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Introduccion

La acumulacion capitalista es un proceso dinamico turbulento. Tiene
poderosos ritmos internos que los factores coyunturales y los aconteci-
mientos histéricos especificos sb6lo pueden modular, en la medida en
gue se respeten las reglas capitalistas de juego. Cualquier analisis de
la historia concreta de la acumulacion capitalista debe distinguir por
tanto entre las pautas intrinsecas de la acumulacion capitalista y su
expresion historica particular.

Los ciclos econdémicos son los elementos méas visibles de la dinami-
ca capitalista. De las oscilaciones permanentes de la oferta y la deman-
da agregadas surge un ciclo corto (de 3 a 5 afos, ligado a las existen-
cias), y de las fluctuaciones, mas lentas, de la capacidad agregada y la
oferta surge un ciclo corto (de 7 a 10 afios, ligado al capital fijo) (véase
Shaikh 1989a. 1989b). Por debajo de ambos subyace un ritmo mucho
mas lento consistente en largas fases alternativas de acumulacién ace-
lerada y desacelerada que forman la «curva béasica del desarrollo capi-
talista». Los diferentes ciclos econdémicos se articulan en el interior de
esta curva basica y se ven codificados por ella (Mandel 1975, pp. 126-
7). Las influencias coyunturales y los hechos histéricos se enmarcan en
estas pautas intrinsecas. La escena sobre la que se representa la his-
toria capitalista esta siempre en movimiento.
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Marx reconocié que el analisis de la tasa de ganancia es crucial por-
que la acumulacion capitalista se rige por la rentabilidad. En nuestra
época, Ernest Mandel encabezo una vuelta al énfasis de Marx sobre las
leyes de movimiento de la acumulacién de capital y sobre la centralidad
de la tasa de ganancia (Mandel 1975, 1978, 1980). En particular, ha
argumentado que lo que percibimos como “ondas largas” en diversas
variables econémicas son manifestaciones de largas fases alternativas
de acumulacioén acelerada y desacelerada que estan directamente liga-
das a fluctuaciones correspondiente de la tasa de ganancia (Mandel
1980, cap. I). En medio de una larga depresion, determinada combina-
cion de “factores extraecondmicos exdgenos” provoca un alza repenti-
na de la tasa de ganancia y esto desencadena una fase acelerada en
la acumulacion (mandel, 1980, p. 24). En esta fase ocurren dos cosas:
la composicion orgénica del capital aumenta al invertir los capitalistas
en tecnologia nueva y mas intensiva en capital: y la tasa de plusvalia
aumenta debido a que la productividad crece mas deprisa que los sala-
rios reales. El crecimiento de la tasa de plusvalia en un principio supe-
ra el crecimiento de la composicién organica, de forma que la tasa de
ganancia continua creciendo. Pero finalmente los ejércitos nacionales
de reserva comienzan a agotarse, el crecimiento de los salarios reales
se acelera y la tasa de plusvalia comienza a crecer mas lentamente e
incluso quizas a estancarse. Entonces el efecto de la creciente compo-
sicion organica del capital se hace dominante, la tasa de ganancia cae
y la economia entra en una larga fase de acumulacion desacelerada
(Mandel, 1980). En su conjunto “las ondas largas de acumulacion ace-
lerada y desacelerada” son expresiones directas de las correspondien-
tes “ondas largas en la subida y bajada de la tasa de ganancia”
(Mandel, 1980, p.15).

Mi argumento es similar al de Mandel, con una diferencia crucial. La
de Mandel es una teoria de la onda larga basada en movimientos al
alza y a la baja de la tasa de ganancia. En contraste con esto, he argu-
mentado desde hace tiempo que la teoria de Marx sobre una tasa de
ganancia secularmente decreciente proporciona la base natural para
una teoria de las ondas largas (Shaikh, 1978, 1984; 1986a, 1987b). En
lo que sigue, esbozare primero brevemente los elementos de esta teo-
ria, para pasar después a desarrollar y analizar los datos de la tenden-
cia a largo plazo de la tasa de ganancia en los Estados Unidos desde
1899 a 1984. Mi objetivo es identificar las fuerzas béasicas que genera
la acumulaciéon capitalista a fin de obtener una base adecuada para
andlisis subsiguientes de su historia econémica.
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1.1. Las ondas largas y la teoria de la caida de la tasa de ganancia

Por razones de espacio, me limitare a esbozar los elementos basicos
de la teoria de la tasa descendente de ganancia. Para mayor detalle,
puede acudirse a las referencias bibliograficas que se recogen al final
del texto.

Como se dijo antes, la acumulacion capitalista se caracteriza por una
fluctuacion ciclica alrededor de una curva a largo plazo. Los factores
coyunturales y los sucesos histéricos particulares modifican por su
parte tanto el ciclo como la tendencia basica. EI movimiento global de
la tasa de ganancia refleja todas esas influencias.

Aqui nos referiremos a las fuerzas que determinan la tendencia sub-
yacente, la “curva basica”, de la acumulacion capitalista. Esto nos obli-
ga a distinguir entre la tasa basica de ganancia, r*, que corresponde a
esta tendencia subyacente, y la tasa de ganancia efectiva, r, que es la
sintesis de la tendencia y de los demas factores. La tasa basica puede
definirse como la tasa de ganancia que se obtiene de para una deter-
minada tasa normal de utilizacion de la capacidad productiva. Las osci-
laciones y variaciones en el equilibrio entre demanda agregada, oferta
agregada y capacidad, asi como la tendencia cambiante entre los tur-
nos de trabajo, se expresaran en forma de amplios movimientos en la
utilizacion de la capacidad que haran que la tasa de ganancia efectiva,
r, fluctué alrededor de una tasa basica, r*, que variara lentamente. La
utilizacién de la capacidad desempena pues un papel central en los
movimientos a corto y a medio plazo (Marris, 1984),

Karl Marx, como Adam Smith y David Ricardo antes que él, creia que
la tasa basica de ganancia tendia a caer con el tiempo. Su andlisis de
esta tendencia comienza con la observacion de la busqueda de ganan-
cias como algo ilimitado. Este deseo lleva a cada capital a luchar con-
tra el trabajo y contra los demas capitales. La lucha con el trabajo se
manifiesta en la mecanizacién de la produccion, por medio de la cual se
substituyen trabajadores por maquinas con el objetivo de elevar la pro-
ductividad del trabajo. Pero esta mayor productividad del trabajo solo
puede realizarse en la lucha contra los otros capitales si se expresa en
costes unitarios de produccién mas bajos.

