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El capitalficticio como
categoriaeconomica
de El Capital de C. Marx

Ulises Pacheco Feria*

El estudio del pensamiento econémico de Marx nos permite acercarnos con mayor objeti-
vidad a la naturaleza histérica del capitalismo. El estudio de la categoria capital ficticio, en
El Capital de Marx, representa un importante asidero tedrico para la comprension del
capitalismo contemporaneo. El objetivo de este trabajo es analizar el capital ficticio como
expresion de la evolucién (metamorfosis), de las relaciones de produccion capitalista, en El
Capital de Marx.

Introduccion

LA CATEGORIA capitalficticio fue empleada por Marx en el tomo 111 deEl
Capital. El objetivo de este tercer tomo era mostrar el proceso de produccién
y circulacién del capital como una totalidad organica2, como “lo concreto”,
“sintesis de numerosas determinaciones”—diriaMarx3. Este Gltimo libro es la
conclusion de una obra que tiene el propdsito de reproducir teéricamente las
relaciones de produccién capitalistas y deducir, a partir de las leyes inmanentes
a este modo de produccién, “el devenir histérico de latotalidad”.

*Profesor auxiliar del Departamento de Ciencias Econémicas de la Universidad de Oriente.
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Pero lo singular del tercer tomo de £/ Capital radica en que en €l se
abordan las relaciones de produccion en su expresion mas inmediata; las
formas mas superficiales y tangibles en que se realiza la distribucién y apro-
piacidn de la plusvalia. Més que la relacion trabajo-capital, se exponen alli
las relaciones entre capitalistas; la multiplicidad de formas de apropiacion
capitalista se expresa en las distintas “categorias antitéticas” en que se dis-
tribuye el plustrabajo. El movimiento objetivo de estas categorias gobierna
la voluntad de los agentes del capital. Sin embargo, las relaciones entre los
distintos tipos de capitalistas, traidas a un primer plano, ocultan el antago-
nismo existente entre los duefios de las condiciones de producciony los
obreros asalariados, al tiempo que nos revelan todo un cuerpo de nuevas
contradicciones, no menos virulentas y letales, que se articulan a aquel
antagonismo fundamental. El estudio de estas contradicciones, en el marco
general de la acumulacion y el ciclo industrial, nos permite comprender la
realizacion del capital en su conjunto, como resultado de la existenciay
funcionamiento de “formas irracionales™ de valorizacion del capital; en
el mundo cadtico y alucinante de la Bolsa y los mercados de capitales, por
el contrario, la irracionalidad de la naturaleza del capital parece conquistar
el sentido comun de los individuos; asi el capital ficticio encuentra un
lugar en este tercer libro: como expresion de una “contradiccion absur-
da”® derivada del desarrollo del sistema crediticio, del funcionamiento del
capital de préstamoy de la capitalizacion de activos financieros.

El estudio de la categoria capital ficticio, en El Capital de Marx, re-
presenta un importante asidero teorico para la comprension del capitalis-
mo contemporaneo, por tanto, la finalidad ultima de este trabajo no esta en
“reestructurar” las determinaciones del capital ficticio, en el marco de
aquel capitalismo de mediados del siglo x1x, sino mas bien, en proveer,
siguiendo a Marx, un marco teorico que nos permita acercarnos al capita-
lismo transnacional y a sus determinaciones esenciales. Sin embargo, ini-
ciar un estudio critico de la categoria capital ficticio y suimplicacion en el
desarrollo ulterior del capitalismo es una meta que desborda el objetivo
minimo de este trabajo; a saber: analizar el capital ficticio como expresion
dela evolucion (metamorfosis), de las relaciones de produccion capitalis-
ta, en £l Capital de Marx.
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Desarrollo

