capital pero 

sin trascender la noci6n misma de organizaci6n capitalista de la 

producci6n. 
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II) La Refor~a Financiera de ~unio de 1977 (La violencia monetaria) 

Sintetizando el hilo funda~ental de nuestra tesis, la form~

lacidn "conciente" del proyecto en tanto estrateqia antinflacio-

naria, pretendemos demostrar, desde el punto de vista de ·los re

sultados del mismo -no explícitamente señalados en el mismo pro

yecto-, la presencia de una estrateqia de "destrucci6n", conti

nuidad de la guerra por otros medios, desvalorizac~6n-del capital 

sobrante, de la fuerza de trabajo y disciplinamiento social. La 

estrategia antinflacionaria cumpl1a el requisito "demandado" por 

la situaci6n objetiva del desarrollo social capitalista arqenti

no. El hilo invisible entonces, desde el cual sustentamos la co

herencia del programa de reordenamiento del qran capital, viene 

dado por la causa de crisis -tasa de retorno y aqotamiento del P! 

tr6n de autonomía nacional-capitalista-, y por el uso capitalis

ta de la misma o, lo ~ue es la crisis en ese caso concreto. De 

este modo, la estrategia antinflacionaria no se explica por sí 

misma1 s6lo puede entenderse·a partir de la causa y la función de 

la crisis y no al rev~s como si aquella estrategia fuera "en s1" 

la causa de la paralizaci6n productiva del pa1s. 

Un segundo elemento que interesa sintetizar es la periodiza

ci6n que proponemos a partir del conflicto social. El conflicto 

capital/trabajo, la ofensiva sobre la arqentina popular caracte

riza la primera fase hasta la Reforma Financiera y a pesar de que 

aparece siempre como la constante de todo el proyecto se subordi-
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na, a partir de los cambios en el sistema financiero, al confli~ 

to capital/capital que aparece, de nuevo como tantas veces en la 

.. historia del pais, como el determinante. Por lo menos en el pe

riodo que ocupa nuestra atenci6n en esta ·parte, la caida brutal 

en el nivel de vida de los asalariados y particularmente de la 

clase obrera industrial se produce a lo largo del 76 y del 77 y 

mejora relativamente para el periodo 78-80 para luego, sobre to

do en el recambio dictatorial de marzo del 81 y todo el 82 vol

ver a caer de manera tajante (sobre este aspecto tendremos que 

volver m4s adelante). 

En cambio, en torno al conflicto capital/capital, la primera fa

se es s6lo fase de reordenamiento global sin ofensiva plena que 

s6lo se concreta en extensi6n y profundidad a partir de la Ref o~ 

ma Financiera y sobre todo a partir del reajuste financiero de 

1980. Como puede apreciarse, atribuimos a la Reforma Financiera 

un rol principal en todo este primer perioqo, el de Martinez de 

Hoz1 en torno a ella, pensamos, giran no s6lo problemas te6ricos 

generales sino, sobre todo, la posibilidad de comprender la herr! 

mienta clave en la estrategia de "destrucci6n" y "acliicamiento" 

del pa1s. 

Son diversas las disposiciones que van dando cuerpo al sis

tema financiero que rigi6 hasta la reforma, o nejor dicho contra

reforma Cavallo del 5 de julio.del 82, reacci6n 16gica ocasionada 

en raz6n del viraje global del pa1s en el periodo post-Malvinas. 

Por ley 21.495/77 se dispuso el paso de un sistema centralizado 

de dep6sitos con encaje del 100% a un régimen de efectivos mini-
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. . .. .. 11\0~ o ·reservas fraccionarias y con operaciones de mercado abier- · 

to. El ·aspecto más instrumental de· la reforma cristaliza a:' tra

v~s de la ley 21. 526/77 en donde se dispone la ·superintendencia 

del Banco Central en el manejo de la pol!tica monetaria y credi

ticia, la revalorizaci6n de los Bancos·Comerciales...como dnicos 

autorizados a recibir dep6sitos a la vista y la regulaci6n con

creta de los efectivos m!nimos• 

Un aspecto particular y muy importante en esta reglamenta

ci6n viene dado por la extensi6n de la garant!a oficial sobre de 

p6sitos en moneda nacional a todas las entidades autorizadas con 

un costo m!nimo del 3 por diez mil mensual sobre el promedio de 

los saldos diarios sujetos al req~isito de efectivo m!nimo. Es

ta disposici6n, la garant1a sobre dep6sitos, que en su reglamen

taci6n adquirid diversas modalidades segdn el monto del dep6sito. 

·y de ·la persona (calidad jur1dica) del depositante, juntamente 

con la cuenta de regulaci6n monetaria, dispuesta ante el creci

miento de la base monetaria luego de la reforma (remuneraci6n 

por el gobierno por las reservas que deben guardar las entidades 

sobre los dep6sitos a plazo y un cargo por la capacidad presta

ble originada en los dep6sitos en cuenta corriente) cumplieron 

un papel de r·eguladores de la transici6n hacia las nuevas reglas 

de juego; en dicha funci6n, deben ser tomadas como disposiciones 

de coyuntura que de ningdn modo entraban en colisi6n con los ob

jetivos estrat~gicos del cambio en el manejo de las finanzas. 
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La 'primera, la garant!aoficial sobre dep6sitos, aunque cu-
/ 

br!a la necesidad de fomentar la confianza sobre la intermedia-

c16n financiera, contribuyó de manera importante a·la consolida

ci6n de un aparato de sobrespeculaci6n· inco~trolable so pretexto 

de incentivar la competencia y evitar la ·ceptralizaci6n de la i,!l 

termediaci6n financiera en la banca oficial y extranjera, las 

que espont4neamente gozaban de qarant1a y solvencia en sus oper! 

ciones. De la aventura productiva a la aventura especulativa al 

dar lugar, la medida, a financieras que sobrepasaban, en sus o~ 

frecimientos operacionales, su veraadera y real capacidad de fua 

cionamiento (este elemento, unido al endeudamiento e incobrabil! 

dad creciente dieron lugar a la crisis de comienzos del 80 cono

cida como "Birazo" en referencia al cierre del principal banco 

privado, el BIR, Banco de Intercambio Regional), Este sistema 

de 9arant1as sobrepas6 las precauciones asumidas por la conduc

ci6n econ6mica: las disposiciones sobre capitales m!nimos, inmo

vilizaci6n de activos, relaci6n entre capitales y dep6sitos y r! 

laci6n entre capitales y préstamos, indicadores utilizados como 

· sis·l::ema generalizado de control por parte del Banco Central sobre 

las instituciones habilitadas para operar. 

La segunda medida de la transici6n, la cuenta de Requlaci6n 

Monetaria, fue objeto de numerosas polémicas (8), en particular 

cuando funcionaban de manera deficitaria en tanto implicaba ere!. 

ci6n incontrolada de dinero por parte de las autoridades. Es d~ 

ficitaria la medida en que se presentan desfasajes entre los de

p6sitos en cuenta corriente y a plazo y el coeficiente de efecti 
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vos m!nimos (9). Dej6 paulatinamente de comportarse de manera 

deficitaria cuando dichas relaciones se alteraron, es decir, 

·:cuando disminuy6 proqresivamente el coeficiente de· efectivo m!nf 

mo y en la misma medida en que se alter6 el monto·~e los dep6si

tos a inter6s frente a los dep6sitos en cuenta corrie.nte.· La 

causa fundamental de la introducci6n de la CRM fue el elevado e~ 

caje inicial del 45% que afectaba el diferencial de las tasas y 

en consecuencia, tender!a a elevar el costo del cr6dito interno 

con los peligros de desintermediaci6n financiera en el sentido -

de sustituci6n por el cr6dito externo con la l6gica consecuencia· 

sobre el tamaño del sistema financiero. El resultado, entre va~ 

rios, que aqu! nos interesa destacar fue que " ••• dado un volumen 

global de dep6sitos, el costo de la capacidad prestable resulta~ 

te del mismo aumentar! cuando menor sea la participaci6n de los 

dep6sitos en cuenta corriente ••• " (10). De manera general, en

tonces, se favoreci6 la contrataci6n de dep6sitos a inter6s al 

mismo tiempo que, en un primer momento, se dispon!a la tasa de 

compensaci6n para los dep6sitos mayores de 30 d!as y en abril de 

1978 el tiempo para tal asignaci6n disminuy6 a 7 d!as (fue 6ste 

el activo liquido decisivo en toda la Reforma Financiera). 

Las dos leyes señaladas, a la que puede sumarse la 22051/79 

que leqisl6 sobre qarant!a de dep6sitos (aspectos de reglamenta-. 

ci6n), pueden considerarse como el fundamento legal de la refor

ma. Disposiciones po'steriores, en abierta contradicci6n con las 

primeras señaladas, estuvieron determinadas por el "resultado" 

obtenido. Es decir, mientras que las primeras ten!an que ver con 
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~l impulso a las. lineas estrat~gicas del cambio del sistema fi

nanciero, las ~ltimas trataban de corregir, de manera acelerada, ... ,;.,.,·-·· 

las distorsiones que acompañaron al nuevo sistema. Destacan, e!!. 

tre éstas, la 22267 /80 ,ue ~acultaba y reglamentaba ·el control y 

la intervenci6n del Banco Central1 la 22259/82, ya en Epoca···de· 

GalUeri-Alemann, que tend1a a favorecer la centralizaci6~ __ de 

instituciones pero también ampliaba las atribuciones del Banco 

Central. Se trataba de controlar, después del Birazo, las posi

bilidades de un crack financiero generalizado (como vimos, en 

ese momento confluyeron no s6lo sobrespeculaci6n sino también en . 

deudamiento incontrolable e incobrabilidad creciente). El mona-

truo produc1a sus frutos. 

Un rasgo notable de la reforma implementada fue su carácter 

expropiador gen~rico en la medida en que. " ••• la experiencia ar

gentina muestra entonces una asimetr1a: las tasas reales de int! 

rés no alcanzaron a compensar totalmente al ahorrista a la vez 

que el sector de producci6n se enfrent6 a tasas reales de inte

rés positivas y de magnitud considerable ••• " (11). Es decir, 

mientras globalmente se valorizaba el capital dinerario frente 

al capital real las tasas de interés pasivas reales no compensa

ban el elevado 1ndice de inflaci6n existente. As!, con elevados 

diferenciales en las tasas reales la desvalorizaci6n de capital 

real y el empobrecimiento generalizado de la sociedad no ten!an 

fuerzas contrarrestantes. La "violencia monetaria" no poa!a 

sino conducir a donde efectivamente condujo, al endeudamiento, 
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a la incobrabilidad, a la sobrespeculaci6n y a la profundizaci6n 

de la crisis. .. __ ., ... 

-... 

CUADRO No. 2 

. ... 

Prec:fos al Tasa activa Precios al Tasa pasiva 
Año por mayor COllS1.11lidoi 

variaci6n Nanire.1 leal variaciOn Nani.nal. Real dic./d1c. dic./dic. 

1950 28,61 7,94 - 16,07 22,10 2,49 - 16,06 
1951 49,98 7,94 - 28,03 51,61 2,49 - 32,40 
1952 22,27 7,94 - 11,72 19,15 2,99 - 13,56 
1953 4,54 7,80 3,12 o,oo 2,99 2,99 
1954 4,94 7,30 2,33 14,29 3,01 - 9,87 
1955 14,89 7,39 - 6,53 7,81 3,03 - 4,43 
1956 25,96 9,65 - 12,25 17,39 3,04 - 12,22 
1957 24,90 9,75 - 12,13 25,93. 3,24 - 18,02 
1958 64,71 10,80 - 32,73 50,00 5,07 - 29,95 
1959 97,02 10,80 - 43,76 101,96 5,16 - 47 ,93 
1960 1,11 10,80 9.,58 18,80 5,50 - 11,20 
1961 15,44 10,80 - 4,02 16,43 6,15 - 8,83 
1962 42,36 13,67 .. 20,15 30,67 8,10 - 17,27 
1963 22,82 16,87 - 5,61 23,83 9,67 - 11,44 
1964 17,77 16,87 - 0,76 18,10 9,83 - 7,00 
1965 28,26 16,87 - 8,88 38,20 9,95 - 20,44 
1966 22,62 16,87 - 4,69 29,94 10,12 - 15,25 
1967 20,59 16,87 - 3,08 27,35 10,17 - 13,49 
1968 3,94 16,87 12,44 9,56 9,91 0,32 
1969 7,29 16,14 8,25 6,66 9,88 3,02 
1970 26,76 15,62 - 8,79 .21, 74 9,81 - 9,80 
19.71 48,19 17,73 .;.: 20,s5 39,12 12,98 - 18,79 
1972 75,98 25,58 - 28,64 64,15 19,60 - 27,14 
1973 30,76 22,54 - 6,29 43,77 19,27 - 17,04 
1974 36,13 22,67 - 9,89 40,06 16,73 - 16,67 
1975 348,21 40,89 - 68,57 ... 3~5,li 20,28 -.74!,36 
1976 386,30 70,02 - 65,04 347,55 56,02 - 65,14 
1977 
ler. san. 130,07* 79,18* - 22,12* 133,63* 60,50* - 31,30* 
2do. san. 165,46* 236,35* 26, 70* 190,29* 171,89* - 6,34* 
1978 143,30 172,35 11,92 169,84 130,41 - 14,61 
1979 128,68 134 ,58 2,58 139,74 117 ,14 - 9,43 
1980 . 57,46 98,26 25,91 87,63 '1. 79,41 - 4,38 
19111 
ler. san. 164,68* 200,33* 13,47* 116,00* 142,18* 12,12* 

* Tasa senestral anualizada. 

~: Hasta el primer semestre c'le 1Y77 liis tasas activas y pasivas reflejan. • • 
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e u A D R o No. 3 

A ñ o s 

1977 (2ª semestre) (*) 

1978 
1979 

'1980 
1981 (iA semestre) (*) 

(*) Tasa semestral anualizada, 

Diferencial de. 
tasas reales segdn: 

Indice de 
Precios 

Mayoristas 

24,3 

17' 2 
7,6 

12,0 
22,0 

Indice de 
Costo de vida 

22,2 ' 
'15,5·. 

7,3 
10,0 
26,9 

!\lente: E. Gaba, !:E· EE.•, ap&idice estad!stico 

Puede observarse, de manera colateral, que de 1950 a 1976, 

s6lo en cinco oportunidades se dieron, como promedio anual ta

sas reales ·activas positivas y s6lo en tres tasas pasivas rea

les positivas. De este modo, el patr6n financiero caracter1st! 

co de la autonom1a capitalista fue el mecanismo subsidiador, es 

decir,. a diferencia de lo que puede deducirse de los ~ltimos a

ños, valorización ~el capital real y desvalorizaci6n del capi

tal dinerario como clave del ciclo expansionista de la posgue-

rra. Fue ~ste uno de los mecanismos fundamentales de la exis-

tencia de la tendencia permanente a la sobreacumulaci6n de ca-

... los valores· fijados por el Banco Central, En adelante las tasas acti
vas y pasivas promedios anuales se construyeron "encadenaroo" las ta
sas mensuales confonne al método aplicado para el índice de Ajuste Fi
nanciero (Circular R.F. 1050). Fuente pr:L-naria: tasa testigo y encue!'!_ 
ta telef6nica para la tasa activa (provisional) • 

~te: Glla, E., 92.· ~· 
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pital en el periodo tambi~n conocido como sustitutivo de impor

tacio'!es. 

Es relativamente sencillo deducir, de este primer aspecto 

que mencionamos de la reforma del 77, el rol detonante de la·s 

nuevas reqlas de jueqo implementadas y, sobre todo, ubicar la 

agudizaci6n global.del conflicto capital-capital. El resultado 

obvio, en este nivel, no pod!a ser otro que un aumento conside

rable de la competencia, cambios importantes en el bloque dom1-

mante con una movili~ad e inestabilidad en aumento, cambios en 

la distribución y orientación del trabajo social, revaloriza

ci6n de la ganancia extraordinaria, agudizaci6n de los procesos 

de concentraci6n y centralizaci6n de capitales, modificaciones 

en el ciclo del capitaJ. y en la estrucutra producúva sometidos 

a un "piso" fijado por la evoluci6n de las tasas, incremento en 

la explotaci6n del trabajo con aumentos en la productividad, i!l 

tensidad y jornadas (el peso de la profundización de la crisis 

se trasladaba al verdadero soporte de la recuperaci6n) • 

Por otro lado, el elevado margen bruto de intermediaci6n 

financiera reconoce varias causas (ver cuadro 3). Merecen des

tacarse, por su importancia, la existencia de un elevado encaje 

que reducido en 1979-BO provoca descensos importantes .en el ma~ 

gen de intermediaci6n, la composici6n de los dep6sitos según la 

ponderaci6n que tengan los realizados en cuenta corriente que 

no pagan inter~s, las reservas excedentes derivadas de la exi

gencia legal del efectivo m!nimo, impuestos de diversos tipos 
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como el destinado al Instituto de Servicios Sociales Bancarios 

-2' de los pr~stamos- y el impuesto a las actividades lucrati-

· vas -4.1% del rendimiento financiero bruto-, los costos admini! 

.trativos derivados del cortoplacismo con el cual oper6 todo el 

sistema y la prima de riesgo por incobrabilidad de los- crMitos 

que fue creciendo a medida que el conjunto de la reforma t_end!a 

a imponerse como nuevas reglas de juego. Además, los costos 

fijos tend!an a elevarse en.la medida en que se contra!a. el n!, 

vel general de actividad de la econom!a y en la misma medida en 

que hab!an crecido matrices y filiales en el periodo del boom 

de la reforma (12). 