Como regla general, estos costes de produccidn unitarios inferiores
solo se consiguen a costa de una mayor cantidad de capital fijo inverti-
do por unidad de producto (es decir, a costa de una creciente capitali-
zacion de la produccién). Dicho en lenguaje microeconémico, la pro-
duccion capitalista muestra una tendencia inherente a costes medios

61



sinpermiso

sinpermiso, nimero 12

variables y totales mas bajos, a expensas de un aumento en los costes
fijos medios.

Los capitalistas individuales sacan partido de los inferiores costes uni-
tarios que permiten los nuevos métodos de produccion bajando sus pre-
cios y ampliando su cuota de mercado. Como dice Marx, “la batalla de
la competencia se libra mediante el abaratamiento de las mercancias”
(Marx, 1867, vol. 1, cap. 25, p.626), en la cual “un capitalista solo puede
desbancar a otro y capturar su capital vendiendo mas barato”. Pero “pa-
ra poder vender mas barato sin arruinarse el mismo, debe...elevar la
potencia productiva del trabajo tanto como sea posible”, lo que a su vez
se consigue “sobre todo, por una mayor divisidn del trabajo, por una
introduccién mas universal y la mejora continua de las maquinas” (Marx
1867, p.89). El establecimiento de precios agresivos y la estrategia de
rebaja de precios son inherentes a la competencia capitalista. Este sen-
cillo hecho invalida por completo el llamado teorema de Okishio!.

La mecanizacion y capitalizacién de la produccion conducen al creci-
miento de la composicidn técnica, organica, en valor (C/V) y materiali-
zada (C/(v+s)) del capital. Muy resumidamente, la creciente capitaliza-
cion de la producciéon implica una mayor cantidad de capital fijo inverti-
do por unidad de producto (una creciente relacion capital/producto neto
K’Y), lo que a su vez significa una composicién materializada creciente
C/(v+s) (Shaikh, 1987a).

Una composicién materializada creciente produce un movimiento a la
baja en la tasa general de ganancia, incluso cuando la tasa de plusva-
lia s/v esta creciendo mas de-
prisa que la composicion mate-
rializada de capital C/(v+s). Es-
te ultimo resultado es muy im-
portante. Rosdolsky ha mostra-
do que la discusién que hace
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TEnla concepcion neoclasica de la competencia perfec-
ta, en la que la mayor parte de los neorricardianos y neo
marxistas basan su representacion de la competencia, se
supone que los capitales son pasivos “precio-aceptantes”
que esperan que los precios sean constantes incluso en el
supuesto cambio técnico. En ese caso, una conducta

maximizadora de la tasa de ganancia conduce necesaria-
mente a una tasa general de ganancia creciente para
cualquier salario dado (Okishio, 1961). Por otra parte, si
se asume que los precios caeran como consecuencia del
cambio técnico y de las estrategias de rebaja de precios,
entonces las misma conducta maximizadora de la tasa de
ganancia favorecera las técnicas que reduzcan menores
costes unitarios (Nakatani, 1979). En este caso es el teo-
rema de Okishio el que resulta invalido. Los movimientos
de la tasa general de ganancia resultan depende enton-
ces precisamente de los factores analizados por Marx
(composicion orgéanica del capital, tasa de plusvalia, etc.)

Marx en los Grundrisse ya con-
tiene lo esencial de este resul-
tado (Rosdolsky, 1977, caps.,
16, 17, 26 y el apéndice de la
parte V).

Hagamos s = plusvalia, C =
capital constante total (fijo y cir-
culante), v = capital variable, y
| =v + s = trabajo vivo.

Entonces podemos escribir la
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tasa basica de ganancia como:

_sv |

S | |
C | C vis C 1+siv C

Marx sostiene que la tasa de plusvalia tiende a crecer con el tiempo,
porque los salarios reales no creceran normalmente tan rapido como la
productividad (las empresas que se vean obligadas a entregar todas las
ganancias de productividad debidas al cambio técnico a los trabajado-
res no duraran mucho como empresas capitalistas). Es evidente a par-
tir de la expresion anterior de la tasa béasica de ganancia que incluso
cuando s/v crece sin limite el cociente (s/v) / (1 + s/v) crecera a una ta-
sa siempre decreciente, pues en el limite se acercara a 1. Por tanto, con
independencia de lo rpido que crezca s/v, la tasa de ganancia caeré a
la larga a una tasa asintética a la de caida de |I/C (que es a su vez la
tasa de crecimiento de la composicion materializada del capital, C/l).
Para cualquier combinacion de tasas de crecimiento de s/v y C/l, puede
observarse facilmente que la tasa basica de ganancia caera inevitable-
mente. Para comprobarlo, supongamos que tanto s/v.como C/I son fun-
ciones positivas del tiempo tales que s/v =f(t), ' >0,f =0,y C/l = F (t),
F'> 0, F" = 0. Entonces,

siv | 1 1

" Theev © (1+S1ﬁ(cn) (1+f:T)F(t)

*

En esta expresion de la tasa basica de ganancia se ve claro que, al
crecer f(t) con el tiempo, 1/f(t) se hace cada vez mas pequefia, de for -
ma que la tendencia de r"esta dominada finalmente por la tendencia de
la composicion materializada del capital C/l = F(t). Un analisis mas deta-
llado puede verse en Shaikh (1984).