En laliteratura especializada y en muchas otras publicaciones, el capital
ficticio es abordado como un fendémeno completamente ajeno al proceso de
reproduccion del capital real. Al mismo tiempo, se identifica la especulacion
con el capital ficticio y se emplea una profusa cantidad de términos para
explicar los fenomenos financieros que tienen lugar en el capitalismo contem-
poraneo. Laidentidad formal entre especulacion y capital ficticio se manifies-
ta en el concepto, ampliamente extendido, de capital especulativo. Por capi-
tal especulativo se comprende, en general, el capital que se valoriza a partir
delos diferenciales de las tasas de interés, que se producen entre los distintos
paises. Sin embargo, lo que resulta relevante, en esta etapa del llamado capi-
talismo global, no es la existencia de una modalidad especial de capital que se
valoriza sobre la base de la especulacidn, sino el caracter propiamente
transnacional dela especulacion. De cualquier manera, el discurso entornoala
legitimidad del término capital especulativo nos obliga a plantearnos dos pre-
guntas distintas; a saber:

o El capital especulativo es una “forma nueva”, nacida en la época del
“capitalismo global”, articulada al resto de las formas funcionales del
ciclo reproductivo: la forma dinero, la forma productiva y la forma co-
mercial 7°

e ;Setratadeuna “formanueva” de valorizacion, independiente de la pro-
duccion de riqueza real (bienes y servicios), que funciona circunscrita a
la esfera de las finanzas y surge como una consecuencia de la /iberaliza-
cion de los mercados financieros?’

Si respondemos afirmativamente a la primera interrogante tendriamos por
delante la dura faena de explicar como se articula el capital especulativo al
proceso de reproduccion del capital, en otras palabras, qué funcion juega esta
modalidad de capital en el proceso de expansidn de la produccion capitalista.
Si, por el contrario, aceptamos esta “forma nueva” como algo ajeno al proceso
de creacion de riqueza real, abandonariamos definitivamente la base objetiva
de existencia del capital como relacion de produccion, como una relacion esen-
cial que expresa la apropiacion de plustrabajo. Sin embargo, al seguir unou
otro camino, todavia nos quedaria una cuestion por dilucidar ; por qué el capi-
tal especulativo es una “forma nueva” de capital cuando la especulacion
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capitalista data del siglo xvn? ; En presencia de qué nueva cualidad estamos?
Para responder a estas interrogantes estamos obligados a volver la mirada
haciala tfeoria economica de Marx y la categoria capital ficticio.

(Qué comprendia Marx por capital ficticio? Alo largo de la Seccion Quinta
del tercer tomo de “El Capital”, encontramos la categoria capital ficticio rela-
cionada con otras categorias y conceptos que participan del proceso de distri-
bucidn de la plusvalia y de la reproduccion del capital industrial; estas catego-
rias son las siguientes: sistema crediticio, capital dinero, capital de préstamo,
mercado financiero, titulos de valor, especulacidn, capital corporativo (Socie-
dades Anonimas).

El sistema crediticio capitalista estd formado por crédito bancarioy el crédito
comercial, este ultimo, a través de la emision de letras de cambio, funciona como
un préstamo en dinero, por cuanto el valor de las mercancias cedidas a crédito
solo puede ser expresado en términos monetarios. El crédito es el punto de
partida para comprender la naturaleza del capital ficticio porque, sefiala Marx,
“permite desdoblar con un mayor intervalo entre si los actos dela compray la
venta, sirviendo por tanto de base ala especulacion”® Esta facilidad que brinda
el crédito cred las condiciones para el desarrollo, sistematicoy creciente de la
especulacion, en el siglo x1x; este proceso se manifestd como una derivacion de
las operaciones de arbitraje en el comercio de Inglaterra con la India, Chinay
otras colonias. Refiriéndose a la colocacion de letras como medios de circulacion
autdénomos o cuasi dinero, Marx cita aJ. W. Bosanquet” :

Es imposible decir qué parte de ella procede de negocios reales,
por ejemplo, de compras y ventas efectivas, y qué parte responde
a causas ficticias (fictitious) y a letras sin base, que se descuen-
tan simplemente para recoger otras que se hallan en circulacion
antes de su vencimiento, creando asi capital ficticio, creando asi
simples medios de circulacion imaginarios. '°

Por tanto, laindependencia de las letras de cambio de los “negocios reales”,
su emision con fines de suministrar liquidez adicional al sistema crea un capital sin
base real; signos de valor (papeles), que no tienen valor intrinsico porque no se
sustentan en mercancias realmente vendidas, y en consecuencia no son estas
letras representantes de valores legitimos. Marx centra su atencion en la practica,
para entonces extendida, de librar letras con fines especulativos. Analicemos el
ejemplo que describe Marx muy vinculado con las practicas comerciales dela
épocay en particular con el comercio con las Indias Orientales. !
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Supuestos: Ay B son casas comerciales (comerciantes mayoristas). C es
un productor industrial de textiles y D es una casa comercial de ultramar, situa-
daen las Indias Orientales

Pasos:

1) AleindicaaB comprara C pafios con destinoaD.

