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El dil/ero eI el tiempo de trabajo como objeto ul/iversal. o la 
objetivaciól/ del tiempo de trabajo ul/iversal, el tie/llpo de trabajo 
como mercancía universal. 

Grul/drisse, 1, ". 97 

y l/O eI cierto que la jil/alidad de la producciól/ capitaliIIa Iea "la 
posesióll de otros bicnes", úno la apropiaóóll de va/OI: de dinero, 
de riqueza abstracta. 

Teorías, 11, ¡>. 4M 

La publicación en 1905 de la obra de Mijail Tugan-Baranowsky Theoretische 

Grt/lldlagell des Marxi.l'mus ha tenido una influencia profunda y duradera en la 
interpretación de la obra económica de Marx. En este libro Tugan propone, entre 
otras cosas, un método de cálculo de la tasa de ganancia cuando se adoptan innova­
ciones que elevan la productividad del trabajo. De acuerdo con ese método, dichas 
innovaciones provocarían un aumento de la tasa de ganancia, un resultado contrario a 
la ley de baja tendencial en la tasa de ganancia enunciada por Marx en el tomo III de 
El Capital. El método de Tugan fue retomado , entre otros autores, por Moszkowska y 
Shibata y formalizado por Nobuo Okishio en 196 1, Actualmente esta proposic ión , 
dominante en la literatura, se conoce como el teorema de Okishio ' . 

Según esta corriente, el efecto del cambio técnico que e leva la productividad 

('" 1 IJOl:t:IIIC de la Carn.' ra de Sm::iología de la U.M.S,A 

Okishio [1 ~6 1 1. Tugan-Baranowsky r 19051. BOflkiewicz ( 19071. Moszkowsb [19291. Shibata [ 1 9~4J . 

Crocc IIR991 es un precursor de esta interpretación. Segun Van Parijs [1980J. ya en 190 1 Tugan habfn 
formulado el argumento para el caso particular de una Incrcanda (Tugan· Baranowsky f I901] . pp. 212· 
5) . Grall y Orzcch 11 989J y Howard y King (1 9891 presentan hi slorias acríticas del teorema de Okishio 
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del trabajo es una mayor tasa de ganancia. la cual sólo podría descender debido a 

aumentos "exógenos" en el salari o real. De este modo, a diferencia de lo aducido por 
Marx. no habría ningún fa ctor " interno" en e l proceso de reproducción capitalista ­

tal y como e l crecimiento en la productividad- que genere una reducción de la tasa 

de ganancia. 

Sin embargo. en años rec ientes. se ha puesto de manifi esto la fragilidad de este 
enfoque' . De ntro de esa línea. este anícul o desarrolla un procedimiento alternativo al 

de Tugan y Ok ishi o pa ra calcu lar la tasa de gananc ia cuando se introduce una innova­
c ión qu e ahorra trabajo vivo. manteniendo col/stal/te el salario real. Se muestra, en 

panicular. cómo la interpretación dominante es una formalización parcial y errónea del 
pUllla ue vista u,~ Marx. Al igual que e n los trabaj os de Tugan y Okishio, el análisis se 

limita al e fec to de la innovac ión en un período. 

S i se introduce una innovac ión que ahorra trabaj o vivo, no puede usarse el 

mi smo método e mpl eado para calcular la tasa de gananc ia cuando la tecnología es 

constant" . Por otra pane. la presencia de cambio técnico requie re la consideración del 
dinero no sólo como un simple I/lIIl1crario o dillem-sigllo sino, también, como reserva 
de ""Ior --como una cosa adecuada para conservar en forma objetiva a lo largo del 
ti empo una cantidad dada de trabajo social- es decir, como dinero-reserva o, en 
té rminos ue Marx , "dinero como dinero". Por el contrario , el enfoque de Tugan y 
Okishi o no modifica el cá lcul o de la tasa de ganancia cuando hay cambio técnico e 
ignora la ex istencia de l "dinero como dinero". 

Como se verá . un concepto clave para analizar e l efecto de innovaciones 
ahorradoras de trabaj o sobre la tasa de ganancia es la expresióllmolletaria de/trabajo 
(EMT), definida como la relación cuantitati va entre lafo rma de/ va /or(específicamente, 
su forma de dinero-s igno ) y la sustancia del valor (el tiempo de trabajo social) ' . Al 