Una tasa de ganancia secularmente descendente produce necesa-
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riamente una “onda larga” en la masa béasica de ganancia, que primero
se acelera, y después se desacelera, se estanca y finalmente descien-
de. Consideremos la siguiente representacion sencilla (para mayor
detalle, véase Shaikh, 1987b). La masa basica de ganancia P* =" - K,
donde K = el stock de capital invertido. Supongamos que la tasa bési-
ca de ganancia cae a una tasa a, de forma que r* =r’, eat . Entonces
la tasa de crecimiento de la masa de ganancia, g,- es

Op* = 9 + Ok

donde g,y gk son las tasas de crecimiento de r* y de K respectiva-
mente.

Pero de la expresion de r* se deduce que g,- = —a. Por otra parte, si
en general la tasa de acumulacion de capital es proporcional a la tasa
de ganancia, de forma que gk =S, - r donde s; = la propension al aho-
rro de los capitalistas (Ricardo-Marx-Kalecki-Kaldor, etc.), entonces
podemos escribir

*

gpr=-a+8;"r

Una larga mejora tiene lugar precisamente cuando la rentabilidad se
ha recuperado hasta el punto en que la masa basica de ganancia
comienza a crecer. Asi, al comienzo de la larga expansion, g,- > 0.
Ahora bien, al descender la tasa de ganancia durante la larga expan-
sion (por las razones analizadas mas arriba), g, caera también, hasta
que, para un cierto nivel critico de la tasa basica de ganancia, r** = als,
y entonces g,- = 0. En este punto, la masa basica de ganancia se
estanca.

Para completar el argumento, el andlisis de la onda larga de la masa
bésica de ganancia tiene que completarse con el analisis correspon-
diente de la senda seguida por la masa efectiva de ganancia. La dife-
rencia entre las depresiones y la acumulacion normal es crucial en este
punto. En la acumulacion normal, el nivel efectivo de utilizacion de la
capacidad tiende a gravitar en torno a cierto nivel normal. Pero en una
depresion, la acumulacion se estanca y la utilizacién de la capacidad
puede estar por debajo de la normal durante largos intervalos. Asi, el
comienzo de una larga expansion vendra acompafiado por un creci-
miento en la utilizacion de la capacidad hasta el punto en que los meca-
nismos normales de la acumulacion hagan que la tasa de utilizacion de
la capacidad vuelva otra vez a gravitar en torno al nivel normal. La tasa
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de ganancia efectiva puede por tanto crecer inicialmente incluso si la
tasa bésica esta cayendo. Por otra parte, puesto que la tasa efectiva de
acumulacion es aproximadamente proporcional a la tasa de ganancia
efectiva, g, también puede crecer al principio. Tanto el crecimiento en la
tasa efectiva de ganancia como la aceleracién de la acumulacién servi-
ran inicialmente para incrementar la masa efectiva de ganancia mas
rapidamente que la masa basica de ganancia. Las figuras 1 y 2 ilustran
esta dinamica interna sobre la que operan los factores historicos. La
masa y la tasa de ganancia basicas estan representadas por lineas de
puntos, y las efectivas por lineas continuas. Obsérvese que la tasa
béasica de ganancia crece al principio de la fase larga expansiva, pero
después desciende a lo largo del resto de la expansion asi como en la
fase depresiva.

r= Tasa actual de ganancia p= Masa actual de ganancia

r* = Tasa basica de ganancia p* = Masa basica de ganancia

Figuras 1 (tasa de ganancia) y 2 (masa de ganancia)

Esto resalta el hecho de que en la teoria de Marx sobre la tasa des-
cendente de ganancia la transicion entre las fases de la onda larga esta
correlacionada con los movimientos en

la masa de ganancia? y no con los de la
fasa de ganancia (como en Mandel).
También queda claro que la teoria de
Marx no excluye desviaciones seculares
0 coyunturales respecto de la tendencia
dominante de la tasa de ganancia a caer.

Marx llama al punto de transicion des-
de la acumulacién normal a la fase de

2 A un nivel mas concreto, este argumen-
to se aplica a lo que Marx llama la masa
de beneficio empresarial, es decir, a la
ganancia que excede el montante del
interés, pues es esta ganancia empresa-
rial la que constituye el elemento caracte-
ristico de la inversion industrial (por opo-
sicion a la inversion financiera y a la
especulacion).
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crisis el “punto de sobreacumulacién absoluta de capital”. Este punto
marca un cambio de fase en todas las pautas principales de la acumu-
lacién. El perfil exacto de la fase larga depresiva dependera de factores
mas concretos y coyunturales que tienen que ver con el sistema de cré-
dito, el papel del Estado en relacion con los trabajadores, los empresa-
rios y los bancos, y con la fuerza de la lucha de clases.

Las tendencias basicas de la teoria de Marx pueden resumirse asi:

— Aumento de los cocientes del capital fijo tanto respecto a la pro-
duccion como a los salarios. En términos marxianos, estos cocien-
tes son la expresion monetaria de una creciente composicion ma-
terializada y en valor del capital, respectivamente

— La productividad crece mas deprisa que los salarios reales (en
términos de Marx, una tasa de explotacidn creciente).