2) CentregaaB lamercanciay paga con letras anteriormente libradas
por C (que son efectos por cobrar en el balance contable de B).

3) Bsecubrecon letras libradas por Ay le entrega las mercancias.

4) A embarcalas mercancias hacia Dy libra letras a seis meses sobre los

documentos del embarque enviados aD.

Como resultado de las operaciones tenemos:

A'y B entran en posesion del dinero- crediticio mucho antes de que la
mercancia sea efectivamente vendida. Las letras libradas a su favor obran
en su activo circulante como efectos por cobrar y endosadas funcionan
como medios de pago, al descontar las letras los beneficiarios alcanzan
una posicidén mas liquida en sus negocios

Los beneficiarios pueden, sobre las letras y antes de su vencimiento,
pedir anticipos (dineroreal), al Banco de Inglaterra para seguir realizan-
do embarques y emitiendo letras.

Al vencimiento, las letras pueden ser renovadas argumentando que el
negocio es de largo plazo.

“...en esta clase de operaciones las pérdidas no se traducian precisa-
mente en una restriccion del negocio, sino por el contrario, en su amplia-
ci6n. Cuanto mas se empobrecian los interesados mayor era la necesi-
dad que sentian de comprar, movidos por el afan de encontrar con los
nuevos anticipos los medios de reponer el capital perdido en sus anterio-
res especulaciones. Las compras no se hallaban reguladas ya por el jue-
godelaofertay la demanda, sino que constituian la parte mas importan-

te de las operaciones financieras de la firma especuladora”. 2

Perola expansion de las letras de cambio con fines especulativos constituia un
grave peligro en aquella época de reinado del patron oro. ;De donde sacar la
cantidad de oro necesaria para hacer frente alas reclamaciones? Los “papeles”,
billetes de bancoyy letras en circulacion, sumaban 153 millones de libras que, por
ley, podian ser convertidas en oro y actuar como activos de las instituciones
financieras de aquel entonces. La Banca solo contaba con nueve millones
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de libras en oro para hacer frente a esa enorme masa de medios de circulacion.
El crecimiento de la produccidn y el comercio, los bajos tipos de interés y 1a
expansion del crédito, hizo posible 1a aparicion de medios de circulacion adiciona-
les (cuasi dinero) que no estaban respaldados en oro. Sin embargo, estos titulos de
deuda producian intereses, acrecentaban su valor, actuaban como capital.

Nacido de “papeles” sin valor intrinseco, lanzado a la circulacion para si-
mular la realizacion de mercancias, gravitando sobre la produccion y el comer-
cio como un maleficio de la modernidad burguesa, el capital ficticio solo
puede ser concebido como un hijo directo de la especulacion y la estafa, y en
consecuencia, como una forma irracional de apropiacion de plusvalia que nie-
galasleyes del intercambio y socava las funciones del dinero.

Pero el capital ficticio no queda circunscrito, en la concepcion de Marx, a
las letras de cambio libradas con fines especulativos, esta modalidad de capital
comprende, ademas, el resto de los titulos de valor que se cotizaban en el
mercado financiero; a saber: primero, l1os titulos de deuda del Estado, y se-
gundo, las acciones que conforman el capital corporativo. Marx se detiene a
explicar el significado de cada uno de estos instrumentos financieros y sus
implicaciones en el marco general de la reproduccion del capital industrial.

Los titulos de deuda publica constituyen —segiin Marx— capital consumi-
do, invertido por el Estado, cuyo valor ex-post, no puede ser reclamado por
el prestamista; el caracter de capital de estos titulos reside en su realizacion
como activos financieros.