Un segundo elemento que vale destacar, como caracter!stica 

de la reforma, es que su funcionalidad particular en los dile~ 

mas que ha mencionado con acierto J.M. Quijano, es decir, el d! 

lema de los tipos de cambio -fijos o flotantes-, el dilema de 

las tasas de inter~s, el dilema de los sistemas financieros y 

el dilema de las pol!ticas de industrializaci6n (13). El ter

cero y cuarto de ellos, estan comprendidos, de alguna manera, 

bajo lo que el equipo gobernante denomin6 e.orno esfuerzo de "mo

netizaci6n" de la econom!a que traduc:ido a su resultado inmedi! 

to no es más que el doble jueqo de desvalorizaci6n del capital 

real y v~lorizaci6n del capital dinero, no más que la simple 

profundizaci6n de la crisis y el juego de su funcionalidad en 

la destrucci6n de capital, la desvalorizaci6n de la fuerza de 

trabajo y el disciplinamiento social. Interesan los dos prime

ros porque también introducen un t·asgo característico de la re-
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· · ·- forma: el. rasc¡o de expropiaci6n gen!rica se complementa_ .y ~a.rt!. 

· ·culariza a la vez.en uno segundo, el de la descapitalizaci6n 

eroqresiva v.ta extracci6n del' excedente generado localmente. 

Se convert.ta as! al pa!s, .,en un 4rea de especulac16n que 

absorbiendo la liquidez internacional se convert.ta en la ºcontr! 

parte necesaria de la sobreacwnulaci6n capitalista mundial~ Los . 

capitales "golondrinas" como han sido denomina~os, aprovechaban 

las excepcionales condiciones de valorizaci6n que les ofrec.ta 

una articulaci6n ventajosa entre tasas de inter6s y paridad CAfil 

biaria ocasionando aquella descapitalizaci6n por la apropiaci6n 

de partes del plusvalor social bajo la forma de inter6s. Altas 

tasas de inter6s con paridad cambiaria fija, siendo 6sta la pa

ridad del equivalente local con el equivalente general mundial, 

provocará rezac¡os que incidirán a la baja en las presiones in

flacionarias pero que, al mismo tiempo, provocarán creciente 

desprotecci6n de la producci6n local y un flujo permanente de 

valor hacia el exterior ya que, con libertad cambiaria, esas t! 

sas de inter6s elevadas son al mismo tiempo elevadas para el 

equivalente general a nivel mundial. Veamos de cerca este pro-

ceso. 

Segfin afirma el mismo Gaba, en equilibrio y con libre mo

vilidad de capitales la tasa interna nominal de inter6s iguala 

el rendimiento alternativo en moneda extranjera: 



Ie = I' + De + C 

.siendo Ie: tasa nominal interna esperada 

I': tasa de interés externa 

De: tasa de devaluaci6n esperada 

e : costo del arbitraje 

251. 

De, asimismo, puede desqlosarse en dos componentes: Pt -d!_ 

val.uaci6n de la "tablita"- y R que refleja el riesgo cambiario, 

es decir, los dos elementos que determinan la devaluaci6n espe-

rada. 

Lo anterior aparece como la condici6n de equilibrio de la 

tasa de interés interna en sus relaciones con la tasa de inte

r6s externa; con la devaluaci6n esperada, con el riesgo cambia

rio y con el costo del paso de pesos a d6lares y viceversa. 

Desde este punto de partida es posible observar diversos movi

mientos de fondos desde y hacia el exterior dependiendo de di

chas combinaciones. Tanto la tasa pasiva como activa tienen l.! 

mites inferiores y superiores. El l!mite superior de la tasa 

a~tiva estar!a dado por el nivel de la tasa activa nominal ex

terna, la devaluaci6n anunciada, el riesgo carnbiario y el costo 

de la operaci6n. Pero en este caso, por ejemplo, un residente 

puede tomar un préstamo en el exterior, convertirlo a pesos y 

finalmente luego del dep6sito a d6lares si· la tasa pasiva domé! 

tica está por encima de dicho l!mite superior (esto es lo que 

Gaba denomina el arbitrajista "puro"). En una direcci6n disti!! 

ta, considerando la tasa pasiva dom~stica, tiene un l!mite inf~ 

rior ya que si supera dicho "piso" al residente le convendrá 
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cambiar de pesos a d6lares y depositar en el exterior. Del mis

·mo modo, un residente extranjero ingresará fondos transformados 

.a pesos si la tasa pasiva nominal está por encima dei itmite su 

perior señalado por la tasa pasiva externa, la devaluaci6n anu!l 

ciada, el riesgo cambiario y el costo operacional. .Es claro 

que desde el punto.de vista de una concepci6n de equilibrio, t2, 

dos estos movimientos terminan ocasionando el efecto contrario 

y contribuyendo a la estabilidad de la situaci6n considerada. 

Vaya un ejemplo "hist6rico-concreto" que señala la pauta 

de la sangf'1a del pa1s en todo este periodo: . "Para tener una 

idea de las fortunas que se pueden hacer bajo esas circunstan

cias, consid~rese el siguiente ejemplo: un hombre de negocios 

introduce un mill6n de d6lares en la Argentina a comienzos de 

agosto que, transferidos a pesos, se convierten en 1350 millo

nes, deducidas las comisiones y otros cargos. Ese monto puede 

colocarse a plazo fijo, a un mes, a una tasa de inter~s de i\ 

mensual1 lo anterior significa que, a comienzos de septiembre, 

el hombre de negocios dispondrá de 144.4. 5 millones de pesos1 y,. 

reconvertidos a d6lares (a la tasa de cambio de 1400 pesos ar

gentinos por un d6lar) percibirá que a comienzos de septiembre 

dispones de mill6n 31 mil 786 d6lares. Su dinero le na dejado 

un rendimiento efectivo en d6lares de 3.2% mensual, equivalente 

a una tasa anual del 46% (14). 

. .. ~ . 
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Desde el punto de vista real, la tasa de inter6s real,_do..;· 

· ·m6stica estarla determinada por la siguiente ecuaci6n: 

Siendoi 

Si hacemos: 

R + De - Pi 

R •o y De -.Pi= Px, nos queda 

¡ •i -P +e r i X 

Es claro que, en el corto plazo es dif!cil prescindir del 

riesgo cambiario y adem4s suponer que Pi=De + Px' es decir, su

poner que la inflaci6n interna es igual a la devaluaci6n espe

rada m4s la inflaci6n internacional. M4s aGn, la tasa de inte

r6s real tiende a depender : de ambos elementos como lo indica

r!a la primera ecuaci6n que apuntam•:>s (15). De este modo,. a P!. 

sar de las modificaciones sucesivas en las pol!ticas de control 

para el ingreso de capital externos (l!mites para el plazo de 

contrataci6n del cr6d1to externo con un año m!nimo para efec

tuar amortizaciones-agosto de 1977-, elevamiento de dicha temp~ 

ralidad a dos años -noviembre del mismo año-, compatibilidad de 

plazos m!nirnos con las restricciones en el mercado cambiario, 

restricciones sobre la temporalidad de los cr6ditos financieros 

de exportaciones con· 180 d!as y amortizaci6n en el momento de 

ingreso y negociaci6n de divisas -marzo de 1978-, constituci6n 

del contravalor en pesos de un dep6sito en proporci6n al cr6di

~o externo -mayo de 1978-, anuncio de pautas tarifarias y cam

biarias de diciembre de 1978 con eliminaci6n de todos los contr~ 

les salvo el plazo m!nimo de un año para la realizaci6n de amor-
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tizaciones) , el pa!s estaba de hecho transformado en "á.rea de 
.~ ... ·· 

. :especulaci6n" en el mismo sentido del ejemplo que apuntamos pá

rrafos atrás. Elevadas tasas de inter~s en pesos, libertad ca!!!. 

biaria. o restricciones menores, "rezago" pro.gresivo en el tipo 

de cambio, libertad en el movimiento de capitales o bien res~ 

tricciones a su movimiento también menores, terminaron por pro

vocar, por alentar la especulaci6n, el endeudamiento y la inco

brabilidad, En general se apoyaba, de esta manera, auryel proc! 

so genérico de desvalorizaci6n del capitai real pero esté mismo 

proceso, que aparece como similar en el proceso c!clico del ca

pital, adquiri6 en el pats cierta especificidad que es la que 

hemos tratado de apuntar. 

Para redondear la idea sobre los diferenciales en torno a 

tasas activas y pasivas y l!mites como los señalados anterior

mente, inclu!mos en cuadro 4, Refiriéndonos a dicho cuadro qu~ 

remos aclarar las posibilidades que se presentan en el caso de 

los "arbitrajes". La primera columna no ofrece dificultad alg~ 

na ya que s6lo se presenta la tasa activa externa más la deva

luaci6n anunciada por la "tablita". La segunda y tercera ofre

cen los limites superiores Ls y Ls' y si requieren una aclara

ci6n. Ls, por lo pronto, es la suma de la tasa activa externa, · 

la devaluaci6n esperada (columna I) más los respectivos costos 

de operaci6n suponiendo que estamos en ausencia del riesgo cam

biario dada la devaluaci6n anticipada. Comparado este l!mite 

superior con la columna 4 -la tasa activa doméstica- obtenemos 
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la columna 7, es decir, durante 18 meses de distintos años la 

tasa activa dom6stica estuvo por encima del Ls señalado lo que 

indica que, desde el punto de vista del mercado de fondos·--prés

tables, conven!a endeudarse con el exterior (de 26 meses compu

tados .18, como Vl.11\os, ofrec!an esa posibilidad). El, ingre11.<?. de 

fondos, segdn la concepci6n oficial, provocar!a. tendencialmente 

un ajuste siempre, claro est4, que el riesgo' cambiario. sea" e'fe:_ 

tivamente igual a cero y las expectativas se comporten de acue~ 

do a la indicaci6n de la autoridad econ6mica. 

Ls', por su parte, est4 determinado por la tasa pasiva ex

terna m4s la devaluaci6n esperada m4s el costo de operaci6n. 

Este l!mite superior. indica que, en el caso de un ahorrista ex

terno, estar4 dispuesto a demonimar en pesos sus dep6sitos si 

la tasa pasiva domAstica supera ese l!mite en· la medida en que 

la retribuci6n es mayor v!a tasa dom6stica. De los 26 meses 

computados en 12 esa diferencia aparece de manera clara (colum

na diez). Siempre, claro es.U, bajo la hip6tesis de ausencia 

de riesgo cambiario. 

Finalmente, el dltimo de los casos que pueden destacarse 

del cuadro que comentamos viene dado por -siempre en el caso de 

los l!mites superiores-, la diferencia entre tasa pasiva d'omAs

tica y el l!mite superior de la tasa activa, es decir, la conv~ 

niencia para un residente de contratar un préstamo en d6lares, 

convertirlo a pesos y depositarle en el sistema financiero in-
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:·._,";~erno• ···Lo hará, siempre y cuando la tasa pasiva doml!stica supe

,re la suma de la tasa activa externa, la devaluaci6n es~~~ád~· 
y el costo de operaci6n. En este caso, columna'nueve, de los 

meses computados, tal diferencia aparece en 9 meses concentra~ 

dos en el año ochenta en su mayor1a. 

Desde el punto de vista del residente, interesa la rela

ci6n efectiva entre la tasa pasiva doml!stica y el ltmite infe

rior ·(Li) de la misma que viene dada por la suma de la tasa pa

siva internacional, la devaluaci6n es9erada y el costo de oper!. 

ci6n. Es decir, el residente pasar! a d6lares su dep6sito si 

la tasa p~siva doml!stica supera hacia abajo .dicho Umite. La 

colümna 11 muestra con claridad, que en ningtln momento en los 

meses considerados se verific6 dicho movimiento, es decir, en 

ninglin·momento la tasa pasiva .. doml!stica se encontr6 por debajo 

del limite inferior señalado en la columna 6. 

El siguiente cuadro, presentado por Frenkel (16)¡ se orie~ 

ta a la cuantificaci6n de las mismas variables en el caso de 

mercado de fondos prestables; la relaci6n entre tasa activa y 

limite superior determinado por la tasa activa externa, la de

valuaci6n esperada y los costos de operaci6n (r+t+q), compara

dos con la· tasa activa interna da lugar a una diferencia s, "di . -
ferencial entre la tasa de interés interna y el costo del cr6d! 

to externo" (Idem, pág. 175). Comparando. s con la columna ocho 

del cuadro No. 4, percibimos diferencias importantes, En pri-
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C U A O R O No. 6 

r t q r+t+q i f 

' ' ' ' ' ' (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

1 9 7 7 
Junio 0.57 5.2 0.3 6.1 7.4 . 1.2 
Julio o. 57 5.6 0.3 6 •. 5 7.5 1.1 
Agosto 0.60 5;7 0.3 6,'6 7 .·1 1.0 
Septiembre 0.62 7.0 .0.3 a.o a.a o.e 
Octubre 0.67 e.e 0.3 9.e li.6 1.e 
Noviembre 0.67 8.7 0.3 9.7 - 13 .5 3~e 
Diciembre 0.6a 7.e 0.3 a.e 13.2 4.4 

1 9 7 e 
Enero 0.69 7.3 0.3 a.3 13.2 4.9 
Febrero 0.69 6.e 0.3 7,e 11.0 3,2 
Marzo 0.69 6.0 0.3 7.0 8.9 1.9 

Abril o. 70 5.6 0.3 6.6 e.o 1.4 
·Mayo o.73 4.0 1.9 6.7 8.1 4.4 
Junio 0.77 1.5 2.0 4.3 8.3 4.0 

J.ulio o.so 1.7 1.9 4.4 7.9 3.5 
Agosto 0.7e 2.6 1.8 5.2 7.7 2.5 
Septiembre 0.82 3.e 1.7 6.4 7.2 o.e 

Octubre 1.01 5.5 1.e 8.4 7.4 o.5 
Noviembre 1.01 5.5 1.8 8.4 7.4 -1.0 
Diciembre 1.03 5.0 1.8 7.9 7.7 -0.2 

1 9 7 9 
Enero 1.01 5.2 .0.3 6.6 7.4 o.e 
Febrero 0.95 4.8 0.3 6.1 7.1 1.0 
Marzo o. 94 4.7 0;3 5.e 7.1 1.3 

Abril 0.93 4.6 0.3 5.9 7.1 1~2 
Mayo 0.82 4.4 0.3 5.6 6.9 1.3 
Junio 0.82 4.4 0.3 5.6 6.9 1.3 

Julio 0.84 4.1 0,3 5.3 7.6 2.3 
Agosto 0.91 3.9 0.3 5.1 e.o 2.9 
Septiembre 1.07 3.7 0.3 5.1 8.1 3.0 

Octubre 1.21 3.4 0.3 5. o e.1 3.1 
Noviembre 1.22 3.3 0.3 4. 9 7.0 2.1 
Diciembre 1.19 3.1 0.3 4.6 6.9 2.3 

(Continúa) 
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(Conclusi6n) ... 

r t q r+t+q i s 
' ' ' ' ' . ~··--···· '.· , .. 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

1 9 8 o 
Enero 1.19 2.9 0.3 4.4 6. 7. ._ .. 2.3 
Febrero 1.27 2.7 0.3 4.3 6.0 1.7 
Marzo l. 43 2,"5. 0.3 4.3 5.6 1.4 
Abril l. 37 2.3 0.3 4.0 5.3 .. --L3 
.Mayo 0.95 2.1 0.3 3.4 5.4 2.1 
Junio 0.83 2.0 0.3 3.1 6.4 3.3 
Julio 0.83 1. 7 0.3 2.8 7.2 4.4 
Agosto o. 96 1.5 0.3 2.8 6.2 3.4 
Septiembre 1.06 1.3 0.3 2.7 5.6 2.9 
Octubre 1.13 l~l 0.3 2.5 5.3 2.7 
Noviembre 1.30 1.0 0.3 2.6 5.4 2.8 
Diciembre 1.43 1.0 0.3 2.8 6.3 3.5 

Fuente1 Frenkel R., op. cit. 
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mer luqar, en Frenkel salvo noviembre y diciembre del 78, en:. 
~·· 

donde s es negativo, en todos los dem4s meses computados el di

ferencial es positivo, es decir, resultaba m4s oportuno contra

tarcr~ditos ·en el exterior que utilizar el interno dada'la ·ta-· 

ea activa dom~stica, En sequndo lugar, la columna 2 y la cuar

ta del cuadro de Frenkel, es decir, el l!mite superior para nue!. 

tro primer cuadro y (r+t+q) para el autor citado, difieren. 

La diferencia proviene de la tasa activa externa y su c.6m

puto 1 Gaba, toma en cuenta la Libar mls dos puntos a treinta 

d!as mientras que Frenlcel toma la del euromercado en d6lares a 

seis meses mensualizada m!s un punto. Proviene tambiEn del h~ 

cho de que Gaba incluye en su c!lculo la diferencia entre los 

tipos de cambio·vendedor y comprador (0.005) y la comisi6n ban

caria de 0.0005, elementos ambos que no est4m inclu!dos en Fre!!_ 

kel, Este incluye, por otro lado, el impuesto sobre la renta 

que representa el 11.25% de los intereses. Ambos, finalm~nte, 

computan el impuesto a la compraventa de divisas (O. 00.6). Es

tas diferencias en el c!lculo determinan una diferencia perma

nente en el resultado final: las cifras que Frenkel proporciona 

en su columna 4 son sistem4ticamente menores que el l!mite supe 

rior que Gaba señala en su columna 2. 