14 

Ern Sl [1 9X21 . Klirnan [ 1 1JR~1. [ 1996J. Carchcdi [1 99 1) , Frceman [1 995), [ 1996]. 
L:l ex presión rno lll: lari a de l trabajo (Ei',>IT ) ha sido estudiada en { ~ rmin os es tacionarios, entre otros 
alll 0 rl' ~ . r or Ag l idla [1 97LJ1 Y Foley r 19X21· Vbse tal11bi¿n Saad-Filho [ 1 99~a l. Rodríguez (1 994J y 
Ibmo", [ 1995). [ 1996]. Ag li clt :l [ 19791 propone implícitamente esta deno minación . Como se verá. la 
Er.. n no c _~ ilkn[IC¡ a la que us ualment e se co noce C0 l110 "valor del dinero". Denominarla "expresión 
mondaría del ml(/r" es imprec iso. debido a que reduce el valor a su sustancia, el trabajo social. Marx, en 
c:unh io. siempre re laciona mag nitudes medidas en dill ero con magnitudes medidas en tiempo de lrabajo 
wl"Íllf, no l ' ll " valor" , Mientras qu e la EMT es 'tIn a re lación vigente para rodas las mercancías, la 
"cxpn.:s ión monetari a del l'(¡/(}/''' co rres ponde a cada mercancía indi vi dual. es simplemente otra designa­
ci0n para la calegoría l'/'cá/l. Véase, El Capital. l. 1. pp. 11 6-7, 124, 



analizar la dinámica de esta relación, el teorema de Okishio aparece claramente como 
una formalización unilateral de la teoría de Marx. 

El enfoque de rugan y Okishio puede explicarse del siguiente modo: Suponga­
mos una economía en dos períodos temporales distintos en los cuales las mercancías 
circulan, y su valor se mide, por medio de un dinero-signo, como el papel moneda. En 
el segundo período, se introduce una innovación, reduciéndose el tiempo de trabajo 
vivo necesario para producir las mercancías. De acuerdo con el teorema, la innovación 
aumentaría la tasa de ganancia. Sin embargo, ésta es únicamente fina consecuencia de 
la innovación ya que también se verifica un aumento de la EMT. Este crecimiento 
significa que cada unidad de papel moneda representará menos tiempo de trabajo 
social en relación al período precedente. En otras palabras, la innovación provoca una 
inflación del papel moneda. Como el efecto inflacionario endógeno de la innovación 
supera al aumento de la tasa "okishiana" de ganancia, se produce una reducción de la 
tasa real de ganancia, medida en tiempo de trabajo soc ial. Así, la tasa "okishiana" 
puede interpretarse como una tasa nominal de ganancia, medida en términos de algún 
dinero-signo·' . 

Con el fin de desarrollar esta argumentación. en las secciones I a 3 se presenta 
un ejemplo numérico en el que los capitalistas introducen una innovación que ahorra 
tiempo de trabajo vivo. Se supone que los prec ios = valores y se establece un sistema 
monetario similar al considerado por Marx en El Capital. tomo 1. capítulo 3. De mane­
ra muy simplificada, en la sección 4 se analiza el efecto monetario de la innovación, 
consistente en la intlación del dinero-signo que, eventualmente. se de valúa en relación 

El tcon: rna dc Okishio tiene como fundamento {"O/Jcep/tUlI la hipótesis dc que la r.klerrlllnación del valor 
por el tiempo (.11: traba)t¡ social carece de signific:luo dilllÍ/IIim . Una formuladón ex plícit a de esl;) o pin ión 
se clluu: nlra cn K¡¡hnc [19771. pp. 125-8. 2(}() - 14 Y K¡¡hne [1979J. pp. 18-3.\ 291 -306. Según Kühnc , 

el trabajo sot.: ial no puede st:r un a medid;:} inlct1Clllporal de valor debido a que los cambios en la prodLH':Ii­
vidad modifi ca rían la ulluJad de 1l11:dida empleada. !labría cnI OIH:CS que "corregir" e! ti empo Jt.: trabajo 
objdi vadn t.:n di s tint os pe riodos de :u:uerdo con la s var iadoncs en la productIvidad, obteniendo las 
llalllada,~ " unidade s de efic ie ncia" , Esta propuesta no di sllllgue entre el aspecto matcrial (va lor de uso) y 
d aspe~·tn slll' lal (valor) (11: la fique !.:! men.:antil. lo s cuales pueden tener un "lllovirnil.:nto antill;tieo" que 
··t.k ri va de! Ulni!"la /Jilw 'ético del trahajo" (E l ClIllIal. 1. 1. pp . 56-7). Al rent rarse en e l r(/Io/" dI' /ISO, 

KUhne conrunde la e.rl'/"(' .~iríl/ II/ol/elllri" del {r"bajo proplIcs ta por Marx con d I'oder (It!qllisili¡ 'o did 

dill (' I"II, ddinido I.:llmo la cantidad Je 1'01/11" de 11.1"0 adquirido por una unidad de dinero (KU hne {1979]. pp 
."\tU-41. Kühne se basa en autores C0 l110 J0:111 Robinson [1942]. p. 40. 
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al di1lero-reserva. Esta crisi s monetaria es el fenómeno que expresa de manera ex­
l ema la baja en la tasa de ganancia causada por la innovac ión. En la última sección se 
analizan brevemente fac tores que compensan o agudizan la caída en la tasa de ganan­

cia. 