Pero el capital cuyo fruto (interés) se considera el pago del Esta-
do es, en todos estos casos, un capital ilusorio, ficticio. No solo
porque jamas se destino a gastarse, a invertirse como capital, y
solo su inversion como capital habria podido convertirla en un
capital que se conserva a si mismo. Para el acreedor primitivo A,
la parte de los impuestos anuales que a €l le corresponde repre-
senta el interés de su capital, lo mismo que para el usurero la parte
delafortuna del prédigo correspondiente a sus réditos, aunque en
ninguno de estos dos casos se invierta como capital la suma de
dinero prestada. La posibilidad de vender al Estado el titulo de la
Deuda publica representa para A la posible recuperacion de la
suma matriz. En cuanto a B, desde su punto de vista privado, su
capital se hainvertido como capital a interés. En realidad, se limita
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aocupar el puesto de Ay a comprar su titulo de deuda contra el
Estado. Por mucho que estas transacciones se multipliquen, el
capital dela Deuda publica sigue siendo un capital puramente fic-
ticio y desde el momento en que los titulos de deuda fuesen inven-
dibles, desapareceriala apariencia de este capital. A pesar de ello,
este capital ficticio tiene, como veremos, su moviendo propio.'?

Las acciones (titulos de renta variable), tienen su peculiaridad con respecto
alos “papeles” de Deuda publica.

Aun en aquellos casos en que el titulo de deuda —el titulo de
valor— no es, como ocurre en el caso de la Deuda publica, un
capital puramente ilusorio, es puramente ilusorio el valor-capital
de este titulo.

Las acciones de las compaiiias ferroviarias, mineras, navales y de
otras sociedades representan un verdadero capital, a saber: el
capital invertido y que funciona en estas empresas o la suma de
dinero desembolsado por los socios para que pueda ser invertido
como capital. Lo cual no excluye, ni mucho menos, la posibilidad
de que se trate de una simple especulacion. Pero este capital no
existe por dos veces, de una parte como valor capital de los titu-
los de propiedad, de las acciones, y de otra parte como capital
realmente invertido o que ha de invertirse en aquellas empresas.
Existe solamente bajo esta segunda forma y la accion no es otra
cosa que un titulo de propiedad que da derecho a participar a
prorrata en la plusvalia que aquel capital produzca. No importa
que A vendaeste titulo a B y B a C. Estas transacciones no alteran
en lo méas minimo la naturaleza de la cosa. Con ello A 0 B conver-
tiran su titulo en capital, pero C, en cambio, convertira su capital
enun simple titulo de propiedad que le dara derecho a percibir la
plusvalia que se espera del capital-acciones.'

Podemos concluir que para Marx el capital ficticio estaba compuesto
por los distintos titulos de valor que se cotizaban en el mercado financiero de
Londres, en aquella época. Los titulos son activos financieros en manos de
los prestamistas, “papeles” que garantizan una participacién en la apropia-
cion dela plusvalia. Recapitulemos por qué, cada uno de estos titulos, cons-
tituye capital ficticio.
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- Primero, aquellas letras de cambio que formaban parte de la creciente
masa de cuasi dinero que no representaban “negocios reales” y era
lanzada a la circulacion como “simples medios”, como “papeles” sin va-
lor intrinseco, con fines estrictamente especulativos.

- Segundo, los titulos de Deuda piiblica porque:

1) este capital nunca se invierte (no se gasta) como capital, se usa para
cubrir una deuda del Estado, hoy diriamos para financiar el déficit
presupuestario del Estado sin monetizarlo.

2) Este capital solo cubre un gasto pretérito, un gasto en el cual ya
incurrié el gobierno y por tanto es un capital que no mantendra ni
acrecentara su valor con arreglo a las fases reproductivas del capital
industrial.

3) Elinterés que devengan los acreedores del Estado, (propietarios de
titulos de Deuda publica), es una participacidn en los impuestos (in-
gresos) del Estado.

- Tercero, las acciones (titulos de renta variable), porque:

1) Este capital sobrevive después de ser gastado productivamente, no
solo en el producto final como D +?D, sino en la venta de los titulos
comoun valor capitalizable, esta segunda aparicion del valor-capital
en los mercados secundarios, es decir en la Bolsa, es una especie de
reflejo distorsionado del valor-capital primitivamente invertidoy es
unailusion de papel.

2) Derivado deloanterior, las acciones tienen un valor comercial ficti-
cio, “es puramente ilusorio el valor-capital de este titulo™"> “El valor
comercial de estos titulos es en parte especulativo, puesto que no
depende solamente de los ingresos reales, sino de los ingresos espe-
rados, calculados de antemano.” ¢

- Cuarto, todos los titulos que se tranzan en el mercado bursatil son capi-
tal ficticio porque, sintetiza Marx: “La formacion del capital ficticio se
llama capitalizacion”. 7

Los mercados financieros son centros generadores de capital ficticio. Pero

la cotizacion de titulos no puede ser posible sin la existencia del capital de
préstamo, los bancos y el sistema crediticio capitalista en general.