En tercer lugar, existen tambi~n diferencias en la tasa 

activa doméstica presentada por ambos, aunque menores y sin per 

sistenciai es decir, no hay regla de la diferencia salvo las 
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fuentes informativas de ambos cuadros. En Gaba, se afirma que 

la fuente es la tasa testigo m4s la encuesta telef6nica para la 

tasa activa. Frenkel utiliza la informaci6n de coyuntura de 

FIEL (Indicadores de Coyuntura), 

Más allá de las diferencias de informaci6n, interesa seña

lar, en raz6n de lo que afirmábamos como descapitalizaci6n pro-

. qresiva, que ambas series tienden a apuntar el mismo fen6meno: 

la absorci6n creciente de liquidez y de mercanc!as desde el mer 

cado mundial asentado sobre la posibilidad especulativa por di

ferencias de tasas Y.el retraso de la paridad cambiaria. Un d6 

lar barato propiciaba ese fen6meno de descapitalizaci6n progre

siva e ingreso al disciplinamiento de la deuda a nivel mundial 

(sobre este dltimo aspecto volveremos m4s adelante). Para tener 

una idea del retraso de la paridad cambiaria veamos una informa

ci6n sobre el particular: 

C U A D R O No. 7 

. Pr.omedio .de cada per!odo - indices base 1970 - 12 = 100 

Años (1) (2)' 

1970 . lC.1.8 9~.1 
1971 94.2 91.3 
1972 104.1 113.S 
J,.973 90.l . 92. 7 
1974 94.B 93,2 
1975 115.3 117.7 
1976 133.0 149.4 
1977 129.6 131.S 
1976 119.2 107,8 
1979 90..3 78,S 
1980 93.S 63.4 

Tipo real =Tipo naninal x precio internacional/precio nacional. 
Precio internacional: !ndece de precios de exportaci6n de manufacturas de los 
pa!ses des..'lrrollados a los en desarrollo IBRD, "Ccmrodity trade and price;., 
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• ~. :.,.~ .,J ·- ••• Es notorio el descenso en la paridad cambiaria en ~~s dos 

· ·dltimos años, 1979-80. Como afirmábamos anteriormente, más all~ 

del recurso a la desindizaci6n como··~l!tica añtinflacionaria, 

se prefiquraba como resultado la influencia de este mecanismo 

en el proceso qeneral de desvalorizaci6n del capital. La pari

dad cambiaria y su nivel suponen, por cierto niveles de protec

ci6n del capital iocal v1a aumento de exportaciones/importacio

nes y reforzaba, en qenerai, los otros mecanismos de desvalort-

zaci6n como la contracci6n del mercado interno, la suma de los 

costos financieros, la alteraci6n del sistema de precios relati

vos y la reducci6n arancelaria. En tanto tal es parte del cir

culo vicioso de desvalorizaci6n-endeudamiento-incóbrabilidad-

destrucci6n de capital. 

Lo que venimos analizando puede ser visto desde otro 4nqu

lo anal!tico, es decir, desde ·el registro contable de las opera

ciones de paqos. Los resultados, fácilmente perceptibles en la 

lectura de la informaci5n nos indican erosi6n acelerada de re-

~ (cuadro 8) y en donde las ventas netas a entidades auto

r:l.zadas a operar en cambio ocupa una dimensi6n cuantitativa su

perior a los restantes usos de las disponibilidades. Tambi~n, 

tal como lo muestra el cuadro 9, el movimiento de capitales pri

vados no fue comoensatorio cuando tend!a a incrementarse el dé-

ficit en cuenta corriente del balance. Tal como lo dice Frenkel, 

" ••• la evaluaci6n de la apertura financiera desde el punto de 

... trends", Report nOm. EC-166, ediciones de 1979 y 1980. Precio nacional 
(1): Indice de precios a mayoristas nivel general, INDOC: (2) : Irdice de 
de precios al consumidor, INDOC. 

E\tente: Frenkel, R., ~· ~·, p.ig. 155. 
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Cuadros 
264. ' 

FUENTES Y USOS DE LAS RESERVAS INTERNACIONALES 
DEL BANCO CENTRAL 
(En millones de dólares) 

CeMlpto 1170 1171 1171 1173 1974 11711 11711 11n 1171 1171 1• 1111 
,. 

1• ,. 11• 

l. · RlltlV•, et principio 
3.a;7 del periodo • • • • • • • • • • • •••• 11110,2 724,7 3111,7 529.0 1.412,4 1,340,8 817,7 1371,11 3.882,4 11.828,11 10,137.11 7.281.3 3.711,1 

"· Fuentts. • •••••••••••••••• 839,8 822,4 895.9 1.734,7 1.854,8 2.228,7 3.184,7 3.324,3 4.429,7 &.4ll0,8 3.111,8 11.208,8 t.823,7 1.870,8 
Compres netas 11ntfdldn 
.,torlzadas Plf•-lr 
en cambios, • , , , • , , , , , , , , , .273,2 140,3 980,8 - 2.292,2 1.991,3 2.835,3 
Compras a organismo• 
ollclolos de comorcloll11ei6n, , • , , • 908,2 1.067,8 981,7 88,3 
Cobros netos de convenlDI de 
pagos v otros créditos sobre 
el exterior , , , , • , , , , , , , , ', , , 73, 1 41,8 82,8 181,8 42,t 329,9 811,3 394,4 43,9 142,11 
Cobro• de letres de exportecl6n 
CircRC693-RF 21 • , , • , , , , , • 179,2 202,8 297,3 343,4 128,11 110,7 
Crt!tlltos al Banco Central • , , , , , • 0,4 120,0 418,8 248,3 38,1 711,8 1.1183,5 68,7 34,2 

1.23o,3 
270.0 90.0 

Crddltosal Gobierno Noclonel, , , , • 148,7 313,8 142,0 127,4 320,4 94,4 316,2 179,3 864,1 1,014,8 3.918,2 t.107,2 t.209,0 
Crddltos a r•Pllrt. bcos,ollclelH, 
empr,yotro1org,del Estado,,,,. 55,9 80,5 52,0 124,0 181,7 202,9 146,5 217.2 87,9 70,1 45,9 81.9 192,4 20,1 
Oerecho1 especi1le1 do giro , •• , , • 59,3 48,5 46,8 72,8 73,6 89,11 
Ingresos diversos ••• , ••••• , •• 29,0 18,0 35,3 82,7 188,1 184,2 97,8 182,7 891.7 860,8 1.484,8 798,8 81,1 297,8 

111. U1D1 • , • , • , , , , •• , , • , , , , .475,9 t.030,4 883,6 851,3 1,726,2 2.951.S 2.030,5 1.233,8 2,463,2 l,141,9 11.960.9 B.778,8 1.1168,& 2.Cl84,3 
Ventas Netas e entldad11 
., torlzldas paro operar 
en combios •• , • , •••• , , , , , , • 503,0 738,6 t.740,5 131,7 - 4.124,2 5.128,5 101,I 367,4 
POt"JUS Notos de convenios 
do P11uo1 •••••••• , , ••••••• 205,2 86,5 254.& 768.11 
Cencelacionas da obllgoclon11 
mn el exterior (1), ••• , , • , ••• ·,471,9 458,8 532,4 891,0 891,0 865,8 1.554,1 1.071,3 2,181,8 987.2 958,6 2.239,0 1.443.0 t.803,3 

del Banco Central: , , , , , , , , , , 101 ,3 57,7 140,2 94,0 266,4 395,8 863,4 398,7 1.384,3 0,2 too.o 252.8 
con'al FMI v Tt10rerr1 de 

. &E.UU.:.,, ••• , •••••••• - 134,1 8,9 93,1 149.0 454,4 
mn los Bancos de Euro~. 
EE.UU. V otros ~1111. , , , , , • 78,2 35,5 64,0 112,2 348,3 739,2 249,t 907.8 

del Gobierno Nacional, , • , , , , , 25,1 22,2 140,2 30,0 10,1 40,4 31,1 0,8 2,3 0,2 too.o 252,8 
de empreso1 v reparticiones 
del Estado, ........ , .. , •• t47,7 188,8 188,6 311,2 3t0,7 182,7 t61.2 200,9 492,9 886,8 823,7 2.119,t 1,322,3 t.302,7 

Aporte• a organl1mo1 
20,7 Internacionales , , , , , , , , , , , •• 222,9 231,7 223,8 285,8 323,9 307,3 509,5 471,7 304,3 121,4 134,9 119,8 48,0 

Otras operaciones •••••••••• , • 3,0 8,5 4,6 8,8 6,3 11,8 12,9 19,2 0,3 1,7 
IV, Reservm, a fin de per(odo •••• , •• 3,2 69,4 151,2 t60,3 98,6 132,0 273,8 153,9 295,4 142,9 810,7 627.11 112,1 91.9 

724,7 316,7 529,0 1,412,4 t,340,8 617,7 1,771,9 3.882,4 5,828,9 10,137,6 7.288,3 3.719,1 3.885,7 3.892,0 

Fu1nte: Banco Central de la Rop{ibll.:. Argentina C 0 1 Trlmfftre 111 Ceplt•l t lnterft. 
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Balance de pagus "'··--:!ro!'--- e:::; 2k!>. 1 --:¡ ~1mlllonn dt d6;,;-
... _ __.. t""'""""'l 

1• 1 .. 1170 1171 1172 1173 1174 1171 1179 1177 .1171 1171 11111• 1M1 
ITrllll. 

MERCANCIAI 
CSaldo1I 198,7 38,0 79,1 ·127,7 3Cl,4 1,11311,11 295,8 -118&,2 883,I 1.490,3 2.IMlll.B 1J181,4 ·2A71.I .;&20.0 
E•panoclont1 
CFOBI 1.317,9 1.812,1 1.773,2 1.740,4 1.941,1 3.2118.0 3.1130,7 2Stl1,3 3.1111,1 11.11151,1 8.399,11 7.Bf»JI 1.028.4 2.000.0 
lmpartldont1 
CCIFI ·1.189,2 ·1.571,1 ·1.894,1 ·1.888,1 1.1104,7 ·2.229,5 -3.134,9 -3.94113,11 ·3.032,3 -4.111.5 ·3.833.7 -8.711,11 ·10.&00.0 2.520,0 

11 SERVICIOS C111dol -243,3 ·258.0 -234,B -257,1 455,3 -328,5 -188,9 -304,0 ·252.0. ·231,7 -780,1 ·1.•3.11 -2.247,1 ·1.371,8 
Servicios rea1t1 .:18,2 ·38.9 ·12,3 ·1,7 78,3 87/1 114,4 125,1 240,5 348.S .ee.a .7113,5 ·746.3 .stlll.4 
Servlclo1 llnoncl1101 -205,1 -219,1 -222,5 -255,9 -333,1 -394,4 333,3 -429,1 492,5 -878,5 .aio.a 1120.0 ·1.t502,3 ·773,2 

1-11 CUENTA CORRIENTE 
CSaldol -44,6 -220.0 ·165,7 .:1811,3 ·218,9 710.0 128.9 ·1.289,2 831,1 1.258,1 1,786,2 -1581, 1 -4.719,2 ·1.891,8 

111 TRANBFIRENCIAI 
UNILATERALES -4,0 -4,3 ·3.2 -3.4 -4,0 10,7 0,3 4,1 18,5 31,3 48,4 311.0 29,1 40,5 

IV MOVIMIENTO OE 
CAPITALES CNo 

63.8 compcnsotorlosl Cll 214,3 118,8 413,7 ·189,11 ·74,5 15.0 -158,7 ·191,1 -618,4 1.281.5 1.333,9 4.721,3 2.598,11 
Stctor prlvldo 177,7 0,5 328.S ·331,11 44,7 ·155,3 ·111.S 116,8 ·281,8 1,150.S 713,B 4.222,11 2.036,7 ·2,152,4 

11 Llrgo plazo 27,3 57,0 143,8 88,1 118,4 4,4 -60,2 -41,4 -11,5 1.1182,5 ·1.155,8 2.820,8 3.680,8 1.142,0 . 
bl Corto plazo 150,4 --67,5 185,2 -397,6 ·73,7 1110,9 -81,8 158,2 ·230,4 -431,7 2.289,1 1.101,9 ·1.845,1 ·3.IM,4 

·11ctor p6blico 84,7 108,0 82,8 128,4. -88,5 -118,0 105,5 91,1 ·183,4 ·23,4 1125.0 1128,8 933.8 1,438,5 
al Gobiemo1 loClll1 0,5 0,7 5,3 3,1 -3,1 ·7.S ·2,1 ·2,11 -3,6 .S,4 ·1,3 4,3 243,4 75,0 
bl Gobierno N1clon1I 85,2 105,3 77,5 125,3 -83,4 -90,2 107,1 98,8 ·179.8 ·14,0 528,3 1124,3 890,4 1.383,5 

Seetor blnC1rio ·28,1 11,1 2,1 13,6 -32,7 -42,3 -47,4 ·21.S 51,1 159,1 95,1 ·24,8 -371,0 ·139,9 

V ERRORES Y OMISIONES .e,2 ·1,8 5,1 17,B 12,7 -4,5 21,2 ·1,0 .e.o -117.4 23,3 201,9 -423,4 ·105,3 

VI PAGOS 
INTERNACIONALES C21 159,5 ·111,3 259,9 .&60,4 ·284,7 731,2 94,7 ·1.GB4,5 124,7 2.479,0 3.199,B 4.378,1 ·2.1114,5 ·2.810,2 
Reservas monetorln Cvariaclont1I C31 57,3 ·259,9 185,0 -384,8 167,1 921,0 -61,3 ·791,1 l,192,4 2.226,5 1.998,4 4.442,4 ·2.798,t ·2.985,3 
Movimientos de capltalos 

3(4 Ccnm11011~1!orlo1I C41 102,2 160,4 13J,7 ·131,0 ·3111,6 ·208,0 187.0 ·296,9 • l .084, I 261.0 1.367,4 140,4 142,2 
al B.CJlA. 17,7 83,2 91,4 -64,7 ·283,9 ·163,9 194,4 -333,9 -848.2 268,8 1.271.0 
bl Gobierno Nacional 84,6 67,2 42,3 -66,3 -97,7 -44,5 -1,6 37,0 ·235,9 -6,0 98,4 140,4 142,2 31,4 

Asignaciones de derechos •IPIClllH 
de giro por 11 F .M.I, (41 -68.S -47,1 ·59,7 ·18,4 ·t,3 -1,4 1,9 ·72,8 ·73,5 •.& 

Ajuste par e1mblo di paridad C41 ·1.B 2,3 ·10,5 37.0 -40,5 ·t2,9 14,5 -8,3 ·186,0 ·t3IJI 212,9 213,2 

Cll Egr1101 C-1. 
C21 Dlticlt C-1. 
131 Disminuckln C-1. / 
C41 lngre101C-I. 
c•1 Cifras provlslonalft, 
FUENTE: FIDE,condll01dtl 8.C.R.A, · I 

i ·, 
1 

,(. 
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vista de las cuentas externas lleva en el caso argentino a al

.gunas conclusiones algo parad6jicas. El ingreso de capitales 

·:·privados se produjo cuando la cuenta corriente arrojaba impor-

·tantes superávit ••• cuando la cuenta corriente fue deficitaria, 

el movimiento de capitales privados no fue compensatorio ••• " (17). 

La. utilizaci6n del cr~dito externo por parte del Estado no estu

vo sometida a las oscilaciones de los capitales privados. 

A lo largo de 1980, sobre todo, el saldo de capitales pri

vados no·compensatorios continu6 descendiendo a pesar del aume!l 

to de la tasa de inter~s activa dom~stica;· la creciente descon

fianza sobre las pautas cambiarias jugaba, en esa circunstancia, 

un rol decisivo. En julio de dicho año, por ejemplo de medida 

favorecedora del movimiento de capital, el gobierno redujo el 

plazo existente para la autorizaci6n del cr~dito externo y tam

poco alter6 la direcci6n del flujo de divisas. La credibilidad 

sobre la continuidad de las reglas de juego, el evidente 

atraso cambiario, la discontinuidad pol1tica ya anunciada de re-

' novaci6n en la conducci6n del proceso, el agotamiento del tiempo 

en la destrucci6n y restructuración eran razones significativas 

como para liquidar la continuidad del programa dictatorial. 

Por ló demás, es. sabido que la inforrnaci6n ofrecida s6lo expre-·· 

sa una parte de las enormes operaciones ocurridas en el periodo. 

S6lo como dato adicional, Cavallo insiti6, ya en la presidencia 

del Banco Central, que 14 mil millones de d6lares de deuda no 

ten!an registro alguno. 
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No es dif !cil armarse un panorama de esto que afirmamos 

como liquidaci6n de la propuesta de la dictadura. Los indicad2 

res. "posit.ivos" para 198 o de la informaci6n proporcionada- por 

Gaba o, desde otro ángulo y criterio informativo la modificaci6n 

del diferencial s segdn Frenkel, fueron insuficientes para .c::la

mar expectativas que tomaban un giro extremadamente peligroso. 

La creencia del enfoque monetario de balanza de pagos consisten

te en el punto de equilibrio que se lograr!a con un cierto nivel 

de la tasa de interés tornando indiferente el movimiento de cap~ 

tales, comenzaba a mostrarse como lo que efectivamente es, una 

ficci6n como tantas las que inspiraron el proyecto del 76. El 

costo de mantener la "tablita" comenzaba, también, a mostrarse 

en toda su magnitud: pérdida de reservas, creciente endeudamien

to externo,· aumento de los coeficientes de la deuda con respecto 

a importaciones, exportaciones, etc. El peso argentino, por obra 

y gracia de la "tablita", parec!a fuerte como nunca en la histo-

ria; quienes desconfiaban de este vigor de nuestro signo moneta

rio alentaban posibilidades ciertas de devaluaci6n y cambiaban 

as! sus capitalesi de lo contrario ap~ovechaban tambi6n la coyun

tura para la compra de mercanc1as importadas o finalmente, como 

corolario de la "plata dulce", los turistas aprovechaban lo que 

tomaba la característica de ser una oportunidad iínica para viajar 

y dilapidar el din"ero. Todas las posibilidades alertaban sobre 

un camino iínico: el equilibrio era imposible por más que la tasa 

de interés se modificara, por más que el diferencial de oportuni

dad se incrementara, nadie cre!a ya en las reglas de juego, en la 
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persistenr.:ia de la pol!t:ica instrumentada. La qran,educaci6n 

.financiera de la "mass medi'l 11 sumado a ciertos indicios vincula

.. dos con el cambio de qobierno, precipitaban lo inevitable. 

En primer lugar, el balance del Banco Central del 31-XII-80, 

conocido en marzo del afio siguiente (18) señalaba, segGn la fuen

te que citamos, 10 billones de pesos distribu!dos bajo la forma 

de pr6stamos a las entidades intervenidas o en liquidaci6n como 

resultado del endeudamiento y la .incobrabilidad creciente y_, en 

particular, como resultado de lo que se conoce como BIFAZO, litju!, 

daci6n del BIR principal banco privado nac:io;ul. 10 billones, o 

sea, unos s.ooo millones de d6lares al cambio y un S\ del produc

to bruto del año. Poco tiempo despu~s, el 3 de frebrero, como· 

resultado de conversaciones entre equipo econ6mico saliente y el 

entrante, se anunciaba una devaluaci6n del 10\ y un.ritmo devalua 

torio mensual del 3\ hasta agosto de ese año. Las expectativas y 

los temores se confirmaban: "el mismo d!a de su difusi6n la tabli 

ta estaba muer:ta" (19). 