1. Una economía estacionaria 

En este artícul o se supondrá que los precios = valores debido a que la consi­
derac ión de las divergenc ias entre ambas mag nitudes complicaría el ejercicio sin agregar 
nada a los resullad os básicos. Ade más, eSIO permite ver que e l cálculo de la tasa de 
ganancia prÚplIcstn por Tugan y Oki shi o no represe nla su dinámica por razones distin­
las del llamado "problema de la Iransformac ión". 

Imag inemos. entonces, una economía formada por dos sectores, medios de 
prod ucc ión y medios de consumo, en estado estacionario, es decir sin cambio técnico. 
Los dalas fundamental es de dicha economía están contenidos en las siguientes matri­
ces y vec to res~ : 

I (, 

[2,5 2,5] [
0,25 

0,25 
0,25] 
0,25 

X, es e l vector de la producción física total, medido en unidades apropiadas; 

Pafa una ~'xplicadó n de b s herramientas formales dt! este artícu lo. véase Pasinelli [1975J. 



A, es la matriz de coeficientes de insumo por unidad de producto; L, es el vector de 
coeficientes de trabajo vivo (jornadas) por unidad de producto, y B, es el vector de 
salario real, la cantidad de medios de consumo recibidos por jornada de trabajo. La 

matriz irreducible M , está formada por los coeficientes de insumo (primera fila) y 
salario real por unidad de producto (segunda fila). En condiciones estacionarias, el 

producto neto físico es el vector Y,. 

Es sabido que la tasa estacionaria de ganancia (rr,) está dada por rr, = ( 1/ 
f ,) -1 , donde f, es el autovalor máximo de la matriz M,r, . En el ejemplo, f, = y, « 1; 

la economía es "viable") y, por tanto, rr,= 100%. Los precios (= valores) se obtienen 
mediante el siguiente sistema homogéneo de ecuaciones: 

[ l.] 

donde P, es e l vec tor de precios que se normaliza, por ejempl o, mediante la ecuación 
adicional P, = l. Se define así la proporción de intercambio físico entre ambas mercan­
cías, medid-a en unidades del medio de consumo: 

P, =[1 1] [2 .] 

Es importante mencionar que e l procedimiento utilizado para calcular la tasa 
de ganancia por medio de f" así como el cálculo de los precios mediante la ecuación 
[ 1.1 . l/O son métodos gel/era/es para obtener dichas magnitudes. Pueden aplicarse 
sólo bajo dos condiciones muy restricti vas: ausencia de cambio técnico o, habiendo 
cambio técnico. igualdad entre precios y valores a lo largo del tiempo. El ejercicio 
abstracto desarrollado en este artículo supone esto último' . 

6 P:lsin(,!ui [197~1. p. lO:! 
7 Cu:;muo hay ¡;ambio tecni;:o y. por ejemplo. prccins = pn:¡;ios de prOlJUI.:¡;jón . la l:lsJ. I/O/ll;lIl11 de ganancia 

no PUi.'dl' obtenerse por medio de t: ,_ ni pueden calcu larst: los pn:dos mediante el sistema [l .] 
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2. El sistema monetario y la tasa nominal de ganancia 

En la soc iedad capitalista el intercambio se lleva a cabo por medio del difiero, 
no mediante las relaciones de trueque suge ridas por la ecuación [2. J . En el tomo 1 de 
El Capital , Marx di stingue tre s funciones del dinero: medida de los va lores, medio de 
circulación (de donde surge el dinero-signo o II/olleda) , y "dinero como dinero'" . 
Bajo esta última categoría. el dinero funciona como medio de atesoramiento, medio de 
pago y dinero mundial. Es tas funciones son ll evadas a cabo dentro de un conjunto de 
reg las e instituciones soc ialmente vigentes. es decir dentro de un sistema monetario. 

En eqe artícu lo se considera un sistema monetario en el que la forma del 
va lor estú compuesta por dos tipos o aspec tos del dinero estrechamente vincu lados: el 
dinero-s igno (o II/olleda ) y el dinero-rese rva . Así, las mercancías se intercambian 
forzosamente mediante el dinero-s igno (e l peso, $). un papel moneda sin valor intrín­
seco emitido por una autoridad monetaria nacional , que tiene una " vigencia social· 
/IIClltl' "hic/il '" .. [obtenida] mediante el curso forzoso estata!' '') . Junto con este dine­
ro-signo ex iste también un dinero-rese rva (e l oro). con una paridad con el peso san­
L' ionacIa Jlor la autoridad monetaria. Se sUJlone pues que el dinero-reserva es una 
mercancía CCln valor intr ínseco que conti ene, representa y puede conservar una can­
tidad dada de ti empo cIe trabajo soc ial ''' . Una característica esencial de este sistema 
monelario ex tremadamente simpli ficado es que el dinero-reserva no puede ser emiti­
do por 1" autoridad monetaria , cuya única función es la emisión de papel moneda, 
careCiendo de influencia en otras variab les monetarias tales como la tasa de interés. 