En este sentido, el capital ficticio es una forma puesta por el desarrollo de

las relaciones de produccion capitalistas, que nos revela el caracter accidentado
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de las relaciones entre dos grupos distintos de capitalistas, los que operan en el
lado real de la economiay producen riqueza, y aquellos otros, que habitan en
el lado financieroy crecen a la sombra de la inestabilidad ciclica dela produc-
cion capitalista, anticipando, como modernos profetas al servicio de la usura,
el comportamiento de las fasas de interés y de la cuota de ganancia. De
estas profecias nace la especulacion; del procesamientoy la conversion de un
amplio conjunto de informaciones, que acumulan los agentes del capital ficti-
cio (los corredores de Bolsa), en decisiones de riesgo-beneficio.

La especulacion es un atributo del capital ficticio, su propiedad esen-
cial, sin la cual no puede ser concebido ni explicado como un 6rgano de la
sociedad burguesa; la capitalizacion produce beneficios o pérdidas a los pres-
tamistas, al indicar la variacion de los precios de mercado de los titulos, estas
variaciones son resultado del movimiento de las tasas de interés y dela cuota
de ganancia. A su vez, el comportamiento inestable de las tasas de interés, su
diferencial en el tiempo, provoca variaciones en el valor-capital delos titulos.

Si tuviéramos que responder, de manera abreviada, ala pregunta /qué es
la especulacion, tal y como la concebia Marx en el siglo xix? Dirlamos, que
la especulacion consiste en anticipar comportamientos de variables claves (las
tasas deinterés y la cuota de ganancia), y tomar decisiones de riesgo-beneficio
para vender o comprar titulos (activos financieros), con la finalidad de, a partir
del diferencial positivo de los precios de mercado de los titulos capitalizados,
acrecentar el valor del capital-dinero invertido.

Al capital ficticio le es consustancial la especulacion y la volatilidad delos
mercados financieros, estos fenomenos no son independientes, sino que po-
seen una naturaleza comun, son el resultado del auto despliegue del valor, de la
sustancia sujeto que pone las diversas formas de realizacion de la plusvalia en
otros tantos tipos de agentes del capital; los encargados de auto acrecentar, en
la esfera de lainversion financiera, el valor- capital de los titulos (papeles), son
los “administradores” del capital ficticio, agentes dotados de toda la sagaci-
dady el inescrupulo suficiente para impulsar, en el desenfreno dela especula-
cion, el crecimiento de la produccidn de plustrabajo y la consolidacion de las
formas de apropiacion capitalistas. Como sefialara Marx parafraseando a Gilbart:

...todolo que facilita los negocios, facilitala especulacion y que am-
bos van, en muchos casos, tan intimamente unidos, que resulta dificil
decir donde acaban los negocios y donde empieza la especulacion. '
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Obviamente el capital ficticio, expresion del desarrollo del crédito ca-
pitalista, padece de la misma “aberracion genética” que el capital de prés-
tamo, en €l estan, en un grado mayor de exacerbacion, las contradicciones
de su preexistencia. Sin embargo, el capital ficticio no se valoriza de la
misma forma que lo hace el capital de préstamo; este ultimo participa de la
plusvalia producida al proveer, a los capitalista industriales y comerciales,
de una suma de dinero como valor-capital; el capital ficticio, por el con-
trario, al representar en papeles una participacion (dividendos) en la ga-
nancia esperada de la empresa, se define como un valor-capital nacido de
la ganancia capitalizada.