El mercado reflejaba el cambio: la consigna era, sin duda, 

el vuelco al d6lar. Sea por valor-refugio, sea por adquisici6n 

anticipada de las empresas, sea por· consumo, la corrida hacia la 

moneda norteamericana era la clave del momento y, era tal el co~ 

vencimiento de la imposibilidad de mantener la pol!tica anunciada 

que no hab!a ya mecanismo que asegurara la no "dolari.zaci6n" de 

la economta. En enero, la venta de d6lares_ fue de 400 millones y 
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· ·· · la cifra para marzo fue sensiblemente superior, Como afirma 

Scharzer, "••••el milagro consiste en que no hubo m4s.de~ .... ··· 

manda de divisas ya ·que el gobierno estaba incapacitado -

para atender, con sus reservas, un desplazamiento masi 

vo de capitales hacia el d6lar •••• " (20). Si, como ef-
mismo autor dice, el total de dep6sti:is en el corto pl~.zo

totalizaban la suma de 25.000 millones de d6lares y se r!_ 

novaban en 1.000 millones diarios, cualquier desplazamie!!_ 

to masivo.hacia el d6lar hubiera ocasionado la quiebra 

del sistema. La ficci6n llevaba la econom!a al borde del 

crack, no hab!a forma, a pesar de ciertas trabas formales 

decretadas como la declaraci6n jurada para la compra de div!, 

sas, de impedir este corrimiento hacia el equivalente gene -

ral mundial a pesar, claro está, que no se realiz6 en toda 

su potencial magnitud lo que hubiera significado la quie·

bra del capitalismo argentino o, por lo menos, un vigoroso -

cambio de rumbo para quienes, bastante tiempo atrás, hab!an

declarado la continuidad de las reglas de juego como la el!_ 

ve del programa de conversi6n. A cóntrapelo de la situa 

ci6n cr!tica, las autoridades salientes se despiden con una-

disposici6n sin precedentes: ampliaron las franquicias 

para el ingreso tur!stico de mercanc!as importadas como si 

el d6lar siguiera siendo tan abundante como en la ~poca de -

la vanagloria por el excedente en reservas poco tiempo atrás. 

El circulo vicioso ya se hab!a.cerrado; pocos, muy pocos, P.2 

d!an volver a creer en las palabras de Sigaut: " quienes 

apuesten al dólar van a perder " 
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III) La experiencia.de la reforma arancelaria (la violencia ) 

del arancel 

La protecci6n arancelaria había sido, tal como lo prese~ 

tamos, una de las caracter!sticas del patr6n de autonom!a capf 

talista nacional y, en consecuencia, parte constitutiva del .. 

discurso eficientista del gran capital orientado al cambio de 

las reglas de juego. En general, tipificamos la pol!tica ara~ 

celaria .como parte de la ofensiva destructora del capital so -

brante, mecanismo de desvalorizaci6n del mismo, instrumento de 

restructuraci6n del capitalismo argentino. 

En el nivel del discurso, la pol!tica arancelaria aparece como 

una clave fundamental del proceso de integraci6n argentina al 

mercado mundial y como la raz6n de una mayor eficiencia y com

petitividad de las mercancías allí producidas; conjuntamente -

con la operatividad genérica del mercado aparecía como la ra -

z6n de una mejor asignaci6n de recursos a través de la incorp2 

raci6n de tecnología y capital. Haciendo a un lado el "enun

ciado" del discurso dictatorial el uso del arancel no es m~s -

que el uso capitalista de la crisis, instrumento de la desval2 

rizaci6n de capital a través de la presencia competitiva del -

capital extranjero, Sin una noci6n precisa de la situaci6n de 

la economía mundial, sin precisiones en torno a la funcionali

dad estatal en la integraci6n capitalista, sin definiciones en 

relaci6n al perfil industrial del país, el arancel s6lo podía

ser un mecanismo punitivo, una clave más de la destrucci6n y -
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el ~chicamiento del pa1.s (21). Por otro lado, ast como ... vimos -
·~·"'" 

. que la pol!tica financiera, la reforma financiera del 77,. era -

el.complemento adecuado de un mundo capitalista en crisis en 

tanto· se convert!an a los patses pertfericos en absorbedores de 

capital dinero flotante, la polftica arancelaria· se convierte , 

~hora tomando en consideraci6n el capital mercanctas, como pa -

liativos perif6ricos de la sobreacumulaci6n capitalista mundial. 

Dinero y mercanc!as, estancados en el mundo cap~talista, encon

traban salida adecuada en las·pol!ticas globales de.desprotec -

ci6n al nivel, en este caso, de la econom!a argentina. El mone 

tarismo, coherente con el rol pasivo del mercado mundial en sus 

postulaciones te6ricas, restaba importancia a la situaci6n de -

la econom!a mundial y formulaba pol!ticas que, en los hechos, -

se constitu!an en contrapartes de la crisis mundial. La profu~ 

dizaci6n de la crisis en ciertos pa!ses perif~ricos ·-Argentina 

en este caso- era la contracara necesaria de la administraci6n-

de la crisis en los.pa!ses capitalistas mSs desarrollados. 

La evoluci6n misma de la pol!tica arancelaria muestra cla~ 

ramente su uso como puro instrumento punitivo al abandonar la 

estrategia global de redefinici6n del perfil industrial e inte

grar la pol!tica arancelaria como parte de una polttica antin -

flacionaria de corto plazo (programa de Diciembre de· 1978) • 

Sin duda, el efecto combinado de la rebaja arancelaria y 

el desfasaje del tipo de cambio produjo resultados importantes-

desde el punto de vista del "tel6n estructural" desde el cual -
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·• ·'intentamos comprender la 16gica del programa dictatorial. Se -

gdn un estudio del Consejo Profesional de Ciencias Econ6micas, 

"••• en el periodo que va entre diciembre de 1976 y diciembre 

. de 1980, 54.8\ del efecto de apertura de la economta es expli

cado por el desfaje de la paridad cambiaria y 45.2\ restante·

por la rebaja de aranceles de importaci6n ••• " (22). El efecto 

mayor entonces le cupo al atraso de la paridad cambiaria que -

acompaño la pol1tica de rebaja arancelaria. 

De la informaci6n del Cuadro Nº 10, se deduce un doble movimie!!. 

to importante de destacar. Por un lado, disminuye progresiva

mente. el arancel preponderante promedio pasando de 57.6 en ju

nio de 1976 al 20\ en diciembre de 1980. Por otro, se produ -

cen modificaciones en la estructura arancelaria ya que antes -

de noviembre de 1976, las posiciones por tramo de arancel pre

sentaban la siguiente estructura: 33% se encontraban en el n! 

vel 0-40% y el 67% restante se ubicaba entre el 40% y 200%1 al 

finalizar el periodo -diciembre de 1980-, el 97% de las posi -

cienes se hallaba entre el tramo 0-4 0%' y s6lo el 3% restante -

superaba ese tramo hasta el limite de 50%. La meta originari! 

mente fijada en el programa de reducciones, señalaba que el 

78\ de los productos del nomenclador debertan ubicarse en el -

tramo de 0-20% y el porcentaje restante, es decir un 22\, deb!:. 

rtan estar entre el 21% y el 40%. Si observamos la disminu 

ci6n efectiva para diciembre de 1980, el 47.58% de los produ~ 

tos se ubicaban entre 0-'20% del tramo, el 49.36% en el tramo -
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CUADRO Nº 10 
273. 

EVOUx::rCN DEL AR1IN:!E:L PREPaD:RANIE 

al 30-6-76 al 31-12-76 al 31-12-77 al 31-12-78 al 31;..12-79 al 31-12-80 
'l'ranr:> de N6 ae N6 de Nº de N6 ae N6 ae N6 de aran:: el POaic. Part.t Posic. Part.% Posic. Part.% Posic. Part.% posic. Part.\ posic. Part •. % 

0-10 2.442 29.35 2.070 26.81 2.271 28.23 2.842 34.79 3.332 35.90 3.159 33.14 
11-20 207 2.49 265 3.43 270 3.36 331 4.05 848 9.13 1.377 14.44 
21-30 19 0.23 13 0.17 302 3.75 857 10.49 2.953 31.81 2.365 24.81 
31-:40 88 1.06 251 3.25 1.079 13.41 817 10.00 1.233 13.28 2.340 24.55 
41-50 433 5.21 767 9.94 331 4.11 2.586 31.66 486 S.24 292 3.06 
51-60 304 3.66 880 11.40 1.158 14.39 528 6.46 297 3.20 
61-70 359 4.32 3.017 39.0B 2.386 29.66 168 2.06 134 1,44 

71~80 2.156 25.93 96 1.24 57 0.11 40 . 0.49 

81-90 842 10.13 66 0.86 30 0.37 
91-100 726 8.73 295 3.82 162 2.01 

101-150 621 7.47 
151-200 118 1.42 

Total 8.315 100.00 7.720 100.00 8.046 100.00 8.169 100.00 9.283 100.00 9.533 100~00 

Arancel 
Pranaiio 57.6 44.5 39.4 28.0 .20.8 20.0 

~te·s Ambito Financiero, 15 de febrerO de 1982, Nota sobre un estulio del Cbnsejo Profesi~l de 
Ciencias ~cas. 1 ; ' 
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_siguiente hasta el 40% y el 3.06% estaba representado· en el 

tramo hasta el 50%, Desde el punto de vista del programa ori-
.. ····· 

ginal, podr1a pensarse en un fracaso en relaci6n a las metas -

·estipuladas ya que no se cumplieron en la medida apuntada. La 

situaci6n es distinta si analizamos los efectos de la · reforma 

arancelaria desde el punto ·de partida que señalamos como el d!!, 

cisivo: la imposici6n de nuevas reglas de juego, la asfixia 

del capital sobrante, la agudizaci6n de la disputa competitiva, 

el aumento de la concentraci6n y centralizaci6n de capitales, 

En el cuadro Nº 11 la informaci6n aporta elementos para -

el an4lisis de los efectos de la rebaja arancelaria para cada-

una de las ramas. 

Una primera conclusi6n es clara: el comportamiento del -

arancel no fue uniforme para el conjunto de las ramas de la 

producci6n social, Desde el punto de vista del resultado (dl

tima columna), las disminuciones afectaron más -en orden decr!!_ 

ciente- a Alimentos, Bebidas y Tabac6 con un 84.1%, Madera y -

sus productos con un 80%, Agricultura, caza, .silvicultura y 

pesca con un 78.9% y textiles, prendas de vestir e industria -

del cuero con un 72.9%. Las menos afectadas -s6lo por el ni -

vel del descenso-, fueron papel y sus productos, imprenta y 

editoriales con un descenso del 40.8%, Productos minerales no

metálicos con un 59.6%, industrias metálicas básicas con un 

64.7%. En un nivel intermedio en la escala se ubican, Deriva

dos del Carb6n y del petróleo, Caucho y Plásticos con un 65.4%, 
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CUADRO Nº 11 

EVOLUCION DEL ARANCEL PREPONDERANTE PROMEDIO 
POR RAMA DE ACTIVIDAD ECONOMICA 

: ~ 

..... 1 

30-6-76 31-12-76 31-12-77 31-12-78 31-12-79 31-12-80 Var~i& \ 

' ' ' ' ' ' (entre 80/76) 

Agricultura-caza-Silvicultura 
y Pesca 53.7 36.7 18.2 12.2 10.4 11.3 -78.9 
Alimentos-R!'!bidas y Tabaco 97.9 66.1 29.2 18.1 16.8 15.6 -84.1 
Textiles-Prendas de Vestir e 
Industria del Clero 132.7 73.5 66.6 48.9 40.0 35.9 -72.9 
MLldcra y sus productos 96.7 46.7 48.3 25.0 19.0 19.3 -so.o 
Papel y sus productos-illpren-
ta e Ekli tor1ales 35.0 25.0 21.7 21.7 .·23.3 20.7 ..;40.e 
Sust. ()lbl.-Prod.Qutmicos. De 
rivados del Petróleo y carl:XSñ 
Caucro y Plásticos 49.4 40.6 27.0 25.4 21.4 17.1 -65.4 
Prcd. Minerales no 11Ct:álioos so.o 53.S ·35.9 31.3 35.0 32.3 -59.6 
Industrias Metálicas B1sicas · 73.0 51.0 44.3 37.S 2S.6 25.S -64.7 
Prcx1. Met.1lic. Maquinarias y 
Et:J11ipos S3.S 60.9 60.5 41.S 30.3 25.6 , -69.4 
otras Ind, Manufactureras 112.9 68.S 66.7 39.0 35.1 31.9 -71.7 

f\lente 1 Ambito Financiero, 15 de Febrero de 19S2, Nota sobre un estudio del Q)nsejo Profesional de Cien-
cias F.cor6nicas. · 
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_ Productos metUicos, Maquinaria y Equipos con un 69.4' y el -

·rubro otras industrias manufactureras con .un descenso del 

71.7'. La afectaci6n del aráncel pr-eponderante.promedio .supo

n1a la reducci6n de los máximos de protecci6n que, en Junio de 

1976 estaban representados por Textiles, prend~s de vestir e -

industria del cuero,, Alimentos, Bebidas y Tabaco y madera y -

sus productos y el rubro otras industrias manufactureras. En 

Diciembre de 1980 conservaban adn una protecci6n superior al -

promedio ramas como Textiles, prendas de vestir e industria 

del cuero, Productos minerales no metálicos y el rubro otras -

industrias manufactureras, Industrias metálicas b4sicas y Pro

ductos met4licos, maquinaria y equipo. Levemente superior al 

promedio se ubicaba también Papel y sus productos, Imprenta y 

Editoriales. La ca!da promedio total de la protecci6n para el 

conjunto de la econom1a oscil6 en torno al 68.8% teniendo fa -

ses promedios diferentes. Para el primer per1odo, es decir, -

entre Junio de 1976 y Diciembre de 1978 la reducci6n del aran

cel promedio fue de 51.4%, mientras que para el per!odo resta~ 

te, tal disminuci6n fue del 28.6 por ciento. 
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CAPITULO V 

Los fundamentos materialés de la transici6n: 

algunas consecuencias del programa implemen

tado hasta Marzo de 1981. 

. .. ,.· 
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I) ~_E.~sultados del progra~a 

.... -··· 

Estamos convencidos de que no es posible sacar conclusio

nes definitivas de esta pri~era etapa del proyecto dictatorial. 

Si.es posible, sin embarqo, apuntar las consecuencias m!s rele

vantes del proqrama instrumentado en la medida en que, por lo 9! 

neral, operarán como precondiciones necesarias a la confiquraci6n 

de un nuevo patr6n de reproducci6n social. Como lo apuntamos an

teriormente, no hay posibilidad alguna de to~ar como fijos y de

finitivos los cambios operados en la sociedad arqentina en tanto 

la misma economía mundial no defina sus pautas probables de com

portamiento. No existen "pautas nacionales" sin pautas del mer

cado mundial capitalista. Pero además, el per!~do Mart1nez de -

Hoz, es s6lo el primero de cinco puestos en práctica a lo largo 

de la presencia de los militares en el poder. Sin duda nrodujo 

importantes cambios desde el punto de vista de la historia ca~i

talista del pa1s, pero la consolidaci6n de ellos necesita de tie~ 

po y, sobre todo, dependen del ~urso de los enfrentamientos y de 

los conflictos de la sociedad argentina (no las tendencias sino 

la forma y el grado de viqencia de ellas). Veamos, ordenadamen

te, las modificaciones que nos parecen relevantes. 

a) La valorizaci6n ~el capital dinerario frente a la desv! 

lorizaci6n consecuente del capital real-productivo, expresi6n 

concreta de la monetización corno objetivo de lo explicito de la 

polltica econ6mica, no podta sino terminar en un enorme endeuda

~· La raz6n es sencilla: el crédito, a la espera de mejo-
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res circunstancias, en una situaci6n en donde estaba ·altérado·.el 
·., 
requisito de continuidad del ciclo del capital, _era el dnico in! 

trumento disponible para conservar la calidad de capitalista. 

Era, sin duda, un endeudamiento forzoso1 el proceso c!clico del 

capital resultaba interrumpido por mdlt.iples circunstancias, ta

les como el nivel de las tasas de interés, el lento desplazamie~ 

to del tipo de cambio, la contracci6n de la demanda interna, .el 

cepo aranc·elario y la alteraci6n brusca del sistema de precios 

relativos (cambios qenuinos e inducidos). El endeudamiento fº~ 

de la continuidad de las mismas "reglas del juego", se favorec!a 

por la reorganizaci6n global del sistema de crédito (reo·rqaniz! 

ci6n nacional e internacional del·mismo). Se refuncionalizaba 

·el sistema de crédito en su·doble papel contradictorio: palanca 

de la acumulaci6n pero también palanca fundamental de la concen

tra.ci6n y centralizaci6n de capitales. Manera peculiar, "hist6-· 

rico-concreta" de cumplirse una vieja afirmaci6n de Marx: 11
• ••• cull!! 

to ·.mayores sean las perturbaciones, tanto mayor: sed el capital 

dinerario que deba poseer el capitalista industrial para poder 

esperar que se compensen, y como al desarrollarse la producci6n 

.capitalista se ampl!a la escala de cada proceso individual de 

producci6n, y con él la magnitud m!nima de capital que hay que 

adelantar, esta circunstancia se suma a las otras que convierten 

la funci6n del capitalista industrial, cada vez más,· en un mono

polio de qrandes capitalistas en dinero, aislados o asoci.ados ... " ((¡ l 

Todos los indicadores de que se disponen (ver apéndice I), 

confirman la tendencia que· aquí describimos. Puede apreciarse 
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··e1 nivel de' endeudamiento privado local, la estructura qlobal 
·=-' 

.- del endeudamiento local y el nivel del endeudamiento externo 

qlobal (cuadro$ I.l, I.2, I.3). Todas las relaciones, as! 