El : lI 1;Í ll ,i~ tkl d lJ/(,/(I - sig li /l (\ 1II/1// e da ~C' CIIU Il'ntra ell El Capí131, L 1, pp. 15 2-S)' el dd "dinero en 
cuanl mJi1\crn" ~'Il pp . I.'i R-77 . Vbs..: talllbi~n <.le Brunhoff [ 1%71. primera parte 
El C ,pita!. 1. l. p. 1';; :\ 

10 SI: SUp\lllL' q u<.: el dinero-I\.'s..:n";¡ es un:, mcn:anda lon el fin c.k cSlabk'ccr lIll marco conceptual similar al 
lk El Capi l;11. Nóte se. sin t:lllbargn. que ~1Jrx se fL'llcn: al d ine ro como una ·'rnc n.:anda gel/erar la cual 
li l'Lll' un "valor lit: li SO (Drlllo\[ Clu .... d..:ri\';) d..: SlI S flll1l:ioncs SOCIales cspecifit:as ," (El Capi tal. 1. 1, p . 110) 
El Jirll:ro-rcst:rv¡¡ CS, e nton ces. un a ddnminac ió n jitl/ c /fIlIlIl. no '-nál ural", del dinero y. po r tanto . un a 
llo - rncrc:\ nl"Ía ]llld ri:l ad uar eO lllO Jincro-rC'scr,,¡l. Po r l'J..:mplo. d dólar no rt ea meri cano e~ el dinero­
re ~ l.' r \'a dd papel lllon.:da cmitido Cll nHI¡:ho .~ p:l íscs latinoameri can os . En este caso. lo deci sivo para el 
si stema monetario pl'nft:rieo l'S que el d inero-rese rva re¡'/"{'scJ/fe (no I"IlI/fClIglI) una cantidad dada de 
lrabajo social de manera relati vamente "c~tahlc" En co ntraste con es ta o pinió n. puede verse M'lOdel 
IllJ72 l. pp. 4 1 3-~ Y [1 9R41. quién so~tiene que el din ero-reserva debe se r el O/"/J . 
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Debe subrayarse que, como Marx no tiene una visión "metalista" del dinero, 
el anterior es el sistema monetario más simple que puede concebirse dentro de su 
teoría. Algunos autores imaginan" que, para Marx, el dinero es unilateralmente "oro", 
interpretando su teoría monetaria como "metali sta". Esto olvida que ya en el análi sis 
más abstracto del dinero en el capítulo I del tomo 1", el oro recibe una "denominación 
monetaria" social (la libra esterlilla), que lo convierte en algo di stinto que una sim­
ple mercancía. Más aún , en el capítulo 3 de ese tomo, es claro cómo la función de 
medio de circulación conduce lIecesariall1ellle al desarrollo del din ero-signo. Por 
tanto, el sistema monetario presentado en el tomo 1 está integrado por dos formas 
dinerarias, el dinero-signo y el oro, la "mercancía general" o dinero-reserva. 

El hecho de que en su presentación Marx también describa un sistema mone­
tario especíjico -el patrólI oro- induce la difundida y unilateral interpretación 
"metalista" de su teoría. En efecto, en el patrón oro el dinero-signo mantiene una 
relación de cambio fija con el dinero-reserva por lo que, en la práctica, la forma 
dineraria parece reducirse exclusivamente al oro. Sin embargo, Marx considera ocasio­
nalmente la posibilidad de una modificaciólI en la relación entre ambas formas del 
dinero, aunque sólo como un fenómeno puramente monetario, no inducido, por ejem­
plo, por el proceso innovativo del capitalismo" . 

El sistema monetario está, por tanto, organizado por medio del papel moneda 
de curso forzoso , garantizado por medio del oro, el dinero-reserva. Bajo ciertas cir­
cunstancias, el dinero-signo puede realizar ClIalqllier función monetaria. La mercancía 
dineraria (el "oro") puede actuar "como dinero" ya sea "en persona o a través de un 
representante" " , lo que implica que el dillero-sigllo puede atesorarse o servir como 

II Por ejernplo Bcnclli [1'tJ90j , p. 14R cree que en Marx hay una " n o~ ión de moneda-mercancía" que habría 
que "abandonar". Críticas a esta intcrprc\a¡;ión l' t!duccionist:l dc la teoría monetaria tic Marx .~c CIH.: UCIl­

tr ~1ll en Kiihnc [1979] . pp. 56 -61 Y Pcrclman [[987J . 
12 El Capital. 1. 1. p. 86. 
B "Si la suma dc oro requerido para la drcu,lación de las rncn:: anLÍas ruese de 14 millones de libras esterlinas, 

y 1,.' 1 estado lan7.ase a la cin:ul:lción 210 millones de billetes, ¡:ada uno de ellos con una denominación de 1 
lihra esterlina. estos 210 millones se tran smutarían en repn:scntanlcs de oro por un monto de 14 millones 
de lihras esterlinas ... En la misma Illedida en que se hubiese incrementado la suma global de los signos de 
valor. se huhicse redu!.:ido la cantidad de oro qu!.: repn::scnla !.:ada un o de ellos:' Contribul,: ión. pp . IOR -9 

14 El Capital 1. 1. p. 1)8: de Brunhoff [1967] . p. 40. La uni !.:a funci ón que no podría realizar el dinero-s igno 
es la de ··dincro mundial", debido a que cl,1e.w tiene una determinación nacional. 
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medio de pago. En particular, la posibilidad de una sustitución permanente del oro por 
dinero-signo depende de la estabilidad en la paridad $/oro. Un aumento en esta rela­
ción provocaría , por el contrario , la pé rdida de funci ones monetarias del papel moneda 

y su reemplazo por oro. 