La historia de los mercados bursatiles (Bolsas de valores), por su parte,
data del siglo xv1. La primera Bolsa de valores surge en la ciudad holandesa de
Amberesen 1531. Alolargo del siglo xvi aparecen otros mercados de titulos
en Francia (1549) e Inglaterra (1571). Pero el verdadero auge capitalista de
las Bolsas se inicia en el siglo xvii cuando la Bolsa de valores de Inglaterra se
convierte en el mercado de capitales mas importante de Europa. El desarrollo
de los mercados bursatiles en el siglo xvi1 esta vinculado al proceso de expan-
sion colonial del capitalismoy al surgimiento de grandes compafiias comercia-
les formadas como sociedades anonimas, a partir de la venta de acciones o
titulos de propiedad. La Compafiia de las Indias Orientales de Inglaterra (1590),
es un buen ejemplo del empleo de capital corporativo con fines de expansidn
colonial. Sin embargo, las sociedades anonimas no se generalizaron hasta la
segunda mitad del siglo xix. Como consecuencia de la quiebra de la Compaiiia
de los Mares del Sur, desde 1720 hasta 1825, en Inglaterra se prohibi6 la
formacion de sociedades anonimas; en Francia solo se autorizaron en 1863.
Esto explica el desarrollo acelerado de los mercados bursatiles en Europa en el
siglo xix y laimportancia creciente que alcanza el capital ficticio, en el marco
general de laacumulacion capitalista, en la segunda mitad de ese siglo.

Sin embargo, la historia de la especulacion bursatil data del siglo xvi. La
primera gran burbuja financiera tuvo lugar en Holanda. Los agentes del mer-
cado bursatil comenzaron a especular con tubérculos de tulipanes; la venta a
futuro de los tubérculos infl6 el mercado hasta niveles increibles, algunos
autores refieren que un bulbo de tulipan lleg6 a cambiarse por un carruaje,
dos caballos y un arnés, para poco tiempo después tener el mismo precio
que una cebolla.
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En 1720 otra burbuja especulativa sacudié el mercado de Londres. La
Compaiiia de los mares del Sur quebro escandalosamente después de que se
inflaran, hasta multiplicarse por nueve, la cotizacion de sus titulos. La caida de
las cotizaciones arrastré a la quiebra a un nimero considerable de los
inversionistas. Las otras burbujas especulativas tendrian lugar en el siglo x1x,
con el desarrollo del comercio con la India y China, la proliferacion de las
letras de cambioy lallamada “mania ferroviaria”.

Todos los episodios de especulacidn y quiebra, anteriores al siglo x1x, ex-
presan las virtualidades del sistema crediticio capitalista, su capacidad de ata-
car los fundamentos del régimen de produccion imperante. Pero no constitu-
yen una regularidad. La historia del predominio del capitalismo de la libre
concurrencia se corresponde con la época de expansion del capital industrial y
la preponderancia de los mercados competitivos. La historia del auge del mer-
cado bursatil corresponde a la época de desintegracidn de la libre concurren-
ciay el surgimiento de los monopolios modernos; y esta época historica se
inicia en la segunda mitad del siglo x1x, cuando las sociedades por acciones
comienzan a generalizarse en los paises capitalistas desarrollados y 1os merca-
dos de capitales se integran definitivamente al proceso de concentracion y
centralizacion del capital.

Conclusiones

En El Capital de Marx, la categoria capital ficticio es resultado del desa-
rrollo de la produccion capitalista y juega un papel determinante en laacumu-
lacion y centralizacion del capital dinero. Es por tanto, una modalidad de capi-
tal articulada a la 16gica reproductiva del capital industrial.

El capital ficticio—en la concepcion de Marx— articul6 el lado financiero
al lado real de la economia; creo una suerte de baso comunicante entre los
mercados financieros y lainversion real y permitid que el ciclo industrial se
ajustara a la necesidad de optimizar el proceso de capitalizacion de plusvalia.

El capital ficticio tiene una naturaleza de papel, no es capital con valor
intrinsico, sino que su “valor” depende del ciclo econémicoy en ese sentido su
precio de mercado es coyuntural. La vara con que se mide el “valor” de los
“papeles” que lo conforman, se estira o se encoge en dependencia del ciclo
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econdmicoy delas expectativas de los agentes econdmicos con respecto a las
fluctuaciones de la produccion capitalista.

Desde el punto de vista historico el capital ficticio es un fenomeno del siglo
X1X, que alcanza un auge inusitado en la segunda mitad de ese siglo, como
consecuencia del surgimientoy la proliferacidn de las sociedades anonimas y el
capital corporativo. La especulacion bursatil, por su parte, es anterior al pre-
dominio del capital ficticio dela misma forma que lausura antecede al capital
de préstamo, la banca moderna y el sistema crediticio capitalista. El capital
ficticio representa una importante metamorfosis de las relaciones de produc-
cidén en la época del transito del capitalismo de la libre competencia al capita-
lismo monopolista.
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Notas

! Marx denomina al libro tercero “El proceso de la produccion capitalista, en su conjunto™
2 Marx C. Fundamentos de la Critica de la Economia Politica T-1, p. 38.