— Una tasa descendente de ganancia incluso en la fase expansiva
(por oposicidn a la tasa creciente durante la expansion que defien-
de Mandel)

— La tasa decreciente de ganancia lleva a un estancamiento final
en la masa bésica de ganancia

— El estancamiento de la ganancia empresarial sefiala el comien-
2o de la fase de crisis, en la que se produce un cambio cualitativo
de la estabilidad en inestabilidad (Shaikh, 1989a).

66

Como veremos, estas son exactamente las pautas que se pueden en-
contrar en las dos sucesivas ondas largas en los Estados Unidos.

1.2. Ondas largas y ganancias en los Estados unidos, 1899-1984

El andlisis precedente nos obliga a distinguir entre la tasa basica de
ganancia subyacente y la tasa efectiva. Una tasa béasica secularmente
decreciente da lugar a la “curva” en la acumulacion que se percibe

como una onda larga. Esta curva se reflejara también en la tasa efecti-

va, pero solo como una tendencia a largo plazo que se oculta tras las
fluctuaciones turbulentas y erraticas originadas por los ciclos cortos y

lentos, los hechos histéricos y la anarquia siempre presente de la acu-
mulacion capitalista. Puesto que toda esta tur-

3 para identificar la tasa basica Pulencia se reflejara en la tasa de utilizacion de
de ganancia, la técnica tedrica- la capacidad, resulta crucial una buena medida
mente adecuada es el ajuste a empirica de esta tasa3. Una medida de este tipo
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debe recoger no solo las amplias fluctuaciones asociadas a hechos
catastréficos como depresiones y guerras mundiales, asi como las no
menso amplias debidas a los ciclos a corto plazo (el ciclo de 3 a 5 afios
de las existencias), sino también las menos perceptibles vinculadas con
el ciclo a medio plazo del capital fijo (7-10 afios) y con la tendencias a
largo plazo en el numero normal de turnos de trabajo.

Las medidas convencionales de utilizacion de la capacidad son inade-
cuadas porque su propio método de construccion las orienta hacia las
fluctuaciones a corto plazo. Como resultado, tienden a integrar todas
las fluctuaciones a medio y largo plazo de la capacidad utilizada en el
interior del trend estimado. Esto es cierto de las medidas que se basan
en estudios de las tasas reales, como los del Bureau of Economic Ana-
lysis (BEA), la Oficina del Censo (Bureau of the Census) o el de Rinfret
Associates, que tienden a infra valorizar incluso las fluctuaciones cicli-
cas a corto plazo. Es también cierto de las medidas basadas en los
picos o cimas de produccién (peak-output measures), como el indice
Wharton, que supone que todos los picos de produccion a corto plazo
corresponden al mismo nivel de utilizacién de la capacidad (el 100%),
con lo que se excluye automaticamente todas las fluctuaciones a medio
y largo plazo. La bien conocida estimacion del Federal Reserve Board
se basa en una combinacién ecléctica de datos obtenidos a partir de
tasas reales de utilizacion y datos procedentes de estudios de niveles
de capacidad, por lo que también padece del mismo tipo de defectos
(Hertzberg, et al., 19874; Schnader, 1984; Shaikh, 1987b).

La unica medida que evita estos sesgos es la que se basa en la utili-
zacion de los motores eléctricos del equipo de capital. En un estudio
que es ya clasico, Foss (1963) mostr6 que es posible medir directamen -
te la utilizacion de la capacidad comparando la capacidad instalada de
los motores eléctricos que se utilizan para alimentar el equipo de capital
con su uso efectivo. Siguiendo la metodologia desarrollada por Jorgen-
son y Griliches (1967) y por Christiansen y Jorgenson (1969), he recal-
culado esta serie, modificandola para incorporar

los nuevos datos de Foss sobre la lenta variacion
en la tendencia del nivel normal de turnos de tra-
bajo (Foss. 1984), y extendiéndola hacia atras has-
ta 1899, tal y como se explica en el apéndice de
datos al final de este capitulo.

La gran ventaja del indice de los motores eléctri-
cos es que se basa en medidas directas de la ca -
pacidad y de la utilizacidbn. Su mayor limitacion

través la utilizacion de la ca-

pacidad. Los métodos de fil-
trado requieren normalmente
que los datos econbémicos
sean “destendencializados”,
lo que presupone el conoci-
miento de la verdadera ten-
dencia que se trata de identi-
ficar.
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radica en el hecho de que los datos sobre capacidad instalada dejaron
de recogerse a partir del Censo de 1963. Sin embargo, para el periodo
de postguerra existe una fuente de datos completamente diferente que
se refiere también directamente a la capacidad de la industria y a su uti-
lizacién. El estudio anual de McGraw-Hill sobre planes de las empresas
contiene informacion sobre las adiciones anuales a la capacidad insta-
lada en la industria manufacturera (DCAP), y sobre la proporcion anual
de la inversion bruta que se destina a ampliacion de la capacidad (E).
Estas dos series se usan ampliamente en la investigacion sobre capa-
cidad y gastos de inversion, respectivamente (véase, por ejemplo,
Feldstein y Foot, 1971). He mostrado que estos datos pueden utilizarse
para construir una nueva medida de utilizacién de la capacidad para el
periodo 1947-85. Resulta que la nueva medida se corresponde muy
estrechamente con la medida de utilizacién de capacidad basada en los
motores eléctricos para el periodo en que ambas se solapan (Shaikh,
1987b). Estos nos permite encadenar ambas medidas, ajustarlas para
tener en cuenta la tendencia en el nivel normal de turnos de trabajo
(Foss, 1984), y obtener asi una nueva medida a largo plazo de la utili-
zacion de la capacidad para el periodo 1899-1984. Puede verse el deta-
lle de este y otros calculo en el apéndice de datos.
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Figura 3. Utilizacion de la capacidad (motores eléctricos e indices encadena-
dos)



La onda larga de la economia mundial en la segunda mitad del siglo XX

La figura 3 representa la medida a largo plazo de la utilizacion de la
capacidad. Como se explica en el apéndice, es una medida de la pro-
duccidn efectiva en relacién con la capacidad econémica normal. Esta
Ultima se define como la capacidad correspondiente a los niveles nor-
males de los turnos de trabajo. Subsume las reservas normales de ca-
pacidad. La medida resultante de utilizacién de la capacidad refleja
solo, en consecuencia, las fluctuaciones ciclicas y coyunturales, como
interesa a la teoria. Las depresiones y las guerras generan amplias
fluctuaciones tipicas en la utilizacion de la capacidad, pero en los
afios menos turbulentos la tendencia se mantiene alrededor de 80-
90%.