La primer relac ión del sistema monetario es , entonces , la paridad pes%ro 
(G ,). definida como la cantidad de pesos que pueden cambiarse libremente por una 
OIlW de oro en un período dado. La dimensión de esta relación es la siguiente: 

G, 
$ 

[3.J 
0 .0. 

donde 0.0. significa "onzas dc oro". Se supondrú que, en e l período t, la paridad pesol 
oro san c ionada por la autoridad monetaria es de $ 1 = l anza de oro. 

Como ya se dij o, en este sistema monetario, e l dinero-reserva es una mercan­
cía (oro) que co/lli ell e y represell/{l una cantidad dada de ti empo de trabajo social. 
Ahora bien. se supondrú que e l dinero- reserva es "exógeno" a la economía, en el 
sc ntid o de que no es produc ido en e lla . El ti empo de trabajo contenido y representado 
por el din ero-rese rva es la seg unda relac ión de la estructura monetaria, la paridad 
li{,/II/}() de IrolJ" j% ro (Y,) ,cuya dimensión es: 

y, 
j. t. 

[4.J 
0.0 . 

donde j .!. signi fi ca "jornadas de trabajo" . Y, es una re lac ión entre la sustancia del valor 
~tiempo de trabajo soc ial~ y un aspecto es pec ífico de la forma del valor -el dine­
ro-reserva. Marx la den omina con frecuencia "valor del dinero", una expresión ambi­
gua por dos razones : ( i) se trata de una re lación entre el liempo de trabajo y el 
dinero- reserva. no entre e l "val or" y el "dinero"; (ii ) puede confundirse con la relación 
exi stente entre e l tie/llpo de tm!Jajo y el dillero-sigllo , qu e será examinada más 
ade lante. Para evitar confusiones, se propone. entonces, una designación especial 
para Y" la relación entre e l tie/llpo de tm!Jajo y el dillero-reserva. Con respecto a Y" 
se supondd. en primer lugar. que en el período t el tiempo de trabajo contenido en una 
onza de oro es igual al contenido en cada una de las mercancías producidas y, en 
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segundo lugar, que esta relación sea constante durante los dos períodos considerados: 
Y, = "f..I· Este último es un importante supuesto explícito de Marx en el tomo III de El 
Capital: "Primero, el valor del dinero. Podemos considerarlo siempre constante ."'" 

En el capítulo 13 de ese tomo, como supuesto previo al análisis de la baja 
tendencial de la tasa de ganancia, Marx incluso asume una relación numérica que 
mantiene constante, f2/semana-obrero "' . 

La consideración explícita del dinero-signo permite establecer una tercer rela­
ción del sistema monetario: la expresión monetaria del trabajo (EMT,), una relación 
entre el peso y la sustancia del valor (tiempo de trabajo social) , cuya dimensión es: 

EMT, 
$ 

j. t. [S.] 

Debe notarse que, debido al curso forzoso del papel moneda, el trabajo social 
se expresa necesariamente por medio del peso. La EMT, puede definirse , pues, como 
la cantidad de pesos que representan una unidad de tiempo de trabajo social en un 
período determinado " . (Se verá en la sección 4 que la ecuación EMT, = G/y, es válida 
sólo en condiciones estacionarias .) 

El vector de precios medidos en pesos -esto es, el valor de cambio de las 
mercancías [2.] expresado en papel moneda- es Po' = [$1 $1 ] . Esto se debe a 
que. en el período t, el tiempo de trabajo contenido en una onza de oro es igual al 

15 El Capital 111. 6. p. 5 R~ Agradezco a Atan Frecm;¡n por sefiabrlllc la importancia de ~s l t: pasaje . Cierta­
mente la relaci ón g puede 1Il0dlllcarsc :l 10 lnrgo del tiempo. Sin embargo. el an;ili sis de esta variación está 
fuera lid objcti vn de este allÍ<.:uJ o. Marx considera só lo ocas ionalmente el efec to dc estas variacione s. por 
l'jcmpl0, en las Notas Marginales al "TrataJo de Economí:l Polít ica" de Adolph Wagncr. pp . ~X-9 . 