3 Marx C. £l Capital T-III Pag. 375.

4 dem.

5 Algunos autores consideran el capital especulativo una consecuencia del crecimiento hipertrofico del
capital ficticio y seflalan como su caracteristica principal, el parasitismo y su capacidad de auto
acrecentarse a espaldas del proceso de reproduccion del capital industrial, asi, por ejemplo, Reinaldo A.
Carcanholo y Paulo Nakattani escriben: ...el capital especulativo parasitario es el propio capital
ficticio cuando sobrepasa en volumen los limites soportados normalmente por la reproduccion del
capital industrial. Su caracteristica basica esta en el hecho de que no cumple ninguna funcion en la légica
del capital industrial. Es un capital que no produce plusvalia o excedente y no favorece ni contribuye a
su produccion”.

Reinaldo A. Carcanholo y Paulo Nakattani “Capital especulativo parasitario versus capital financiero”,
en Problemas del desarrollo, Vol. 32, numero 124.

© La actual liberalizacion de los mercados de capitales trajo consigo la proliferacion de mareas especu-
lativas que han sacudido la economia de muchos paises de la periferia. El arribo de capitales de corto
plazo en busca de una rapida valorizacion, ha provocado episodios de devaluacion, hiperinflacion y
quiebra de los sistemas monetarios nacionales. Las corridas cambiarias pueden terminar con la exigencia
masiva, por parte de los depositantes, de los pasivos de corto plazo de la banca. La exposicion al riesgo
sistémico de la banca ha obligado a la creacion de una institucionalidad global en la supervisiéon de
activos. Los Acuerdos de Basilea representan el intento de crear el marco institucional global de
supervision bancaria.

7 Marx C. EL Capital T-1II. Pag. 456.

La cita original de J.W. Bosanquet dice: “It is impossible to decide, how much of them is due to actual
business, for instance, to real purchases and sales, and what part of them is fictitious and consists only
of prolonged bills, that is, when a bill of exchange is drawn for the purpose of taking up a current one
before it becomes due, and thus of creating fictitious capital by the manufacture of mere means of
circulation”. W. Bosanquet, “Metallic, Paper, and Credit Currency, London”, 1842.

Hay que observar que la cita original en Ingles no dice “simples medios de circulacion imagina-
rios” sino “mere means of circulation” cuya traduccion seria “meros medios de circulacion”
o “simples medios de circulacion”, la palabra ‘“imaginarios” no aparece por ninguna parte. Esta
cita fue traducida del ingles al aleman, y aparece en el original de “El Capital” de Marx de la
siguiente forma:

“Es ist unmoglich zu entscheiden, wieviel davon von wirklichen Geschiften herriihrt, z.B. von wirklichen
Kiaufen und Verkdufen, und welcher Teil kiinstlich gemacht (fictitious) ist und nur aus Reitwechseln
besteht, d.h. wo ein Wechsel gezogen wird, um einen laufenden vor Verfall aufzunehmen und so durch
Herstellung blofier Umlaufsmittel fingiertes Kapital zu kreieren”.

LEITS LEITS LEIT3

El término blof del cual se deriva bloBer se traduce como “meramente”, “solamente”, “simple”, “no
mas que”, mientras que “Umlaufsmittel” significa directamente “medios de circulaciéon”. Por tanto,
no tiene ningin fundamento la expresion “simples medios de circulaciéon imaginarios” que aparece en
la version en espaiiol de El Capital. Por esta razén no tomaremos en cuenta, en nuestro trabajo, a los
efectos del analisis tedrico, esta expresion, aunque respetaremos la cita de la traduccion espafiola por
considerarse una fuente oficial.
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® Marx C. EL Capital T-111, p. 421.
19 Thid., p. 429.
W Marx C. El Capital T-11, p. 429.

2 Marx C. El Capital T-11I1, p. 481-482.
13 Ibid., p. 483.

Y Marx C. El Capital T-11, p. 483.

5 Ibid., p. 484.

16 Tbid., p. 483.

7 Marx C. El Capital T-11I, p. 426.
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