La existencia de una buena medida a largo plazo de la utilizaciéon de
la capacidad nos permite abordar los argumentos te6ricos resumidos
mas arriba. La teoria de la tasa descendente de ganancia localiza la
tendencia bésica en el nivel de la tasa general de ganancia (el cocien-
te entre la tasa de plusvalia y el capital normal invertido), y no en el nivel
de la tasa de rendimiento empresarial normal. La medida de la tasa de
ganancia que se utiliza aqui se concibe por tanto como la méas general
posible, definiendo la ganancia como el excedente sobre los costes de
produccion, de forma que tanto los costes de ventas y financieros (cos-
tes de realizacion) como los impuestos se incluyen en la ganancia. Esta
es, de hecho, la medida general que los contables de las empresas lla-
man “beneficio de las ventas” (beneficio menos costes de produccion),
por oposicidon a la mas restringida “renta neta” (beneficio de las ventas
menos impuestos y menos gastos administrativo, financieros y de ven-
tas) (Meyer, 1964, pp.49-51). Puesto que, en el largo plazo, los costes
de realizacion han crecido mas rapidamente que los costes de produc-
cién, es probable que la tasa empresarial de ganancia caiga en relacion
con la tasa general. Pero sin alguna nocion sobre la tendencia de la pri-
mera, seriamos incapaces de distinguir entre las influencias primarias y
secundarias sobre la tendencia de la ultima (cuya derivacion y analisis
es parte de lo que queda de este trabajo).

Para distinguir las tendencias estructurales de las fluctuaciones cicli-
cas y coyunturales a corto y medio plazo, debemos ajustar las variables
tales como la relacién capital-producto y la tasa de ganancia para tener
en cuenta las fluctuaciones de la utilizacion de la capacidad. En este
ensayo, se hace el ajuste de la forma mas sencilla posible, deflactando
las variables-flujo como la produccion y la ganancia con la tasa de utili-
zacion de la capacidad, al objeto de obtener la produccion y la ganan-
cia con produccién normal (es decir, potencial). En futuros trabajos se
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4 El problema general pude enfocar-
se como un problema de componen-
tes no observados. Hagamos r = r*- r
donde r., = componente ciclico y
coyuntural de la tasa de gananciar, y
r*= componente estructural (la ten-
dencia). Puesto que la tasa de utiliza-
cion de la capacidad es nuestro indi-
ce de las influencias ciclicas y coyuntu-
rales, podemos, suponer que r. = f(u).
Entonces r*= r/f(u), y nuestro proble-
ma se transforma en el de determinar
la f(u) apropiada. El procedimiento
seguido en el texto equivale a supo-
ner f (u) = u.

S Las tendencias se calcularon como
regresiones log-lineales de la varia-
ble respecto al tiempo. El antilogarit-
mo del valor predicho resultante se
superpuso luego sobre la variable ori-
ginal.
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exploraran técnicas mas sofisticadas*.

El intervalo de 95 afios que va de 1899
a 1984 abarca casi dos ondas largas
completas: una que comienza a media-
dos de la década de 1890 y culmina en la
Gran Depresion de 1929-33, y otra que
se inicia en los afios treinta y continta
hasta el presente. Desde el punto de
vista de la teoria de la tasa descendente
de ganancia, es de gran importancia ana-
lizar las dos fases de la llamada acumu-
lacion normal, que van de 1899 a 1929 y
de 1947 a 1984 respectivamente. Las fi-
guras 4 a 6 comparan las medidas ajus-
tadas y sin ajustar de los cocientes capi-
tal/salarios de los trabajadores producti-
vos, capital/producto y tasa de ganancia,
con las lineas de tendencia sobrepuestas
encima de las medidas ajustadas®.
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Figura 4. El cociente capital/salarios en la industria manufacturera

Es evidente en todos los casos que incluso nuestro ajuste sencillo de la
capacidad utilizada capta una porcién sustancial (pero no el total) de las fluc-
tuaciones a corto y medio plazo de las variables sin ajustar, ayudando asi a
determinar la tendencia secular. Esta es mas sorprendente en los afios pos-
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teriores a la Depresion de 1929, en los que los niveles de las variables
ajustadas son basicamente estables a la vez que fluctian ampliamente
los de las variables sin ajustar. En la figura 6, por ejemplo, la tasa nor-
mal de ganancia r* es mas o menos constante a lo largo de la Depre-
sibn mientras que la tasa efectiva de ganancia primero se hunde rapi-
damente al colapsarse la acumulacion. Como deja claro la figura 3, los
dos ultimos efectos se deben sobre todo a las fluctuaciones en la utili-
zacion de la capacidad. Esas fluctuaciones son tedricamente previsi-
bles, como ya se observé en la seccion anterior.
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Figura 5. El coeficiente capital/producto en la industria manufacturera