COlllO las maqnitudes absolutas indican saltos importantes en la 

dl!cada (niveles pdblicos y privados, endeudamiento privado local 

como porcentaje del PIB, relaciones. endeudamiento externo qlobal 

con el PIB, con las exportaciones y con las reservas). 

El costo del endeudamiento y sus modificaciones (local-

externo., anual-mensual, norninal":"real), se presentan en los cua

dros I.4, I.S y I.6. El subsidio presente en en endeudamiento 

externo desde el año 1978 desapareci6 hacia mediados del 81 cua~ 

do las presiones sobre el d6lar provocaron progresivas e incon

troladas devaluaciones de la moneda local. La incobrabilidad se 

extend!a en la medida en que, tanto los endeudamientos en d6lares 

como en pesos, quedaban colocados en una dificil situaci6n. 

Finalmente, antes de entrar a la especificaci6n de los 

niveles de endeudamiento por ramas de la producción social, te-

nemos los cuadros I.7 y I.8 que indican la variaciOn de los com 

ponentes de la deuda. Puede apreciarse a lo largo de la década 

la modificaci6n de los rubros respectivos: modificación a la ba

ja de· las deudas por importaciones y suba considera~le de las 

deudas por préstamos. Desde el punto de vista que defendemos 

en·. el presente trabajo, esta modificaci6n de los rubros nos in

dica, grosso modo, la 'deuda por· equipamiento y la deuda sobre 

deuda, simple modo de expresi6n de lo que resultaba más rentable 
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. .. frente a· la valorizaci6n dineraria y la desvalorizaci6n real. 

Una informaci6n interesante de este ap~ndiéé I, viene 

dada por la evoluci6n porcentual y .. neta de los !ndices de endeu 

damiento por rama de la producción (ver cuadr.os J. 9, I .10, I .11 

I.12). Las situaciones son diversas. Salvo automotores, met41! 

cas b'sicas y bebidas --~sta s6lo hasta diciembre del 80--, to-· 

das las dem4s ramas computadas empeoraron sus !ndices de endeuda 

miento. Matanza de ganado-preparación y conservaci611 de carne 

en frigor!ficos, Maquinaria excepto el~ctrica y autopartes, sup! 

raron· la.unidad en: la relaci6n pasivo ·financiero/patrLmonio ne

to lo que indica una situaci6n comprometida (deben m4s de lo 1ue 

tienen como capital) (I.9). Para el total de la industria el pa.

sivo total fue de 1.098 el patrimonio· neto con una tasa de incr~ 

mento global sobre el año 1978 de 10.24%; El pasivo financiero, 

parte del pasivo total, pas6 de 0.562 (56.2%) en 1978 a 0.705 

(70.5\) en 1981 con un incremento del 25.44% entre ambas fechas, 

algo mayor que el ritmo de incremento del pasivo total. Coheren

te con los costos del endeudamiento que observábamos en el punto 

anterior, las deudas en moneda nacional para 'el período que ana-

!izamos aumentaron en un 13.3%, al tiempo que las contra.ídas 

en moneda extranjera lo hicieron a un ritmo bastante superior: 

44.70\. 

Por otro lado, de doce ramas industriales c:ompu-

tadas en la muestra,. d.iez de ellas tienen una relaci6n pasivo 

total/patrimonio neto mayor que la unidad (las excepciones son 
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Bebidas e Industrias Met4licas B4sicas). Para el caso de estas 

dos ramas de la producci6n podemos incorporar elemento.s ~~,juicio 

adicionales para evaluaci6n de su situaci6n patrimonial: el 

equi~ibrio entre pasivo financiero en moneda naciona.l y moneda 

extranjera es mayor en Bebidas ya que en el caso de Indtistriái 

·MetSlicas BSsicas el endeudamiento en d6lares es un 80\ ma~~r. 

al existente en pesos. Adicionalmente, tal como puede deducirse 

del cuadro I.9, los pasivos financieros representaban el 52.77% 

de los pasivos totales en Bebidas mientras que lleqaba al 86.7\ 

en el caso de las Industrias MetSlicas B4sicas • 

. Del cuadro I.12 puede deducirse que, de las cuatro ramas 

que hasta diciembre de 1980 muestran mayores tndices de endeuda

miento --Maquinaria, Autopartes, Alimentos y Papel--, tienden a 

ser coincidentes con un descenso del patrimonio neto (o un aume~ 

to escas!simo) y con una calda porcentual de la producci6n. Te! 

tiles, por ejemplo, a pesar de tener un lndice de endeudamuento 

bajo presenta si~ embarqo decremento de su patrimonio neto y caf 

da del tncUce porcentual de la producci6'n. En todos estos casos, 

pensamos, el endeudamiento expres6 la nec·esidad capitalista de. 

superar las perturbaciones manteniendo los niveles de producto 

y el nivel de actividad global. 

En todos los. demás casos, a pesar de cifras positivas en 

el crecimiento del producto y en el patrimonio neto,. es f4ci1 

percibir, sin embargo, que los ritmos de crecimiento del endeu

damiento han sido mayores. Más grave aún -teniendo en cuenta 
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que la información llega hasta marzo de 1981--, habr4 sido la 

situación del endeudamiento en divisas a lo largo del per!odÓ 

posterior al alejamiento de Mart1nez ·de Hoz. En ·casi todos los 

casos puede apreciarse que el ritmo de.endeudamiento en dólares 

ha sido notoriamente superior al endeudamiento en pesos. Iqua! 

mente, aunque no coincidente con la información de este mismo 

apfindice I, puede apreciarse el costo financiero real del ende~ 

damiento local y externo.. Aquellas empresas que se endeudaron 

en d6lares en Aste per!odo de sobrevaluac.ión_del peso (la "ta

blita"), quedar4n seriamente comprometidas cuando la devaluación 

se transforme en un hecho cotidiano. 

Un caso particular, en toda la informaci6n presentada, 

es el caso de la rama de construcciones. Presenta los !ndices 

de pasivo financiero m4s altos de la totalidad·de las ramas co~ 

putadas y, además, es la Gnica rama de la producci6n para la que 

tanto el financiamiento interno' como externo presentó tasas cla

ramente negativas (per!odo diciembre 1978-diciembre 1980). 

Ese vigoroso endeudamiento se· correspond!a con un aumento é.n t~r 

minos reales tanto de su patrimo_nio neto como de la producci6n. 

En s1ntesis, tal como puede apreciarse de la informaci6n 

.presentada en este Apéndice I, el endeudamiento global o secto

rial, en moneda extranjera o nacional, del pasivo total o excl~ 

sivamente financiero sobre el patrimonio neto, nos indican que 

aquel proceso que describimos como de desvalorización del capi

tal real se complementaba con una modificaci6n importante'· en;-
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la situaci6n financiera de las empresas, La deuda, mientras 

.. tanto, no s6lo expresaba un cambio entre dinero y mercanc!a sino 

que adem4s, de manera prioritaria, estaba implicando la expan

ci6n del disciplinamiento social. Todo deudor transfiere la C! 

pacidad de control, viqilancia y castiqo sobre otra persona, el 

acreedor: ·el comportamiento de quien debe, no depende ya s6lo de 

sí mismo. La deuda, en este sentido de disciplinamiento social 

qeneralizado estaba implicando un .cambio i~portante en el peso 

de las fracciones capitalistas, en su capacidad de disputa y en

frentamientos. La deuda y la disciplina concomitante bien pod!a 

implicar una caracter!stica básica de la transicion de un patr6n 

de reproducci6n a otro distinto. 

Cabe aclarar aqu! que cuando pensamos en la deuda como 

mecanismo disciplinario pensamos en la violencia "monetaria" co 

mo instrumento de requlaci6n caracter!stica del capital. La m~ 

neda como "desvalorizaci6n 11
· universal del capital real o produ~ 

tivo pero tambien. la moneda como lo (inico "universal" de produ5:_ 

tores y pa!ses aislados y atomizados. Como en c!rculos concén

tricos, se favorec!a el disciplinamiento de ciertas fracciones 

capitalistas por otras pero también, el disciplinamiento del 

pa!s como "unidad capitalista" de producci6n en la econom!a mu!!. 

dial. Esta perdida progresiva de la "autonomta" del productor 

individual y del pa!s daba lugar a la consolidación de un meca

nismo peculiar de la transici6n. 
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b) Esta de.svalorizaci6n del capital real contenla, a$1mi!_ 

mo, la desvalorizaci6n de la mercancía fuerza de trabajo, aquel 

retorno a una proporci6n adecuada entre trabajo necesario y tra

bajo excedente. La compensaci6n frente a una ca!da de la masa. 

de sobretrabajo apropiada bajo la forma de ganancia --aumento de 

la apropiada bajo la forma de inter6s--, s6lo es posible a tra

v6s de un incremento sustancial de la tasa de explotaci6n del 

trabajo vivo. Una visi6n m4s o menos precisa de tal circunsta~ 

cia está dada por la informaci6n contenida en los cuadros II.1 

y II.2. El II.1 muestra con claridad la disminución progresiva 

del valor de la canasta cubierto por la remuneración y, sobre 

todo, el ndmero de horas --mensuales y diarias-- necesarias pa

ra cubrirlo, magnitud que se prolonga a partir de 1976. El ÍI.Z 

por su parte, desagrega para los distintos sectores de la produ~ 

ci6n social, el poder adquisitivo de las remuneraciones brutas 

reales como porcentaje del valor de la canasta de bienes y ser

vicios. 

Durante el per1do 1960/75 se muestra una tasa de creci

miento en la remuneraci6n real del orden del 1% anual acumulado, 

a pesar de los descensos del ingreso real ocurrido en los años 

1963, 1968, 1970 y 1972; 1975 es un punto máximo desde el cual 

se inicia la caída más grande del nivel de remuneraciones para 

todo el período considerado. En efecto, el nivel general de las 

remuneraciones brutas reales (cuadro II.2) cae en un 35% global, 

es decir, a una tasa anual negativa del 8.2%, .La leve recupera

ci6n observada entre 1978-1980 se deteriora rápidamente a lo lar 
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qo.de 1981-82, En particular, 1977 es el año más bajo de todo 

. _ "é1 perfodo h.f.st6rico en tanto el inqreso real percibido por los 

asalariados e61o alcanzaba a cubrir el 57.4t de la .canasta de 

blsicos. 

Las remuneraciones industriales caen menos que el prome

dio general de los asalariados. Para 1975-1980 experimentaron 

una reducci6n del 17.5\. Los tres sub=per!odos presente en el a

n&lisis de las remuneraciones qenerales, pueden también percibir 

ae en el caso de los asalariados industriales: 76/78 como desce!l 

ao generalizado, leve recuperación sin alcanzar los.niveles de 

1975 para el per!odo 79/80 y nueva ca!da 81/82 (coincidente.con 

la periodizaci6n que apuntamos para el pertodo Ma~t!nez de Hoz 

sobre la base del tono de los conflictos capital/trabajo y capi

tal/capital). De todos modos, el cuadro Il.l muestra alqunas d! 

ferencias en la medida en que el pico más bajo del per!odo dic

tatorial es el de 1978 en que el porcentaje de la canasta cubier 

to por la remuneraci6n asciende a 49.2t del m!nimo d~ bienestar, 

la tendencia, sin embargo, es la lllisma que la señalada por el 

II. 2 ·en tanto la lenta e inestable recuperaci6n del 79-80 se re

vierte con los progresivos "descalabros" del proyecto deJ. 76. 

Observando el fen6meno desde el ángulo de las horas necesarias 

--lo que globalmente podr!a considerarse el tiempo de trabajo 

necesario de la jornada-- la tendencia se confirma¡ dos cifras 

desde el 76 y alteraciones con descenso importante en 1980 y 

nueva escalada en el 81/82. Segt1n otra informaci6n --no con.si2. 

11 

li 
¡: 
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·nada en el aplmdice ( 2 ) -- ", •• el monto acu..'llulado ~e lo.s i·ngre·· 

sos no percibidos (por los asalariados), en d6lares corri~ntes 

valuados al tipo de cambio de mercado, la suma ascender!a a más 

de 54.000 millones de d6lares ••• ". 

. ..... 
Vale aclarar que, segtin nuestro punto de vista, resulj;,a .. 

evidente que como clase, como masa y colectivo, la crisis cae so 

lo sobre la clase obrera, sobre los asalariados. A nivel del -

capital real la desvalorizaci6n s6lo afecta a frac.ciones s·ingul! 

res del mismo, el capital nunca paga como clase la crisis y su 

uso desvalorizador. Desde otro punto de vista, resulta tambi~n 

evidente que la utilizaci6n del salario como variable de ajuste 

ante las oresiones inflacionarias, es s6lo la apariencias del fen~ 

meno. Ya tuviDos oportunidad de argumentar la coincidencia de 
ª"t~ las estrategias inflacionarias, utilizadas por la dictadura y su 

equipo econ6mico, con el problema. econ6mico subyacente (en real! 
I_ 

dad también con el pol!tico esencual), El combate a la inflaci6n 

esconde un proceso de desvalorizaci6n de capital y fuerza de tra

bajo (la econom1a y sus razones) al tiempo que, en el caso del c~ 

pitalismo argentino, tal desvalorizaci6n generalizada se articula 

ba con la necesidad de disolver --para el gran capital- los nti

cleos pol!ticos y sociales hist6ricos conflictivos (la pol1tica y 

sus motivos). 

e) No s6lo importa destacar el descenso generalizado del ni 

vel· de vida de los asalariados. Un hecho y un resultado importan-

te de la política salarial desplegada desde 1976 es la modifica-
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· --·ct6n de.la estructura de las remuneraciones ( 3'), ·En 197_!L.el S!!, 
.~·· 

lario b4sico 9or horas normales segan el cuadro II.3 alcanzaba 
....• -··· 

al 69.2% del salario total pagado por las empresasi al mismo tié!!l 

po, el b4sico de convenio cubr!a casi la totalidad del básico 

efectivamente pagado o de bolsillo. Para 19BO·el b4sico pagado 

por las empresas cubr!a el 57.1% del total de la remuneraci6n y 

el básico de convenio s6lo el 52.5% de ~ste Qltimo con lo que el 

básico de convenio ·representaba globalmente el 30% de la remune

raci6n bruta total. Frente .a esto, es posible observar ~~ aume!!. 

to considerable de los rubros, premios y bonificaciones y horas 

extras. Los demás complementos salariales tienen, durante el 

per1odo considerado, un comportamiento errático,. Esta pol!tica 

salarial pon!a en tela de juicio el papel funcional del·sindica

to pero en particular se orientaba a la disoluci6n de un nGcleo 

conflictivo de las relaciones sociales espec!ficas del capitali! 

11\0 ar~en.tino, el del papel gestionador de la burocracia sindical, 

edificaiJ:i como capa social sobre la base de la gestión "homogénea" 

de las reivindicaciones obreras. La convocatoria mercantil de 

gran capital encerraba la profundidad de las condiciones atomi

zadas y fragmentadas de existencia social de la clase. La pérd! 

da de la unidad social de ésta, aparec!a como uno de los aspectos 

fundamentales del proyectoi no era una si~ple correcci6n,.era un 

intento por hechar las bases de un nuevo mo~o de relacionamiento 

social con los de abajo, Esta modificaci6n de la estructura de 

las remuneraciones se acompañ6 de otro_ proceso importantei los 

cuadros II.6 y II.7 muestran, con base 1970=100, la din4mica del 
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· .... n6niero de obreros ocupados y el !ndice de horas-obrero tra~jadas 

·en la industria. En t6rminos genera~_i:s, se obse.rva que fue ·.mayor 

el descenso del n6mero de obreros ocupados que de las horas trab!_ 

jadas, es decir, se produjo un aumento de la jornada laboral so

cial a pesar del descenso relativamente mayor "del n6mero de los 

trabajadores ocupados. Este fen6meno --aumento del grado de ex

plotaci6n del trabajo--, acompañaba el aumento de las horas ex

traordinarias como recurso de las empresas ante el incremento de 

sus propios costos de producci6n o bien la aceptaci6n lisa y lla

na, por parte de los trabajadores, de la extensi6n de su propia 

jornada a cambio de conservar el empleo. Si a 6ste proceso que 

describimos, le incorporamos las conclusiones sobre.el porcenta

je de aumento del producto por trabajador --productividad de la 

mano de obra--, que de acuerdo a la informaci6n oficial para el 

período 1975/80 alcanz6 un 39%, la situaci6n puede ser sintetiz~ 

da en un aumento considerable de las magnitudes intensivas y ex

tensivas de la jornada de trabajo y, además, modificaci6n de las 

condiciones técnicas de la producci6n (productiyidad). Es decir, 

este nuevo relacionamiento con los de abajo que mencionábamos, 

escond!a una modificaci6n de los mecanismos de extracci6n de plu!. 

val!a, un reordenamiento violento en favor del capital (extensi6n, 

intensidad y productividad). 

Asimismo, los resultados globales de esta estrategia se 

pueden percibir en los cuadros II.4 y II.5, en donde se detallan 

las diferencias entre ramas de la industrias, entre sectores de la 

producción social, entre oficiales y peo:nes de los básicos de CO!!, 
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··vento y entre personal calificado, no calificado y empleados de

pendiendo del tamaño de la empresa (chica-mediana-grande) • . En 

todos los casos observamos el msimo fen6meno: dispersi6n salarial, 

alteraci6n de la "pir4mide histórica" de los salariqs, disminu

c16n del nGmero de ramas que superan el nivel promedio, ·.aumento .. 

de la ruptura "hacia arriba" de la pir4mide sobre todo en el caso 
. ....:... .··· 

de los oficiales, empresas grandes con niveles superiores al ni

vel promedio general mientras sucede exactamente lo· contrario con 

el caso de las empr.esas de menor tamaño. 