III "Con un s:lI ario y una jornada lahora l dados . UIl capital variable. por ~:j c mpl o de 100. represe nta un 
mímero dl'terllllll:HJIl de obreros pues tos ~n mov im ie nt o: es el índi ce de ese Illímero. Sea. por ejemplo. 
( 100 el s:llario de I (Xl obn:ros. dig:lmos por una se lll:lna. Si estos obreros erechían tant o tmbajo nc¡;esari o 
como plustrahajo ... su prodU¡;10 de valor global sería = (2()O Y el plusval or por ellos generado :lscendería 
;¡ fIOO: ' El Capit:l1, 111. 6. p. 269 . 

17 Marx no distingue claramente enlre la EMT y g, debido a que considera un sistema monetario particular. 
d 11I IIn ;/! 0/"1' . 
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contenido en las mercancías producidas y G, = $111 onza de oro. Con este vector 
puede construirse el siguiente esquema de reproducción: 

Cuadro 1 

C V C+V PV=GA VA=PP 

1 240 240 480 480 960 

(800) (800) (1.600) ( 1.600) (3 .200) 

11 240 240 480 480 960 

(800) (800) (1600 ) (1.600) (3.200) 

I. 480 480 960 960 1920 

(UiOO) ( 1.600) ( 3.200) (3.200) (6.400) 

Los números de la primer línea de cada sector del cuadro I están medidos en 
pesos, mientras que aquéllos entre paréntesis están medidos en jornadas de trabajo, 
(El cálculo de estos últimos se expondrá más adelante). Nótese que, como los precios 
= valo res. en cada sec tor e l plus valor (PY) producido es igual a la ganancia apropiada 
(GA), y e l valor objetivado (YA) es igual al precio de producción (PP). La tasa estacio­
naria O /lominal de ganancia es 1l, = 100%, Y la tasa de plus valor es <J, = 200%. 

Ahora bien, para llevar a cabo la reproducción debe ponerse en circulación una 
masa de papel moneda ( )l ,) . Si suponemos que sólo se intercambia la producción 
anual , dicha masa se define mediante la siguiente ecuación ": 

[6.] 

18 El Capital 1, l. p, 146 
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donde el escalar V, es la velocidad de circulación del papel moneda. Se supondrá que 
V, = 1, de manera que la masa ¡!, emitida por la autoridad monetaria es ¡!, = $1.920. 

La EMT correspondiente al trabajo vivo puede definirse como la relación 
entre el producto de valor (precio en pesos del producto neto Y.l y el trabajo vivo 
total LX. En condiciones estacionarias, este cociente es igual a la EMT correspon­
diente ~I ~iempo de trabajo total objetivado en la economía. Por tanto, la EMT, puede 
calcularse del siguiente modo: 

T = p,$ Y, = $1.440 = $03/ . 
EM , ' j,t. 

L,X, 4.800j.t. 
[7.] 

(Un método más general de cálculo de la EMT se expondrá en la sección 3.) 
De acuerdo con la fórmula anterior, tenemos que, en el período t, una jornada de 
trabajo se expresa a través de $0,3, o, en otras palabras, $1 representa 1/0,3 = 3,33 
jornadas de trabajo. 

Siempre tomando en cuenta que en el período t prevalecen condiciones esta­
cionarias y que los precios = valores, el vector del tiempo de trabajo contenido en las 
mercancías se obtiene por medio de pe, = P',(IIEMT,) = [3 ,33 j.!. 3,33 j.!. J, o bien , 
mediante pe, = L, [I-A, J" . Con el vector pe, se calculan las magnitudes de tiempo de 
trabajo total contenido en las mercancías (números entre paréntesis del cuadro 1). Por 
ejemplo, el tiempo de trabajo contenido en los medios de producción es igual a 
(p e,A ,)¡(X,\ ; para el sector 1, 3.33*0,25*960 = 800 j.!. 

Como el tiempo de trabajo contenido en una onza de oro (relación [4. J ) se 
supuso igual al contenido en cada una de las mercancías producidas, la paridad tiempo 

de trabaj%ro es Y, '" 3.33 jornadas de trabajo por onza de oro. 

3, La dinámica de la tasa real de ganancia 

El teorema de Okishio establece que la tasa de ganancia varía illversamente con 
los cambios en el uso de cualquier insumo por unidad de producto. Por tanto, cualquier 
inllovación q/le ahorre il1s/lmos, reduciendo la intensidad de los medios de producción 
o del trabajo vivo implicaría un aumento de la tasa de ganancia. 
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Este enfoque es particularmente problemático para la teoría de Marx en rela­
ción a los efectos sobre la tasa de ganancia de una reducción del trabajo vivo. Si una 
innovación que disminuye el trabajo vivo utilizado provoca un aumento en la tasa de 
ganancia, la ganancia misma no sería una forma del trabajo explotado y surgiría, en­
tonces, de una fuente distinta que el trabajo humano apropiado. 