Igualmente, a lo largo del periodo de postguerra la tasa normal de
ganancia muestra una clara tendencia a la baja. Pero esto queda ocul-
to tras una onda, de unos 17 afios, en la utilizacion de la capacidad, que
aumenta rgpidamente de 1958 a 1966, y cae luego igual de rgpido entre
1966 y 1975. La tasa efectiva de ganancia sube asi en la fase expansi-
va de la onda larga de la postguerra, y luego cae en la fase depresiva.
Mandel interpretaria esto como evidencia de una cadencia de subida y
bajada en la tasa efectiva de ganancia que seria la causa de las largas
fases expansivas y depresivas (mandel, 1980, cap. 1). Yo lo interpreta-
ria como un efecto de la tendencia secularmente descendente de la
tasa de ganancia, cuyo resultado es que la rentabilidad decreciente
estrangula finalmente la expansién a largo plazo e invierte el creciente
nivel de utilizacién de la capacidad que se inici6 en 1958 (véase la dis-
cusién anterior de las figuras 1y 2).
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Figura 6. Las tasas de ganancia en la industria manufacturera
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Figura 7. Ganancia/salarios y ganancia/producto

La figura 7 muestra los cocientes ganancia bruta-valor afiadido bruto,
P/Y, y ganancia bruta-masa salarial de los trabajadores productivos,
P/Wjp . Puesto que se trata de cocientes de dos flujos no se ajustan con
u. Son basicamente constantes en el primer periodo, pero crecen con-
siderablemente en el segundo.
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R*= tasa maxima de ganancia normal
o r*tasa de ganancia normal

Figura 8. Tasa de ganancia normal y tasa de ganancia maxima normal

La figura 8 representa un eslab6n crucial en la teoria de la tasa des-
cendente de ganancia. La curva superior representa la tasa de ga-
nancia normal maxima R* que no es sino la inversa del cociente capital
normal-producto K/Y* La curva de abajo muestra la tasa de ganancia
normal r*. Como puede observarse, las dos se mueven de forma muy
similar en el periodo anterior a la Gran Depresion, y de forma bastante
parecida en el periodo de postguerra. La diferencia en los movimientos
relativos de los dos periodos se explica por las diferencias en las ten-
dencias de la cuota de ganancia, P/Y, en los dos periodos, que se reco-
gia en la figura 7. Sin embargo, puede verse que en ambos periodos la
tendencia a largo plazo de la tasa normal de ganancia esta dominada
por la tendencia del cociente capital-producto. Hemos mostrado en la
seccion anterior que este dominio es una consecuencia necesaria de un
cociente capital-producto creciente.

Las tasas de ganancia en la industria manufacturera son buenos indi-
cadores de la tasa global, puesto que las tasas de ganancia tienden a
igualarse entre sectores ampliamente definidos. Pero la masa de ga-
nancia depende también de la tasa de crecimiento del sector, y aqui no
tiene por qué haber una tendencia a la igualacidén entre los diferentes
sectores. En este caso, el peso del sector en el capital social total es
importante. En el periodo anterior a la Depresion, la industria manufac-
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turera domina el capital total, de forma que puede deducirse la evolu-
cion global a partir de ella.
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74 Figura 9. Masa de ganancia en la industria manufacturera, 1899-1934
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Figura 10. Masa real de ganancias e indice de la bolsa

La figura 9 muestra la evolucion de la masa de ganancia efectiva y
normal en la industria manufacturera para 1899-1929. Lo mas llamativo
de estos datos es la caida y estancamiento de la masa de ganancia
durante la década de 1929, mucho antes del Gran Crash de 1929 que
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condujo a la Depresién. En el periodo de postguerra ya no es posible
leer la evolucion de los beneficios totales a partir de los de la industria
manufacturera. Pero he mostrado en cualquier caso que se sigue exac-
tamente la misma pauta de aceleracién/desaceleracion en el caso de la
ganancia no financiera del periodo de postguerra (Shaikh, 1987b). Los
datos de ganancia y la teoria subyacente nos deberian llevar a localizar
los puntos de viraje de las ondas largasen los afios veinte y en el final
de los afios 60 respectivamente. Una fecha mas exacta exigiria la
obtencion y andlisis de medidas mas concretas de la masa de ganan-
cia. Sin embargo, estas pautas proporcionan un apoyo importante a la
teoria de las ondas largas.

Tabla 1. Tasas anuales de variacion de las tendencias (en porcentaje)

1899-1929 1947-84
KNVp* +0.9 +3.1
K/Y* +1.0 +1.5
P/Wp + 0.1 +2.4
PrY + 0.0 +0.8
R* -1.0 -0.5
r -1.0 -0.7

La tabla 1 resume las tendencias a largo plazo representadas mas
arriba. Muestra que a pesar de las importantes diferencias entre una
época y otra, la tasa general de ganancia cae en ambas. Tanto la tasa
de plusvalia (representada de forma aproximada por P/Wp como la
composicion en valor del capital (representada por K/Wp) parecen cre-
cer de una forma mucho mas répida en el segundo periodo que en el
primero. Sin embargo, el ultimo efecto es dominante en ambos perio-
dos, de forma que la tasa general de ganancia cae en ambos (aunque
a una tasa inferior en el segundo).

1.3. Resumen y conclusiones

He intentado esbozar una teoria de las ondas largas basada en la teo-
ria de Marx sobre la tasa de ganancia secularmente descendente. La
tasa de ganancia cae porque una composicién materializada del capital
creciente necesariamente supera el efecto de una tasa de plusvalia
incluso creciente. La tendencia descendente de la tasa de ganancia
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estrangula la aceleracion inicial de la masa de ganancia, que posterior-
mente se desacelera y se estanca. El punto de estancamiento de la
masa de ganancia, que Marx llamaba el “punto de la sobreacumulacién
absoluta”, sefiala el cambio de fase de la onda larga. Marca el comien-
zo de una nueva fase en que se pasa de la acumulacion estable y sana
a la acumulacion inestable y deprimida. El examen empirico de esta
tesis exigi6 el ajuste de la tasa de ganancia para eliminar las variacio-
nes en la tasa de utilizacién de la capacidad, dejar asi al descubierto las
pautas estructurales basicas y poderlas comparar con la propia tesis. A
este respecto, al argumento tedrico aguanta el tipo bastante bien.