En qeneral, entonces, una ofensiva sin precedentes contra 

las condiciones de vida de los asalariados, de la clase obrera,· 

al tiempo que tal ofensiva se pretendta combinar con la alteraci6n 

de las posibilidades de respuesta de la clase frente a tal situa·· 

ci6n. La violencia, al tiempo que la misma fuérza del proyecto 

dictat.orial resid1a en esta perfecta combinaci6n: atacar el ciclo 

internalizado del patr6n de autonom!a capitalista nacional era 

la contraparte de la ofensiva contra la burguesía real-internali

zada y contra la clase obrera. La unidad prqfunda de pol1tica 

económica, política sindical y pol!tica sans phrase. 

d) El uso capitalista de la situaci6n de c:i::i.sis y, en con 

secuencia, la desvalorizaci6n del capital real via generaci6n de 

un capital flotante especulativo, coloca a nuestro entender, dos 

cuestiones fundamentales. La primera, lo que podemos denominar 

desvalorizaci6n en acto, no ya el simple problema del endeudamien 
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... to qeneraliz.ado y la incobrabilidad creciente, sino la. d(!r¡;truc::~ 

ci6n real de valores-capital. El cuadro III .1 indica que hasta 

19.Bl, se computaban 970 casos de conéursos preveÍntivos, 2202 c!!_ 

sos de quiebras y 180 casos de concursos civiles. El mismo cu!!_ 

dro detalla el monto total de pasivos de quebrantos comerciales 

en donde el rubro industrias manufactureras aventaja al resto de 

los sectores de actividad, seguido por construcciones y comercio. 

Esta desvalorizaci6n en acto remite a la desvalorizaci6n en po

tencia contenida en la extensi6n del --endeudamiento y en la qe

neralizaci6n de la incobrabilidad, La desvalorizaci6n en acto, 

remedio adecuado para la rentabilidad en descenso, remite a la 

pregunta de la suficiencia de la misma como acicate a la couta 

de qanacia, es decir, en qu~ medida tal desvalorizaci6n en pote~ 

cia, mientras tanto, colocaba otra dificultad para los períodos 

posteriores al de Mart1nez de Hoz, colocaba la necesidad de re

mediar la situaci6n de incobrabilidad y morosidad de los sobre

vivientes de la primera etapa del proceso (el bono de refinanci! 

miento de Siqaut y la contrarreforma financiera de cavallo serán 

expresi6n de esta necesidad), 

·En esta fase de transici6n de un patr6n de reproducci6n 

a otro, tienden ~ consolidarse nuevos v1nculos y relaciones que 

prefiguran datos relevantes en la constituci6n del nuevo patr6n. 

Sin duda·la consolidaci6n del capital flotante dinerario y su 

futura institucionalizaci6n, el desarrollo y expansi6n.del capi

tal financiero, las relaciones entre lo dinerario y lo mercantil 
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anticipan la emergencia de un nuevo patr6n monetario y financiero 

como caracter1stica de la reorganizaci6n del capitalismo argentino. 

Los cuadros III. 2 y III. 3 reflejan una cuesti6n decisiva: el .. papei. 

de un .nuevo sistema financiero y crediticio c.onsolidado en estos -

llltimos años. Al viejo conflicto entre propiedad terrateniente y 

capital localizado en la industria manufacturera se suma ahora un 

nov!simo enfrentamiento -para el capitalismo argentino- entre- c·api~ 

tal dinerario y capital real (unidad y contradicci6n de banca e i!l 

dustria) •. Gran parte de la activ.idad y de la propuesta programáti-

ca de los posteriores per1odos de la dictadura, reflejarán la ne

cesidad de otorgar un estatuto definido a este conflicto, a esta 

unidad contradictoria (en Asta direcci6n se inscriben, por ejemplo, 

la ley de Fusiones de entidades financieras de Alemann, la· contra

reforma financiera de Cavallo y los l!mites a la actividad especu

lativa propuestos por Wehbe). Los dos aspectos que mencionamos, de! 

valorizaci6n y funcionalidad del capital financiero, serán cuestiones 

decisivas en los períodos posteriores a Mart!nez de Hoz. Son ambas, 

tambi6n, cuestiones determinantes en el curso hacia un nuevo patr6n 

de reproducci6n social. 



293. 

NOTAS 

(1). Ver nota (40) del cap~~ I de la presente investigaci<5n. ~--
(2) FIDE, "Coyuntura y Desarrollo", NJ, 47, Julio de 1982, Buenos Aires, .~ 

tina. , .. ···-· . . -"' ' . -
(J) .. Ver rota (6) de la presente investigacidnl cap. III • 

.J 

l 
._j 

.J 



ºAPENDICE I 

ESTRUCTURA DEL ENDEUDAMIENTO 

(Privado-Pdblico-Local-Externo) 
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CUADRO I.1 

ESTRUCTURA DEL ENDEUDAMIENTO LOCAL 

sector Privado S e c t o r p 11 b 1 i e o 
$ Miles de $ Miles de Porcentajes 

Mil l. % Mill. 
EF EF BCRA EF (conllCRA) 

'1976 1.184,8 82.7 246.8 437 17,3 36,7 
·:, .. 

77 4.S~S.8 79.2 948.9 1,259 20,8 32.6 

78 13,092.1 81.0 3.108.1 2,769 19.0 31.0 

79 39.964.9 81.0 9.476.1 3,982 19.0 25.2 

80 85.964.9 as.o 15.293.0 12.401 15,0 24,4 

81 (J\~ORtO) 115 .525 81.0 27.014,0 22,864 19.0 30,2 

1·:F1 Préstamos de entidades financieras (incluye bancos e intermediarios no bancarios). 
BCRA: Préstamos del BCRA. 

';,; 

F'UENTE1 Boleti'.ri Estadbtico y Estadtstica de Bancos y Moneda (BCRA). 



CUADRO I.2. 

NIVEL DE ENDEUDAMIENTO.LOCAL 
(SECTOR PRIVADO) 

$ Mill.de 1960 Indice 

1970 3032 100 

71 3276 

72 2906 

73 3473 

74 3708 122 

75 1935 64 

76 1891 

77 2708 

18 3287 

79 4304 

80 5994 198 

81 l9 meses). 4578 151 

Deflactor: IPM No Agropecuario. 
FUENTE: Bolet!n Estad!stico (BCRA), 
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. ·-···· ,,-· 

-· .. 
% del. PBI 

19.!I 

20.2 

17.3 

19.7 

19.9 

10.5 

10.4 

14.2 

17.8 

21,5 

27,8 
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CUADRO I,3, 

NIVEL DE ENDEUDAMIENTO EXTERNO GLOBAL .-.. ~···' 

Fin de U$S Mill. '81 '%PBI End/Exp. Re's/End. 

1973 9.173 15,0 1.22 0.29 

74 9333 11.0 1.15 0,26 , ... 

75 11094' . 19.0 2.15 o.os 
76 12185 18.0 2.04 0,18 

77 13463 23,0 1.75 0,34 

78 16291 25.0 1. 77 0,44 

79 22740 31.0 1.99 0,55 

80 29769 44.0 2.55 0,28 

81 (Junio) 30638 46.0 2,30 O.l.3 

FUENTE: Petrei (art. AF 21/12/81. 
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COSTO DE ENDEUDAMIENTO 

L o e a l - E x t e r ~ o ) 
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CUADRO I.4. 

COSTO DEL ENDEUDAMIENTO LOCAL 

AAO 

1970 

71 

72 

73 

74 

75 

76 

77 

78 

79 

80 

81 

Deflactor: IPM NG • 

Tasa de Inter~s activa 
anual efectiva 

Nominal Real 
(\) (%) 

15.6 - 5.4 

17.7 - 15.4 

25.6 - 25.3 

22.5 - 14 .e 
22.7 - 12.4 

40.9 . - 67 .6 

70.0 - 62.0 

155.7 + 3.5 

171.0 + 11.4 

135.7 + 3.0 

98.5 + 26 .o 

199,1 + 6.7 

297. 

. FUENTE: Tasa activa nominal: hasta 1976 de Gaba (a·rt, AF II/I/82), 
y desde 1977 de FIEL (empresa la. linea), 
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CUADRO I.S~ 

COSTO DEL ENDEUDAMIENTO LOCAL 

Trimestre 

III 77 

IV 

I 78 

II 

III 

IV 

1 79. 

II 

III 

IV -
1 80 

II 

III 

IV 

I 81 

II 

III 

IV 

Deflactor: IPM NG, 
FUENTE: FIEL, 

Tasa de interés activa 
mensual efectiva 

Nominal Real 
(%) (\) 

7,7 - 0.7 

12.s + 3.7 

11.4 + 2.9 

8.2 + 0.4 

7.7 + 1,9 

7.4 - 0,9 

7.2 - 1.9 

7.2 - 1.0. 

7.9 - 0,3 

7,3 + 3,6 

6.1 + ·1,4 

5,7 + 1,0 

6,2 + 2.9 

5.6 + 2,6 

8,3 + 4,0 

9.8 + 2,6 

11.7 + 1,8 

8,6 - 0.6 



I 79 

II 

III 

IV 

I 80 

II 

III 

IV 

FUENTE: En base 
tipo de 

CUADRO I. 6 ~---. 

COSTO DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

Tasa efectiva mensual 
Nominal 

(\) 

6,01 

5.39 

4.75 

4.64 

4.11 

3.61 

2.79 

2.80 

Real 
(%) 

- 2.47 

2.96 

- 4.00 

- 2.29 

+ 0.10 

- 1.79 

- 0.10 

- 0.17 

299. 

Equivalente 
anual 

(%) . 

- 34.0 

41.9 

- 60.1 

- 31.2 

+ 1.2 

+ 23.7 

1.2 

2.1 

a Prime Rate + 3% anual, y variaci6n efectiva del 
cambio. 
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.··' 

COMPONENTES DE VARIACION DEL ENDEUDAMIENTO 

EXTERNO 

(Importaciones, Pr~stamos y otros) 
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CUADRO I.7. 

COMPONENTES DE VARIACION DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO 

SECTOR PRIVADO 

Com2osicion EOrcentual 
Año Absoluta Total Import. Prest. Otros 

(u$s Mill) 

1973. - 376 100 + 135.7 - .17.9 - 17.8 

74 34 100 + 97.2 - 10.3 + 13.1 

75 + 1508 100 - 91.7 + 166.5 + 2S.3 

76 54 100 + 34 .o + 65.7 + 0.4 

77 + S44 100 + 38.9 + 48.8 + 12.3 

78 + sos 100 + 79.8 + 96.7 - 76.6 

79 + 4936 100 + 30.0 + 69.2 + o.a 
80 + 3628 ioo + 14.1 + 85.1 + o.a 

FUENTE: Econom~trica S.A., en base al BCRA. 
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CUADRO I.8. 

COMPONENTES DE VARIACION DEL ENDEUDAMIENTO 'EXTERNO 

SECTOR PUBLICO 

Comepsici6n.Eorcentual 
Año Absoluta Total Import. Prest. Deuda 

. (u$s Milll 
.. 

Comp. 

1914/72 1254 100 + 149 - 16 31 

76/74 2348 100 + 12 - 40 + 128 

78/76 1709 100 + 40 +139 - 79 

80/78 6102 100 s +116 - 11 

FUENTE: Econométr:ica s .A, , en base a BCRA. 



CUADRO I,9 

INDICES DE ENDEUDAMIENTO DE LOS SECTORES DlllliTRillL Y <Xllfll'IUX:Xai 

{ 
~ 
" ll 
1.i 

~ 
302.~ 

" ~3109;;0-------------------------"""r=---------------'------..;_-------¡'.j 
Actl• RAMA/SECTOP PASI\O~ 11/:U'!' IWllVSECil'lR ¡il 
Vidad Fllch> 'IUl'l\L PATlllH. En l1lCJlC<h En nmeda 1ur111. vld.>d flldla PllSIVO/ . 
BCM ll:'ro ~.'ICiooal exuanjera ocw. tOl'A!/ ~M. En naied.1 En nmcdo 'IVDIL ij 

•~•v nacicnal extc1111jera • 
-2-o~,-.-.~P-rod~oc:~tao~A-l-lncn~-u-c-los~-J-1-.12~.1-e~~-o-.e-1-1~~~~0.-3-3-3~~-o-.1-1-7~~~0-.-45-o~~~~~~~~~~~~-3-1,-1-2.-7-e~~~l-0~2-2~~~~-o~~-2~~~-o-s~1-7~~~-o-15~9...,i~ 
capto- (oxa .. pt.o OOb.ld.18), ex- 34 Indu..<1tr.iu • ' ' ' 
205) clufd.1 11111t.'lll&1 cr. 9:m.1 31.12.00 1.66 o.414 0.273 0.687 ... taucas 31.12. 79 o,900 0.265 o.479 o. 744. l 

;!:;,.~~v~l~J;., a;= 31.12.eo l.085 0.346 0,313 o.6si ~tcns Jl.12.80 0.728 0.230 o.no o.600 ¡.•. 

205 

21 

23 

27 

fripr!flOJ, 31.0J.91 1.021 o,410 0.284 o.694 31.0J.81 o. 799 o.263 o.429 o.692 1 

Kltanza clo c¡.1nad:l, pro 31,12. 78 

~~e~&~:=~~~~ 31,1~. 79 

1.909 o.Joa o.589 o.897 Productos imta- 31,12. 78 1.001 o.404 0.132 o.536 1 

rffiOJB - JL.12.ao 

31.03.81 

1. 438 o.m o.589 o. 876 35 ~";:,i:"~~ 31.12. 79 1.nll 0,379 0.221 o.&06 ! 
1;132 · 0,191 1.034 .t.225 equipo oo t=• 31,12.00 1.os1 o.429 0.166 o.595 

1
1 

1,611 0,181 1.009 1.190 porte) - ]1.03.81 · ! 146 0.509 0.195 O 7QL' 
Bebidas 

Textiles 

Prp!l y prooluctna do 
p.,.,1 

31.12. 78 0.801 0.235 0,163 0.398 lb¡u!naria 31;12. 78 1;093 0.434 0.212 0.64' 1 
31,12. 79 0.947 0,359 0.193 o.552 36 (c"°'f'tD e!Actri• 31.12. 79 1.234 0.413 0.319 0:7J2 l, 

. 31,12,80 0.985 0.307 0.040 0.347 cal 31,12,80 1.992 0,893 0,572 1.4'5 I 
31,0J,Ol 0,866 0.232 0.223 0,457 31,QJ.81 2.142 1.247 Q lS7 1 604 l 

31.12. 78 0.978 0.327 0.264 0.591 llatnrial ce tr""! 31.12. 78 l.163 0.112 0.190 0.302 l 
31.12. 79 1.001 o,355 0,399 o. 754 383 port" A~l:a'Dto-- 31.12. 79 1.022 o.oll o.oM 0,091 ! 
31.12.00 1.140 0,371 0.428 0.799 res 31.17.80 L022 o.049 0,084 O.lJ.31 
n,03,00 1.100 o.J52 o.328 o.Gao 31.i; a1 1.023 o.ns 0.054 0.1&2 . 

31.12.79 0.037 o.459 0.092 0.551 304 M.1tctial. do trono Jt.12.78 !;616 . 0,424 0.107 o.531 1 
· y port<>: Partes swl. · \ 

31,12.BO 1.093 0,555 0.242 0.797 autarctoresi y c:i. Jl.12.60 2;146 0.764 O.JB3 1.147 
31.13.79 0,883 0,406 0.206 0.612 385 y o<=sorlos paro- 31.12. 79 2.464 1.125 0.!55 J,280 ! 

-------------'3'-'1"'.0'-'3::.•e;Ol, __ ,.:1::.."'14:..;4:_ __ _,,,0!.:,r,"',Q"-6-_ _:0::.•;:.:30:::5 __ _;1l• 91_1 rt1X1'rlo ,..ll.Jl.l,_ao__ 2 .1Bl.----~º~·~7l~B~--l!.ill...-·---' ..... '""'i6'-', 
31 

32 

Sust:.aucina y produt:trn 31.12. iR 
qufm10>s 31.12. 79 

31.12.80 

Jl.03.íll 

Proluctoo lk>riv""'9 Jl,12.BO 

<El ¡etr6loo y <El 31, 12. 79 

c.111>&> 31.12 ,80 

31,03,81 

IUlll'E1 Doc\IJl!nto clo NEBI\, 17-IX-81, 

o.914 o.~s2 o.065 n.517 31.12. 78 o.996 o.34S 0.211 n.562 ¡ 
1.368 0,450 0.206 0.656 11Jl'Al• INUETRIA 31.12. 7~ 0.923 0.355 0,282 0.637 \ 

1,153 0,382 0.230 0.612 31.12.BO 1.090 O,l45 0,301 0.64' ' 

1.159 o.499 0.221 o. 12r. 3¡,03,81 1.098 o.391 0,314 o,705 [ 

o.0:io 

o.o:o 

0.939 

1,04H 

0.300 

0.220 

0.281 

o.359 

0.197 

0.278 

0.396 

0.542 

0.497 

0.498 

0.677 

0.901 

40 31.12. 78 

' 31,12. 79 

31.12.80 

31.03.80 

1.427 

1.527 

1.1i1 

1.766 

o.l57 

o.JU 
0,554 

o.580 

0,145 

0,JJO 

0.421 

o.s21 

0.402 

o.&41 

f 
¡ 
I· 

0.975 

1.101 ' 
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CUADRO I.10 

EVOLUCION PORCENTUAL DE LOS INDICES DE ENDEUDllMIENTCDF. LOS SECTORES 

" .. ¡ ;.•., ~ . 
e' 90 90 
Actlvi- RAHll/S~CTOR Perfodo Activl-

IWll\/SECTOR dad dad 
BCRA BCRll 

Pcrt2 Acum. Perf2 Acwa. Por!!?_ Acum. Ped2 Acum. 
do do do do 

20 (excoe. Productos r.11menti• Dic.78/Dic.79 JJ,9 JJ,9 24 ,J 24 .J 133 .J 133.3 52. 7 52. 7 34 Industria• Die, 78/Dic, 79 -11.t 
to 205) cioa (excepto b•bi- Dic. 79/Dic.BO -6 .9 24 ,6 -16.4 3 .9 14. 7 167 .5 -4 .1 46.4 metllica.s Dic,79/Dic.IO -u.1 das), cxclufd11 ma-· 

tan za de ganado, •• Dic,80/Mar,81 -s.9 17.2 18 .5 23 .1 -9·,3 142, 7 5.3 54 ,2 b3aicoa Die. 80/llar. u '·' preparac1c5n y con•• 
sorvacidn de carne 
en frie orffico 