Como el principal problema generado por el enfoque de Tugan y Okishio es el 
efecto sobre la tasa de ganancia de una di sminución del trabajo vivo utilizado, el 
siguiente ejercicio considerará sólo una innovación de esa índole. Se mantendrá cons­
tante la cantidad de medios de producción por unidad de producto, mientras que se 
reduce el trabaju vivo utilizado " . De acuerdo con el teorema de Okishio, esto implica­
rá un aumento en la tasa de ganancia mientras que, de acuerdo con Marx, se producirá 
una reducción . 

Así, en el período t+ 1, los capitalistas adoptan de manera uniforme en ambos 
sectores un a innovac ión ahorradora de trabajo vivo'" . El producto físico y el uso de 
medios cle producc ión se duplican , pero só lo se ocupa un 90% del trabajo vivo del 
pe ríodo t: L",X,+, = 4.320, en lugar de L,X, = 4.800 jornadas de trabajo. Por otra 
parte, e l salario real se mantiene constante. Las matrices y vectores que describen la 
economía en t+ I son, entonces, los siguientes: 

11920 l 
X,+, =l l920J A 1+ J [0;5 0;5] B'+I [ O~l] 

L t + J [1 ,125 1,125] Mt+l = A'+l +Bt+1 L t+1 

[0,2500 
0,1125 

0,2500] 
0,1125 

19 Tugan-Baranowsky [1905]. (pp. 180- 1) supone una innovación que reduce la intensidad de los medios de 
producción y el trabajo vivo . Oki shi o [1 9611 . (pp , 92-5) introduce una innovación en el sector 11 que 
aumenta la intensidold de los medios de producción y reduce la del trabajo vivo. 

20 No se considera aquí el proceso competiti vo que induce a un capitali sta a desarrollar una técnica que le 
permit e apropiarse de una g:l.nancia extraordinaria y a otros a adoptar forzosamente dicha técni ca . 
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Una vez introducida la innovación, el autovalor máximo de M'+1 es E'+1 = 
0.3625 < E, = 0.5, lo que implica que 1l'+1 > 1l" 176% > 100%. Este es el resultado de 
Tugan en 1905, reproducido por Okishio en 1961. A diferencia de Marx, una innova­
ción que ahorre trabajo vivo elevará -no reducirá- la tasa de ganancia. Se trata 
simplemente de una aplicación de un teorema de Perron-Frobenius: "El autovalor máximo 
E es una función continua y creciente de los elementos de M. "21 En este caso, como 
los números de la segunda fila de M,+ , son menores que los de M" E'+1 < E, y, por 
tanto, 1t1"-1 > nt, 

En un primer momento, el cálculo de 1l propuesto por Tugan y Okishio parece 
significar únicamente que la reducción en la cantidad de trabajo vivo tiene una influen­
cia opuesta a la sugerida por Marx. En realidad, en esta formalización el tiempo de 
trabajo no tiene ninguna influencia real sobre la tasa de ganancia. Esto es claro cuando 
se imagina una reducción continua del tiempo de trabajo utilizado, lo cual disminuye el 
salario real por unidad de producto (matriz BL) hasta cero. Esta dinámica implicaría 
un crecimiento continuo de 1l, resultante en una economía que sin trabajo humano 
ti ene una 1l > O, paradoja formulada ya en 1904 por Dimitriev" . Sin embargo, esta 
paradoja surge únicamente porque el cálculo de 1l por medio de E es una formalización 
parcial de la teoría de Marx, limitada a condiciones estacionarias y en la cual el dinero 
es reducido a un numerario. 

El ejemplo numérico para el período t+ I se completa del siguiente modo. El 
vector de intercambio físico entre ambas mercancías se obtiene de la ecuación [l.] Y 
la normalización P, = 1: 

21 Pasinctti 11 97)]. p. 3)4. 
22 "Es [córicllm:ntc posible imaginar un caso en que toJos los productos son cbborados exclusivamente 

~ radas al trabajo de máquinas lk tal (ar'ma que ninguna unidad de lra/JlIjll 1'; I';cl/re ... Intervenga en la 
producci6n: aún en este caso , y a pesar de lodo. puede apare cer. en ciertas condiciones. una gan ~lIlcia 

illl.lustrial que no se di stingue en nada, en su esencia, de la ganancia recihida por los capitalistas actuales, que 
crnph:an en la producción obreros asalariados ... As!. partiendo del análisis de Ricard o, vemos que el origen 
de la ganancia industrial no parece tener ningún lazo 'parlicular' con el Irabajo humano empleado en la 
producción." lJimitric \'. [19(4). pp . 11 -2. 
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[8.] 

Este vector es igual a [2. ] porque la innovación se adoptó de manera uniforme 
en ambos departamentos. Además, como no ha habido cambios en el sistema mone­
tari o, los prec ios ex presados en papel moneda son también iguales que en t: p',.,= 
[$ 1 $ 1]. 

El cuadro 2 contiene e l esquema de reproducción para t+ 1; los números entre 
paréntesis son magnitudes en tiempo de trabajo cuyo cálculo se explicará más adelante. 