Hay diversos puntos que necesitan ser desarrollados ulteriormente.
La medida general de ganancia utilizada tiene que completarse con
medidas mas concretas, de forma que se pueda pasar de la tasa gene-
ral de ganancia en el sentido de Marx a la tasa de rendimiento percibi-
da por los hombres de negocios. Esto permitiria tener en cuenta el
impacto de los costes de circulacion y realizacién y de los impuestos
sobre la rentabilidad final del capital. Por otra parte, el método de ajus-
te de las variables en funcién de la utilizacion de la capacidad tiene que
ser refinado. Por ultimo, hay que mencionar que todos los estudios
sobre la rentabilidad sufren las consecuencias del hecho de que las
unidades convencionales de stock de capital (incluidas las nuestras)
adolezcan de importantes deficiencias de construccion (R.A. Gordon,
1971; R.J. Gordon 1969, 1970, 1971; Perlo, 1968). Esto también es un
area que requiere trabajo adicional, pues es bastante probable que los
defectos en las medidas de stock de capital produzca un sesgo en la
medida de la tasa de ganancia. Actualmente, estdn en marcha intentos
de corregir estos defectos.

Apéndice de datos

Algunas de las series de datos que se utilizan a continuacién no estan
disponibles para todos los afios del intervalo 1899-1984. Cuando ha
sido posible, los valores que faltaban se han obtenido calculando los
cocientes respecto de alguna variable correlacionada e interpolando los
resultados entre los datos ya disponibles.

1. Stock de capital en la industria manufacturera, valor anadido, salarios
Yy ganancias
La medida de stock de capital utilizada es el stock bruto, en dblares
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corrientes, de la planta y el equipo de la industria manufacturera, 1899-
1985. Es una extension hacia atras no publicada de las series de stocks
de capital industrial input-output publicadas por el Bureau of Industrial
Economics (BIE). Agradezco a Ken Rogers, miembro del Bureau, que
pusiera estos datos a mi disposicion. Es la Unica serie que se extiende
hasta 1899 que muestra consistencia entre los datos en délares corrien-
tes y constantes. Como la mayoria de las series de este tipo, tiene el
defecto de haber sido calculada a partir del supuesto de que la vida Util
de la planta y el equipo es independiente de las fluctuaciones economi-
cas, incluso cuando estas son tan catastréficas como la Gran De-
presion.

Los datos basicos de valor afiadido bruto y salarios de los trabajado-
res productivos proceden del Census of Manufactures, 1982, Tabla 1,
actualizados con los de los siguientes Censos para los afios 1983-85.
La ganancia bruta se calculo como la diferencia entre el valor afiadido
bruto y los salarios de los trabajadores no productivos, los de los miem-
bros de los Consejos de Administracion, y las dotaciones para amorti-
zacion. Todos estos datos estan disponibles anualmente para 1949-
1986, mas para 1947, para uno de cada dos afios entre 1919-39, y para
uno de cada cinco entre 1899-1919. Los afios en blanco de las series
1899-1949 se interpolaron utilizando una serie de producto nacional
agregado en dolares corrientes. Esta serie de PNB esta disponible para
1929-87 en los National Income and Product Accounts of the United
States, 1929-82 (NIPA, 1929-82) y en los subsiguientes Surveys of
Current Business (SCBs), para 1909-28 en los calculos de Romer
(Romer, 1987, Tabla 7, Apendice), y para 1899-1908 en Historical
Statistics of the US (HS, 1975), serie F1. Las interpolaciones se hicie-
ron de acuerdo con el procedimiento general descrito méas arriba: La
misma técnica se aplico, para los mismos afos, a la estimacion de los
salarios de los trabajadores productivos.

2. Utilizacion de la capacidad
El indice de utilizacion de los motores eléctricos, para 1899-1963

Se adoptaron los métodos bésicos desarrollados por Christensen y
Jorgenson (1969), Jorgenson y Griliches (1967) y Foss (1963), utiliza-
dos conjuntamente con los célculos de Rogers/BIE sobre stock de capi-
tal para el stock bruto real de equipo en la industria manufacturera
(KREQ), los datos censales para afos puntuales del Census of Ma-
nufactures sobre capacidad instalada de los motores eléctricos
(HPBNCH), y los datos anuales de electricidad consumida por dichos
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motores (ELCONS), obtenidos a partir del Survey of Manufactures y de
mis propio calculos. Los detalles se sefialan a continuacion.

HP

Los célculos para anos puntuales (HPBNCH) de la capacidad en
potencia de los motores eléctricos usados para el funcionamiento del
equipo manufacturero se tomaron de las Historical Statistics of the U.S.
(HS. 1975), serie p70, para los afios 1899, 1904, 1914, 1919, 1925,
1927, 1929, 1939, 1954, 1962 (el ultimo afios disponible), convertidos
en miles de miles de kilowatios-hora a la manera de Foss (1963), e in-
terpolados para los afios en blanco usando una serie no publicada del
BIE sobre stocks reales de equipos en la industria manufacturera
(KREQ) para 1889-1984.