205 Mat.1nza ele ganado, Die, 78/Dic. 79 -24. 7 -24 .1 - 6.8 -6.8 2.3 2 ,3 35 Producto• Met!_ Dic.71/Dic.79 2.4 
prcparacitln y con-- Die, 79/Dic.80 20.4 - 9 .3 33.4 -38;0 75 ,6· 75,6 33,8 36 ,6 lico• (excepto Dic. 79/Dic.IO 1.1 
servacion do carne Dic,80/Mar,81 - 7.0 -15.6 s.2 -u.2 - 2 ,4 71.3 - 2.9 32. 7 maquinaria y - Die .IO/Mar .11 '·º en fri orfficos. e on 

i 21 Bebida• Dic,78/Dic,79 18 .2 18,2 52.8 52 ,8 18 ,4 18,4 38. 7 38 ,6 3G Hm1u1naria Dic. 78/Dic, 79 12.1 

¡ Die, 79/Dic.80 4 .o 23 ,O -14 .5 30.6 -79.3 -75,5 -37.l -12 ,8 (excepto eHc- Dic. 79/Dic .80 '1.4 

1 - Oic,80/Mar,81 -12.1 8,1 -24.4 - 1.3 457 .5 36,B 31. 7 14 ,8 tr.kdL- pic.80/Mor,81 7,5 

1 2J Toxtllea Dic.78/Dic,79 10.5 10. 5 8 .6 8 .6 51.1 51.1 27.6 27 ,6 383 Material de -- Dic. 78/Dic. 79 -12.1 
í Dlc,79/Dic,80 5 .5 16 .6 4.5 13.5 7 .3 62.1 6,0 35.2 transporte 1 Au- Dic. 79/Dic.80 ¡ 

1 
Dic,OO/Mar,81 - 2.8 13 .3 - 5 .1 7.6-23.4 24,2 -14 .9 15 .1 tom " D e 80 Mar 81 

21 Papel y productos Die, 78/Dic. 79 5,5 5 .s -11.5 -11.5 123.9 123,9 11.1 11.1 384 Material de tran_!! Dic. 78/Dic/79 

de papel. Dic,79/Dlc,80 23 .e 30 .6 36. 7 20.9 17 .5 163,0 30 .2 44 ,6 y ~~~~:~:a~t~~c;a~ Die. 79/Dte.eo 
Dic.80/Mar.81 4 ,7 36. 7 9.2 32.0 26 .o 231,6 14 .3 65 .3 385 - Mo 

31 sust.inciaa y produ_: Die, 78/Dic. 79 49.7 49 '7 -o.4 -o .4 216 .9 216.9 2G .9 26 ,9 

to• qulmicos Die, 79/Dic. 80 -15. 7 26. l -1s.1 -1s.1 11. 7 253.8 -6. 7 18 .4 

Dic,80/Mar.81 0.5 26 .e 30 .6 10 .4 -1.3 249.2 18 .6 40 .4 

Ja Productos doriv! Dlc.78/Dic,H -1.2 -1.2 -26 ,6 -26,6 41.1 u.1 0.2 . o .2 40 ConstruccU~n Dic.78/Dic.79 1.0 

dos del petrtlleo Dlc,79/Dlc.80 14.5 13 .l 27. 7 -6 .3 42.4 101.D 35 ·' 
36.2 Dic. 79/Dic.80 16.I 

y del carb"n Dic,80/MAr.81 11.6 2G ,3 21 .8 19. 7 36 .9 175.1 33 .1 81.3 Die.so r.11 -1.0 

PUIMTE1 Documento de ADEDA, 17-IX-81 



CUADRO [,10 

VOWCION , ~,Rf~"(.U.~L, D~, ~S INDICE,& DE ENDEUDAMIENTCDE LOS SECTORES INDUSTRIAL Y CONSTRUCCION 

• ¡.; 

• ·Parto Acwa. Perro Acum. Per!o Acwn. 
do- -do- do-

9 24.l 24.3 133.l 133.l 52.7 52,7 
6 ~11.4 J,9 14.7 167,5 •4.1 46.4 

2 11;5 23.1 -9".l 142,7 5.3 54,2 

7 - '·' -6,8 2,3 
l l3,4 -38;0 75,6· 75,6 JJ,B 

6 5,2 •41.2 - 2.4 .• 71.3 - 2.9 

2,3 

36.6 

32. 7 

go 

~;~ivi• RAMA/SECTOR 

BCRA 

34 tndustriae 

35 

metAlicas 

b.1sicns 

Producto• Met! 
licoa (excepto 

maquinaria y ... 

e <1 T ns 

Dic. 78/Dic, 79 

Die, 79/Dic,IO 

Die. SO/Mar. 81 

Dic. 78/Dic, 79 

Dic. 79/Dic,80 
Dic.BO/Mar.81 

36 52,1 52,B 18,4 18.4 39,7 38,6 Ma<¡ulnaria Dic.78/Dic.79 

•14,5 J0,6 •79,3 •75,5 •37,1 •12.B (excepto elftc· Dlc.79/Dic.80 

F-'-~·~2-• •• •._--'1_._1 __ 4_5_1 •• s-....~3_6_.9 ____ 11~·-7~--=-14~.-ª~~~~~~1 oJc,80/M•r 81 

5 1,6 8,6 51.1 51,1 27.6 27,6 383 Motcrial de·· Dic.78/0ic,79 

;6 4,5 U.5 7,3 62,1 6,0 35.2 transportes AU• Dlc.79/Dic,80 
;3 - 5,1 7.6 - 21.4 24.2 -14.9 

;5 -u.s -u.5 121.9 121,9 11.1 

,6 36,7 20.9 17.5 163,0 30,2 

.7 9,2· 32.0 26.0 231.6 14.3 

15 .1 

11.1 
44 ,6 

65.3 

p •0,4 -0.4 216,9 216,9 26,9 26.9 

í -15.1 -15.1 11.1 253,8 -6,7 19,4 

~8 30,6 10.4 -1.3 249.2 lQ,6 40.4 

,2 ·26,6 -2&,6 U.1 CI.1 0,2 ·0.2 

.1 21.1 -6,J u.• 101.0 35,9 36.2 

.3 27,8 19,7 H,9 175,1 33,1 81.3 

384 

y 

385 

40 

tom e 

construcci6n 

n c.80 ar.81 

Dic. 79/Dic,79 

Dic.79/Dic,80 

Die.RO ar.81 

2,4 

1.9 
9,0 

12,9 
61.4 

7. 5 

-12.1 

0.1 

52,5 

7 .o 
16.8 

-1.0 

PASIVO 
FINANClCRO 

.na • 
Acwn. 

-22.5 
-32, 7 

·23,1 

·6 .2 

6,2 
26,0 

-4 ,.9 

·1os .e 
187.3 

.•BB,4 

-56 ,3 

¡. 7 

¡m .3 
t RO .2.· 

69 .3 . 

¡ ,9 

ll.3 

21.0 
115 ,6 

125, 7 

303, 

PATRIMONIO 
NETO 

En mane .ext. 
Pe'rfo Acum • Pedo 

do -do -

- 7 .4 

-za.e 
15.9 

72.0 

·26.9 
17,S 

50.5 

79,3 

-37 .6 

-55.8 

-35, 7 

44.9 
147 .1 

14,4 

JO.O 
6, 7 

4,3 

127,6 

27,6 

25.2 

- 7 .4 
·28,4 

-17.0 

72,0 

25,8 

47. 7 

50,5 

169,8 

68 .4 

-ss.8 

-13.4 

-19.4 

u.~ 

13.1 
-1.a· 

18.3 

13.3 
100.1 

9,is 
•67 •. 9 

-55,8 37.l 

44.9 

257 .9 

309,J 

30.0 
'JB. 7 

44.7 

127 ,6 

190, 3 

263.4 

27.l 

141.1 

•10.4 

O.B 

13.3 

1.4 
: i 9, j; 

59,5 

52,1, 
13,5' 

Acwn. 

-13.4 
-30,2 

-19.5 

13,1 

u.o 
31.3 

13.3 
. 126.e 

148.3 

·6.7.9 

-56.0 
-44.0 
141.1 
116.0: 
117.1 

'113.J d. 14,9 
t !11 as·.·1 

59,5 

142,5 

175.4 

1 
¡ 

¡ 
¡ 
G 

·~ ,. 
~ 

~ ¡ 
l ¡ 

1 
·1 

1 

¡ 
¡ 
J 

i 
·1 
! 
1 

1 
\ 

1 

1 
' 



Automotore·s 

Met4licas 
b4sicas 

Bebidas 

CUADRO:.I. II:..: . 

I. RAMAS QUE MEJORAN SUS INDICES 

Indice 
Total 

- 56 .o 

- 30.2 

- 12.8 

Período dic. 1978 - dic. 1980 
Costo real 

Pasivo t 

En m/n 

- 56.3 

- 32.7 

30.6 

Financiero 
En mon. 
extr. 

- 55,8 

- 28.4 

- 75.5 

Financiam. t 

int. Ext. 
(1) (2) 

7.8 - 35.7 

30.5 - 22.2 

21.9 - 27.4 

304. 

Real 
Patrimon. 

Neto 
.. ' (3) 

49.6 

- 9.~ 

20.3 

Produc
cil5n -
' (4) 

48.4 

.<*> 
¡ 

45.5 

\ 

i i. 

1 ·,·, 



Rama 

Automotores 

Met4licas 
B4sicas 

Indice 
Total 

- 44.0 

- 19.5 

Per!odo dic. 1978 - marzo 1981 

Pasivo \ Financiero 
.En m/n En mon. 

extr. 

2.1 - 71.6 

- 23.1 - 17.0 

Costo real 
Financiam. % 
int. Ext. 
(1) (2) 

(*) (*) 

45.0 -12.6 

Neto 
' (3) 

39.6 

-14,1 

.. '.'• \ ','. ·. 

' 305. 

(1) Calculado en base a tasa activa nominal BCRA y evolucidn !ndice de pr! 
cios: INDEC. ADEFA. 

(2) Calculado en base a variac16n del d6lar tipo vendedor BNA y tasa Libor 
+ dos puntos anuales.· 

(3) Calculado en base a Precios Mayoristas Nivel General INDEC. 

(4) Fuente: INDEC. 

(*) Sin inform~ci6n. 

FUENTE: Documento de ADEBA, 17-IX-81. 

· I ., 

j 



CUADRO I. 12. 

II. RAMAS QUE EMPEORAN SUS INDICES 

Per!odo dic. 1978 - dic. 1980 

Indice Pasivo Financiero 

' 
Ramas/sectoi:: Total En m/n 

. Maquinaria· (excepto el~ctri-
c~)......................... 126.8 105.8 

Autopartes y accesorios.... 116.0 80.2 

Alimentos (excluida matanza) 46.4 3.9 

Papel y productos de papel 44.6 20.9 

Matanza de ganado.......... 36.6 - 38.0 

Derivados de petr6leo y car-
b<Sn • •••••• , ••••• , ••••••••••• 

Textiles •••••••••••••••••••• 

sustancias y productos qu!m! 
cos ••••••••••••••••••• ••••.• 

Productos met!licos (excepto 
maq. y equip. trans.) ••••••• 

Construcci~n .•••..•••••••.• 

36.2 - 6.3 

35.2 13.5 

18.4 - 15.5 

11.0 6 .2 

142.5 115.6 

·En mon. 
extr • 

169.8 

257.9 

167.5 

163.0 

75.6 

101.0 

62.1 

253.8 

25.8 

190.3 

Costo Real f! 
nanciero 1 
Int. Ext. 
(1) (2) 

25.8 

(*) 

22.9 

18.1 

23.0 

23.3 

22.0 

16.5 

20.1 

- 5 .1 

- 25.0 

(*) 

- 26 .e 

- 29.6 

- 26. 7 

- 26.5 

- 27.3 

' - 30. 5 

- 28.4 

- 43.4 

Real 
patrim. 

neto 
' (3) 

306. 

Produc. 
ci6n.:
' (4) 

-31.1 6.3 

-28.3 (*) 

- 2.4 - 1.l.O 

2.7 - 8.3 

31.0 21.4 
1 

i. 

15.8 17.9 

- 1.ó 

1 13.6 

15.1 

40.2 

- 7 .2 

\ 
'. 11.4 

7.3 

12.7 



Per!odo dic. 1978 - mar. 1981 

Costo real fina!l Real 
Patrim. Indice Pasivo Financiero 

En mon. 
Ramas/sector Total En m/n ext. 

Maquinaria (excepto el~ctri-
ca) ••••••••••• ~ ••••••••••••• 148.3 

Autopartes y accesorios ••••• 117.7 

Derivados de petr6leo y car-
btSn • . • • • • • • • . • • • • • • • • • • • • • • 81.3 

Papel y productos de papel.. 65.3 

Alimentos (excluida matanza) 54.2 

S\Jstancias y productos qu!m!, 
cos. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 40. 4 

Matanza de ganado........... 32.7 

Productos metálicos •••••••• 31.3 

Textiles ••••••••••••••••••• 15.1 

Bebidas . . . • • • • • • . • • • . • • • . . • 14. 8 

Construcci6n ••••••••••••••• 175.4 

187,3 

69.3 

19.7 

32.0 

23.1 

10.4 

-41.2 

26.0 

- 5.1 

- 1.3 

125.7 

68.4 

309.3 

175.1 

231.5 

142. 7 

249.2 

71.3 

47.7 

24.2 

36.8 

263.4 

Int. 
(1) 

49.5 

(*) 

27.2 

27.3 

33.7 

30.3 

40.5 

36.1 

34.1 

46.2 

6.2 

ciero 1 
Ext. Neto 
(2) ' (3) 

-12.0 - 44.9 

(*) - 35.5 

-23.3 2.7 

-23.2 - 2.4 

-19.4 9.8 

-21.4 - 4 ;5 

-15.2 33 .2 

-18.0 5.0 
\ 

-19.1 - 4. 7 \ 

-11.8 12.2 

-36.0 25.2 

(1) Calculado en base tasa nominal BCRA y evoluci6n .!ndice de precios: INDEC. ADEF~. 
(2) Calculada en base a variaci6n del d6lar. tipo vendedor BNA y tasa Libro m4s dos 

. puntos anuales. 
(3) Calculada en base a precios mayoristas, nivel qenela, INDEC. 
(4) Fuente: INDEC. 

307. 

Produc-
ci6n. 

' (4) 

(*) Sin informacidn. \ 
FUENTE: Documento de ADEBA, 17-IX-81. 
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A P E N D I C E II . 

SALARIOS, NIVEL DE VIDÁ Y ESTRUCTURA DE LAS 

REMUNERACIONES, 

_,_ ... -.· 



. " ~-. 

Ano 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 

309. 

Ap~ndice II 

CUADRO II .1 • 

SALARIOS Y NIVEL DE VIDA 

Porciento del valor de la 
canas cubierto por la re
muneraci6-

82.0 
86.3 
81.2 
es.o 
97.9 
97.5 
59.8 
51.6 
49.2 
54.5 
61'.3 
57.4 

Tiempo de trabajo necesario 
para alcanzar un ingreso -
igual al valor de la canasta 
·En horas por En horas por 
mes (1) d!a · (2) 

207 9.4 
197 9.0 
209 9.5 
193 8.8 
174 7.9 
174 7.9 
284 12.9 
329 15.0 
345 15.7 
312 14.2 
277 12.6 
296 13.5 

1982 (junio) 49.5 343 15.6 

(1). Calculado sobre la base de 170 horas mensuales not111ales de tr_! 
bajo. 

(2) Calculado sobre la base de 22 d!as h4biles por mes 
FUENTE: FIDE, Coyuntura y Desarrollo No. 47, julio de 1982, con da 

tos del B.C.R.A., Ministerio de Econom!a, INDEC. Ecuesta
Permanente de Hogares. UADE, FIEL y Encuesta Salarial pro
pia. 



309. 