EMOTORS

La energia eléctrica consumida (ELCONS) por la industria manufac-
turera esta disponible en varios censos manufactureros desde 1939-62.
Los datos para este intervalo se tomaron de HS (1975) como el consu-
mo total de energia eléctrica (serie S124) menso la energia consumida
por el sector de energia nuclear (serie S125). La misma fuente contie-
ne también datos para afios anteriores, aunque los datos del Censo
para 1929 estan incompletos y no se recogieron datos para los afios
anteriores a 1929 (1954 Census of Manufactures, pp. 208-220). La
serie de las Historical Statistics of the U.S. (1975) no recoge documen-
tacion sobre sus fuentes 0 métodos para los afios anteriores a 1939. A
través de contactos telefonicos se comprobd que no disponian de in-
formacion adicional. En estas circunstancias, parecidé prudente reesti-
mar esta serie para los afnos anteriores a 1939. Foss (1963) calcula el
dato de 1929 suponiendo que los motores movidos con electricidad
generada internamente se utilizaban a la misma tasa que los que se
ponian en funcionamiento con electricidad comprada, como es aproxi-
madamente cierto para el dato correspondiente al afio por entonces dis-
ponible de 1939. Pero 1939 fue un afio de severa recesion, en tanto que
1929 fue un afio casi de cima. En los otros afos con informacion que
eran también casi cimas, 1954 y 1962, las proporciones en las dos ta-
sas de utilizacion eran sistematicamente diferentes de la de 1939. En
consecuencia, en lugar de eso se utilizd la media de las proporciones
de 1954 y 1962. Los datos para el intervalo 1929-39 se interpolaron
usando un indice de la proporcion de la produccion de la industria ma-
nufacturera procedente de las plantas que usaban motores eléctricos
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para hacer funcionar su maquinaria (QMAN*). Esta ultima serie se cred
empalmando los datos de produccién manufacturera total 1899-1938
de la serie A19 de la Long Term Economic Growth 1860-1970 con las
estimaciones correspondientes al periodo 1939-1985 del Economic
report of the President 1987, Tabal B45, Total de la Industria manufac-
turera, y multiplicando el resultado por la proporcion existente entre la
potencia eléctrica de los motores y la potencia mecanica total (Schurr y
Netschert, 1960, Tabla 62, p. 187 para afos puntuales entre 1889 y
1954; HS, 1975, series P70/P68, p.681, para 1962: e interpolacion line-
al para los afos intermedio). La serie resultante de ELCONS para 1929-
62 se prolongo hacia atras hasta 1899 usando QMAN’ y la tendencia
de ELCONS/QMAN" entre 1929-39. El dltimo paso consisti6 en multi-
plicar la energia eléctrica consumida en la industria manufacturera,
ELCONS, por los datos de la proporcién del consumo eléctrico en las
manufacturas que se usan para hacer funcionar los motores eléctricos
(EMPROP), al objeto de estimar el consumo electricidad realizado por
los motores de los equipos manufactureros (EMOTORS = ELCONS x
EMPROP). La proporcion EMPROP esta disponible para 1929, 1939,
1954 (Foss, 1963. P.11) y 1962 (Chistensen y Jorgenson, 1969). Puesto
que solo varia suavemente, la proporcion para los afios intermedio se
estimo por interpolacion lineal, y la tendencia de 1929-39 sirvié para
extrapolar hacia atras hasta 1899.

UE

La utilizacién relativa del equipo manufacturero (UE) se calculd
luego como cociente entre la energia eléctrica consumida por los
motores de los equipos (EMOTORS) y la capacidad de potencia nor-
mal de estos motores (HPN) correspondiente al nivel normal de turnos
de trabajo. En su estudio original, Foss (1963) calcula una medida de
capacidad de potencia para un turno semanal de trabajo estandar (40
horas) multiplicando la capacidad de potencia instalada (que corres-
ponde al pico de capacidad mecanica) por el cociente entre un turno
(40 horas) y la extension de las semana continua (168 horas). Pero
posteriormente Foss calculd (Foss, 1984) que el nivel normal del
numero de turnos de trabajo crecié entre 1929 y 1976, lo que signifi-
ca que la capacidad normal disponible también creci6. La capacidad
normal se calcul6é entonces multiplicando la capacidad estandar de un
turno por el indice de turnos (Foss, 1984, Tabla 1, pp. 8-9 para 1929-
76; el dato de 1976 se uso para 1977-84 ya que este es un periodo de
relativo estancamiento; la tendencia 1929-39 se extrapol6 hacia atras
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hasta 1919 ya que 1919-29 fue un periodo de crecimiento; y el dato
de 1919 se usé para 1899-1918, a falta de una alternativa mejor).

Para 1947-86, los datos del estudio de McGraw-Hill sobre aumentos
de capacidad y sobre la proporcion de la inversion bruta destinada a
ampliar la capacidad productiva se usaron para elaborar un indice de
utilizacion de capacidad completamente diferente. La evidencia mues-
tra que estos datos se refieren a ampliaciones brutas de la capacidad
(Rost, 1980) de forma que el aumento anual de capacidad puede esti-
marse multiplicando las ampliaciones brutas por la proporcion anual
entre inversiones de ampliacion e inversiones brutas. Los aumentos
netos pueden luego acumularse para obtener un indice de capacidad,
y este puede dividirse por el indice de produccién industrial del Federal
Reserve Board para elaborar el indice de utilizacién de la capacidad. E/
indice resultante se comporta de forma muy parecida al indice de utili-
zacion de motores eléctricos a lo largo de todo el periodo 1947-62 en
que se solapan ambos. El procedimiento se describe con mayor detalle
en Shaikh (1987b). Apendice B.

El dltimo paso consistié6 en empalmar las dos series anteriores de uti-
lizacion de capacidad para formar asi la serie global del periodo 1899-
1985. La serie resultante representa una mejora considerable sobre
todas las series anteriores de utilizacién de la capacidad, y es la Unica
que cubre un periodo tan largo.