CUADRO II.2, 
, .. , .... ·· 

PODER ADQUISITIVO DE LAS REMUNERACIONES 
BRUTAS REALES 
Como porcentaje del valor de la canasta 
de bienes y servicios 

Sector Administracic5n Resto administra Ehpresas PJ:atedio 
PERIODO Privado Central cic5n (escalaf, del Rurales gral. 

espec,) . Estado 

1976 79.1 49.1 69.7 91.1 30.9 71.0 

I 111.s 78.0 108.S 124.8 46.0 101.2 
II 78.3 49.7 70.1 87.3 29.9 70.1 
III 76.8 47.9 68.4 87,5 29.6 68.9 
IV 70.1 39.7 56.9 84.8 27.2 62.8' 

1977 63.4 41.3 60.5 76.0 23.5 57.4 
I 60.3 44.3 66.3 81.4 28.4 57.0 
II 65.2 45.2 66.8 79.0 26.9 60.0 
III 67.3 41.6 61.1 77.9 24.8 60.4 
IV 61.7 37.B 54.3 71.0 18.4 54.5 

1978 66.0 48.3 73.8 81.3 18.7 60.0 
I 66.0 46.1 68.0 84.5 19.6 59.9 
II 64.0 47.5 71.9 80.5 18.9 58.9 
III 66.6 49.8 76.6 80.9 18.0 60.6 
IV 85.4 62.3 96.7 103.0 23.7 77.5 

1979 72.6 49.4 81.2 89.7 18.9 65.6 
I 69.1 50.4 81.4 81.0 15.9 62.2 
II 70.4 50.1 80.9 83.0 16.2 63.2 
III 70.7 48.3 79.3 88.4 18.8 64.1 
IV 77.9 49.8 83.6 100.3 22.4 70.8 
1980 79.8 se.o 98.0 110.2 . 25.8 74.7 
I 80.S 55.B 94.3 110.7 27,6 75.1 
II 77.S 57.6 108.1 26.1 26.1 73.0 
III 81.0 59.3 100.3 110.0 25.6 75.7 
IV so.o se.5 98.9 111.6 24.6 74.8 

1981 73.2 54.S 92.2 106.0 25.2 69.4 

1982(*) 64.9 41.4 70.1 87.0 22.1 59.8 
(i) Primeros cinco ireses 
FUENTE: FIDE, Coyuntura y Desarrollo No. 54, febrero de 1983, con datos de los mi-

nisterios ele trabajo (D.N.R.H.E.) y de Acci6n Social, e INDEX::. 
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CUADRO II.3 

ESTRUCTURA DE LAS REMUNERACIONES EN EL SECTOR ... 
INDUSTRIAL (*) 

En porcentajes 

Salarios Ei!sicos canpiernentos saliiriaies 
'P0r Por Premios Vacaciooes, Aenunera-
h:>ras horas y enfei:medad otros .... ci& bruta 

nc:mnales extras bonificaciones y accidentes total(**) 

1975 69.2 8.3 7.9 10.0 4.6 100.0 
I . 61.4 10.4 7.0 17.9 3.3 100.0 
II 71~6 10.4 7.2 6.5 4.4 100.0 
III 72.8 7.3 7.6 6.5 5.8 100.0 
IV 68.0 7.7 8.6 11.7 4.1 100.0 
1976 68.0 8.2 9.9 9.7 4.2 100.0 
I 61~9 8,5 8.4 17.8 3.5 100.0 
II 71.5 7.8 9.6 6.4 4.7 100.0 
III 71.8 7.7 9.6 6.9 4.1 100.0 
lV 65.9 8.7 11.2 9.8 4.4 100.0 

1977 63.0 11.2 12.B 9;9 4.1 100.0 
I 59.0 9.8 10.9 16.9 3.4 100.0 
II 65,7 11.0 12.9 5.6 4.9 100.0 
III 65.0 12.2 13.5 5.3 3.9 100.0 
lV 61.7 .11.2 13.1 9.9 4.1 100.0 

1978 61.5 10.2 13.6 8.5 6.2 100.0 . 
I 54.8 7,8 12.4 17.6 7.3 100.0 
II 65,6 10.3 13.4 4.8 5.9 100.0 
III 65.4 10.e 13.4 4.7 5.6 100.0 
lV 59.3 10.7 14.2 9.5 6.3 . 100.0 

1979 57.1 13.5 15.5 8.7 5.2 100.0 
I 51.9 11.5 13.9 17.9 4.8 100.0 
II 59.9 14.9 15.6 4.4 5.3 100.0 
III 60.0 14.8 15.7 4.9 4.6 100.0 
lV 55.5 12.6 16.0 10.3 5.7 100.0 

1980 57.1 11.6 15.4 9.1 6.9 100.0 
I 49.4 11.1 15.2 18.7 5.6 100.0 
II 58.9 12.7 16.2 4.9 7.4 100.0 
III 61.2 12,3 15.3 4.7 6.5 100.0 
lV 56.9 10.6 15.1 10.0 7.5 100.0 

1981 58,7 8.5 14.5 10.6 7.7 100.0 

(*) Personal de producci6n 
(**) Exclu!do aguinaldo y asignaciones familiares 
:rornTE: FIDE, con datos del Ministerio de trabajo (D.N.R •• H.E.) e INDEX:. (No. 54/II/83) 
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CUADRO II. 4 , 

DIFERENCIAS DE SALARIOS ENTRE RAMAS DE LA INDUSTRIA 
Indices base: n.ivel general =100 

RAMAS 

Productos alimenticios 
Bebidas 
Tabaco 
Fabricaci6n de textiles 
Fabricaci6n de prendas de vestir · 
Industria del cuero 
Fabricaci6n de calzado 
Industria de la Madera 
Fabricaci6n de muebles 
Fabricaci6n de papel 
Imprentas y editoriales 
Sustancias qu!micas industriales 
Otros productos qu!micos 
Destiler!as de petr6leo 
Productos derivados del petr6leo 
Productos de caucho 
Productos pl4sticos 
Objetos de barro, loza, po_rcelana. 
Objetos de vidrio 
Produ_ctos minerales no metálicos 
Industrias b4sicas de hierro y acero 
Industrias b4sicas de metales no ferrosos 
Productos met4licos 
Construcci6n de maquinaria, excepto eléctrica 
Maquinarias y aparatos eléctricos 
Construcci6n de materiales de transporte 
~abricaci6n de equipo profesional y cient!fico 

Nivel general 

1975 

. 81.8 

86.2 
109.2 

93.8 
67.8 
99.0 
93.4 

73.3 
73,6 

:·97 .5 
132,6 
105.6 
103,3 

150.1 
107.8 

. 177.3 

83.7 
131,5 
114.3 

103.5 
152.5 

119.2 
105,2 
111.8. 

101. 7 
108.1 

99,8 

100.0 

1980 

75.6 
86.0 

110.0 
77.4 

. 68.2 
77. 7 

81.3 
69.B 
71 •. 7. 

... 94 .2 
149,1 
'99 ,9 
103.S 

159,6 
114.0 
163.2 

81.2 
89.5 

..93 .s' 
109.0 
130.9 

122.1 
98.0 

122.4 
107.2 
135.5 

97.0 

100.0 

FUENTE, FIDE (No. 54/II/83), con datos del Ministerio de Trabajo (D.N. 
R,H,E~) e INDEC. 



DIFERENCIAS SECTORIALES.DE SALARIOS 

Indices base:nivel general de . 
remuneraciones = 100 

. 312. 

ANO ARO 
1976 1980 

NIVEL GENERAL 100.0 100.0 

Industria - 107 .s 107.8 

Comercio(*) 110.7 100.9 

Bancos (*) 128.3 175.3 

Transporte automotor ( *) 80.6 83.l 

Rural 43.4 34.6 

Administraci6n Central 69.2 77.6 

Empresas ·del Estado 128.2 147.6 

Resto (escalafones especiales) 98.1 131.3 

(*) Para 1976 se considera solamente de marzo a septiEm
bre 

FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Trabajo (D.N.R. 
H.E.) y de Acci6n Social. 



313. 

CUADRO II.5 

- DIFERENCIAS DE SALARIOS BAS,_ICOS DE CONVENIO ENTRE 
GREMIOS DE LA INDUSTRIA 

Indices base: salario básico promedio 
de cada año = 100 

Oficiales Peones 
GREMIOS I§,5 198ll U'5 1986 

·Textil lana 83.1 89.1 94.6 115.4 
Textil algod6n 84,5 92.4 93.3 96.9 

-- Alimentaci6n 94.9 83.0 95.9 99.8 
Carne 101,4 96.6 99.6 100.0 
Lechero 96.3 83.0 98.8 91.1 
Vitivinfcola 89.2 79.3 94.1 99.4 
Calzado 110.7 101.5 106.7 93,6 
Confecci6n 94.9 111.1 94.5 111.1 
Tabaco 96.5 84.6 106.6 97.S 
Maderero 100.5 82.7 97,3 90,7 
Papel 90,3 115.3 98.8 95.8 
Gr4fito 102,0 110.9 88.8 102.2 
Cuero 113.6 100.9 110.6 111.3 
caucho 101.9 109.7 103,8 108.4 
Ceramista 118.3 115,0 111.l 102.9 
JoJosa!sta 100,3 114.l 106.8 122.5 
Vidrio 69.5 69.8 74,5 71.6 
Meta111rgico 121,9 140,4 104.2 94.1 

- Qu!mico 133,9 124,9 97,8 96,3 
Mec4nico 96.0 95.3 122,5 99.1 
Promedio general 100.0 100,0 100.0 100.0 

FUENTE: FIDE, con datos del Ministerio de Trabajo (D.N.R. 
H.E,) (no, 54 II/83) 
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DIFERENCIAS DE SALARIO EN.LA INDUSTRIA 
Indices base: nivel· general s:lOO 

'm~ DEL Personal de Producci6ri 
ESTABUX:IMIENl'O No calificado catificaao 'lbtal atpleados ro.r;.L 

Chico 

Mediano 

69.9 

100.6 

Grande 104.0 

Nivel general 100.0 

62.6 

90.3 

110.3 

100.0 

-- 64.6 

91.3 

63.9 64.1 

91.7 91'.7 

108.1 110.2 109.2 

100.0 100.0 100.0 

FUENTE: FIDE, con datos del Ministerior de Trabajo (D.N.R.H.E.) 
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A P E N D I C E III 

. ~ASIVOS, QUEBRANTOS Y SUBSIDIO FINANCIERO 

. ·•"~ ' .. . .. -·1·-·" 



N!ltlia: III 

CUADRO UI .1. 
311, 

PASIVOS DE LOS QUEBRANTOS COMERCIALES 
(en •Ulone• de pe•o•) 

. 11 O RlllS 
Pl6mt~~ ~ l>ER!flVfl'iJ) """"'1X:lill 

-· :¡ ~~:..:. ., 
'l'Oll\L Oiiítiií' ijíii6rii QiñClíiiO )lf,jí'lcui ktlvl- líi&íií Oiiiií- OCiiií= Tia.ni"' otrco TOta1 en 'Il7rAL Qn:>lroo Olll>ru -.. Pli c1"11-I tunsl'l-- trw - tzuc- e1o ¡mte -di l'l:Riax> ... u= v1cultu= _...,.. 

_., 
c1ono1 Almioo lHO -ti ct"11-I 

"' .. .,... ttvu blftrÜ noje Y lbl "" . -
y- -

1976 112.1 77,4 I0.4 15.0 34.t 36.l 0.2 86.4 11.1 u.o D,4 uo " u 

1 . :~.:.' 

I' ··-. ...:--· 
11 

~..,-.... 
~·· 
.2-
~- •I -::i¡· 1 .... : 

1'77 34045.9 30421.6 3401,1 201.4 '6.5 22536.6 7600.9 2797 .6 158.4 855,9 30,9 250 ., lH H 
,.ll .. .. 
··":''" 1 =:-· 

1978 174997.3 60621.5 112171.4 4171,4 2915.2 51980.5 927.2 23323,8 729,9 9]449.8 64,6 707 175 457 'IS 

1979 736924.t 506477,5 229458.7 981.& ll072.0 4547.4 395882.6 1360.0 l5779.0 65922.l 220527.9 108.9 541 122 l5I 11 

1980 2094844.7 1912235,9 112424.6 113.9 396]7 .2 51307 .3 .1756777 .4 68057.2 13490.2 23578.1 20543.9 176,5 591 186 3" 

1981 4401260.7 4015295.1 ]85965.6 375257.0 106567 .l 246090].5 693958.5 489713.2 14672.4 254156.7 176,9 1137 414 723 

-·-1·· 1 

~ ... 1 

!J --· 
J 

flJDm:r Flll, Indlc:alore1 do Q>yuntura lb. 190, DI01o 1982, l :1 
./.';., .1 

·.«l 
,·¡ 

·¡ 
: ) 

1 
! 

.·J 

' 
1 
1 
1 
j 

1 



318. 
:t 
: i 
·-~l .. • ClJADáo III.2 
-1 SUBSIDIO FINTIOCIER:> NE'ro im:::mIOO POR EL SFCTOR INIXJSTRIAL 
._j 

'i lt:lnto del subsi M:>nto ·del inpues' · M:>nto del subsi PBI industrial SUbsidio ne 
:.._J dio bruto inq:>lI' to inq:>U:cito por dio neto :inpli=- (mill. $ oo- to cxm:> \ = 

cito por prés~ dep&itos a inte cito. rrientes) del PBI in-
~1 J1DS bancarios rds. - _(4) .. . dustrial 

' (mill. $ cte.). (mill, $ ctes.) (mill.$ cxmt), (5)= (3) . ' 
,_} (1) (a) (2) (3)=(1)-(2) \4xl00 AOOS 
r¡ 1952 12 l 11 237 4.6 

1 

'ó· ;...J 1953 2 2 260 o.a 
'1954 5 1 .4 307 1.3 
'.....J 1955 11 l 10 394 2.5 

r¡ 195~ 2~ 3 18 505 3.6 

'--~ 1957 31 5 26 647 4.0 

1958 71 18 53 972 s.s. 
¡ 1059 183 22 161 1.798 9,0 

-
1960 - 20 10 - 30 2.367 - 1.3 

-·¡ 
1 ¡ 1961 78 12 66 2.844 2.3 
._) . 

1962 166 25 141 3.482 4.0 
-¡ 1963 86 25 61 4,225 1.4 

i 
~.J 1964 114 21 93 6.215 1.5. 
.. 1965 227 74 153 9.267 1.7 

1966 157 71 86 11.042 o.e 
1967 206 75 131 13.552 1.0 

1968 - 261 - 9 - 252 15.270 - 1.7 
-e 

1969 - 210 - 5 - 205 17.990 - 1.1 
. ' 

J 1970 635 70 565 20.986 2.7 

1971 1~788 194 1.594 30.450 5.2 
, ... ) 

1972 3.784 548 3,236 52~967 6.1 ! 
_J 

1973 3.480 588 2.892 84,432 3;4 

,·-·¡ 1974 6.636 893 5.743 110,713 5.2 
1 

1975 57.143 8.412 48.731 333.005 14.6 

' ! 
1976 262.737 45.257 215.480 1.838.007 11.7 

..J 1977 134.886 l12.870 22.016 4.893.554 0.4 

1978 -213,·719 358.882 -572.601 11.236.177 - 5.1 

_J ·1979 599.053 635.780 - 36.727 31.387.976 - 0.1 

. 1980 - 4;127;300 . 812;160 . . -4;939.460 54.483.473 . - 9.1 
.{a) se cálculo · a¡311.c.:mdo 'Ia'part1c11'ac16n üe los préstam:is desbnados al sector industrial 

._J 
-: "sobre tl total de depSsitos a interés • 
FUENI'E: PIDE, Coyuntura y ~san:ollo No. 47, julio de 1982, con datos del BCRA. 
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319. ;¡ 

n tl .J. 
¡¡ CUADRO III .3. 

n SUBSIDIO Fl:NAN:IERIO Bmm:> REX:IBIOO POR EL SOC'l'OR INDUSTRIAL 
·~ ¡J . ¡ 

" 
l' 

Tasa activa Variaci6n Tasa activa Tasa de sub Pmstánt>s M:>nto·de . ' 
¡ 1 naninal (% de los pre real (% efec sidio inplI bancarios subsidio f ,_ 

1 efectivo - cios indus tivo anual - cito por -= a la indus bruto 1m-
.-·¡ anual (1) triales(ar (3) préstarrcs - tria (mill'. plicito -i 1 

Dic.¡'Dic. (b) (%) (4) $ corrien- (m:l.11. $ l . _ _¡ l 

.. .AAal (\) (2) tes) (5) corrientes \ 

-, ~. ', ,. (6)=(4)X(5) 1 
! ,_ 

1....i1950 7.94 27.54 -15.37 20.37 s/i s/i 

11951 7.94 53.41 -29.64 34.64 s/i s/i 
;_J 1952 7.94 20.74 -10.60 15.60 79 12 

·í 1953 7.80 . 4.91 2.75 2.25 89 2 
j 1954 7.30 7.02 0,26 4.74 97 5 

1955 7.39 12.57 - 4.60 9.60 112 11 ;¡ 
¡_; 1956 9,65 20.39 - 8.92 13.92 150 21 

1957 9.75 27.02 -13.60 18.60 165 31 
n 1958 10.80 56.51 -29.21 34.21 "~·. 208 71 
j 1959 10.80 99.80 -44.54 49.54 369 183 

-¡ 1960 10,80 1.93 8.70 - 3.70 537 - 20 
- 1961 10.80 17.73 - 5.89 10.89 720 . 78 

·1 1962 13.67 36.21 -16.55 21.55 769 166 
J 1963 16.87 22.67 - 4.73 9.73 885 86 

-· 1964 16.87 22.84 - 4.86 9.86 1.161 114 
1 ~ 1965 16.87 30.92 -10.73 +5.73 1.440 227 

1966: 16.87 20.31 - 2.86 7.86 1.005 157 
·: 

] 1967 16.87 20.23 - 2. 79 . 7.79 2.647 206 

1968 16.87 4.72 11.60 - 6.60 3.957 -261 
··¡ 1969 16.14 6.21 9.35 - 4.35 4.822 -210 
'' 
:.J 1970 15~62 23.76 - 6.58 11.58 5.481 635 

u 1971 17,73 42.47 -11 .se 22.58 7.918 1.788 

1972 25.58 69.16 -25.76 30.76 12.301 3.784 

1 ¡ 1973 22,54 37,58 -10.93 15.93 21.485 3.480 
1 i 

1974 i.J 22,67 42,86 -14.13 19.13 34.691 6.636 

1975 40.89 353.46 -68.93 73.93 77.293 57.143 
i 1 

1976 -62.98 67.98 383.549 260.737 0 70.02 359.29 
1977 

'! 79.18 123.29 -19.75 24.75 776.121 192.090. ': I, senes • 
._) 

n. senes. 236.35 195.74 13,73 - 8.73 665.263 - 57.204 



""""'·~-· • ------~~.-.-~~~ •. ,.,...,~,., '""" .-.,......e~.,~-.-...,~-· • 

o 1978, 172.35•' 146.85 10.33 

' 1979 134.58 135.94 - o.se 
-5.33 . 4.009.-742 -213;719' 

s.s0 10.735.721 599•053 

n 1980 98.26 65.36 19.90 

'""' 1981 199.10 166.57 12.20 

-14.90 27. 700.000 - 4.127~300 

- 7.20 811 s/i 
_ .. ,. 

O (al . Precios mayoristas no agropecuarios nacionales ... 
(b) Se obtiene de la colmma (3) suponiendo una tasa real positiva de equilibrio de 5\ anual. 

O "1E.Nm1 FIDE Coyuntura y De~lo No. 47, Julio de 1982, con datos de Gaba E., "Ia refoma 
'"" financiera argentina , Ensayos F.con&ücos, No. 19, B.C.R.A., e INDOC. 

n 
1 1 
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¡1 
! ... 

] 
1 
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