Cuadro 2 

C V C+V PV=GA VA=PP 

I 480 216 696 1.224 1.920 

( 1600) (720) (2320) (1.440) ( 3.760) 

11 480 216 696 1.224 1.920 

( 1.600) (72 0) (23 20) ( /440) (3.760) 

L 960 432 1.392 2.448 3.840 

(3 200) ( 1.440) (4.640) (2 880) (7.520) 

La tasa lIo//lillol de ganancia es ll .. , = $2.4481$1.392 = 176% Y la tasa de 
plusvalor es 0,., = $2.448/$432 = 567%. Ahora bien, como el producto físico aumen­
tó, la reproducc ión en términos monetari os encuentra una restricción: "a la par de la 
masa [ física] tendrá que aumentar la masa de dinero [-signo]"23 En el período t, la 
masa de pape l moneda emitido era de J.I , = $ 1.920, cifra insuficiente para permitir la 

2J "No es necesario devanarse los sesos para com pre nder que si 1 (jl/arter de trigo cuesta .n. 100 quurten 
..:oslanin (200. 200 l/I/(/rters costarán fAOO, clc., y que. por lanto, a la par de la masa de trigo tendrá que 
aUlllentar la rnaS:l dI! dinero que. en la "cnla. cambi a de lugar con el cereal." El Capital, 1, 1, p. 145. En 
olras pa labras, "Para Marx. la infl ac ión no es ini ciJlmentc un fenómeno monelario . sino que deriva de 
fue rzas n:aks ." Naplcs 11996}. p. 10.1 
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circulación mercantil en t+ l. De acuerdo con la ecuación [6.] , esta restricción podría 
superarse mediante un aumento en V .. " o una elevación de fl .. ,. Se supondrá que V,+ , 
permanece constante y la autoridad monetaria emite más papel moneda, elevando 

fl .. , a $3.840. 

¿Cómo se calculan las magnitudes en tiempo de trabajo en el período t+ I? De 
acuerdo con el cuadro 2, al inicio del período t+ 1, los capitalistas adelantaron $1.392. 
En la teoría de Marx , el dinero -desde su fOl1l1a más simple hasta la más compleja­
es esencialmente una representación del tiempo de trabajo soc ial. Así, "el dinero es el 
tiempo de trabajo como objeto universal, o la objetivación del tiempo de trabajo univer­
sa l. el ti empo de trabajo como mercancía universal."" Es decir, el dinero-signo 
adelantado es simplemente la representación de cierta cantidad de trabajo social. Cabe 
preguntar entonces , ¿cuántas jornadas de trabajo representaban $1.392 al inicio de 
t+ I? En ese momento la innovación no se había adoptado y, por tanto, la relación 
dinero-signo/tiempo de trabajo era la vigente en el período t: $1 = 3,33 jornadas de 
trabajo . Es decir, como al inicio de t+ I la EMT es necesariamente igual a la EMT al 
final ck t, las $ 1.392 representaban $1.392* 3,33 = 4.640 jornadas de trabajo. 

Este es el tiempo de trabajo correspondiente al precio de costo. ¿Cuál es el 
plustrabajo explotado en t+ I ? En este período, el trabajo vivo total es de L ,+,X,+, = 
4.320 jornadas. El plustrabajo es la diferencia entre el trabajo vivo total y el trabajo 
necesario, es decir, el trabajo representado por los $432 adelantados como salario. 
Como el trabajo necesario es $432*3,33 = 1.440 jornadas, el plustrabajo es 4.320-
1.440 = 2.880 jornadas. Naturalmente, el tiempo de trabajo total objetivado en t+ I es 
igual al tiempo de trabajo representado porel precio de costo + el piustrabajo: 4.640 + 
2.880 = 7.520 jornadas. 

Con estos datos se deriva la tasa de ganancia en términos de tiempo de traba­
jo, n:*t+l: 

2.880 j.1. 
]t * ,+, = ---- = 62% 

4.640 j,1. [9.] 

24 GrunJrissl', 1. p. 97 
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Puede verse. entonces, que ¡¡*'+I = 62% es menor que la tasa nominal de 
ganancia ¡¡HI = 176%. Como en el período t prevalecen condiciones estacionarias. ¡¡, 
= ¡¡*, = 100%, lo que significa que la tasa de ganancia en términos de tiempo de 
trabajo bajó en el período t+ l. La tasa de explotación es 2.880 j.t./l.440 j.!. = 200%, 
menor que la tasa nominal de plusvalor cr'+1 = 576%, e igual a la del período t, cr,. Este 
último resu Itado depende fundamentalmente de que el cálculo del trabajo necesario se 
haga por medio de la EMT . Si se utili za la EMT I en lugar de la EMT, tendríamos 
que ¡¡* y cr* serían mayore~ . El primer cálculo im'~lica que la relación e~tre el traba­
jo necesario v la Jomada laboral rotal se mantiene constante, lo que equivale a la 
suposición de una tasa constante de plusvalor, mantenida por Marx en el capítulo 13 
del tomo III de El Capital" . El segundo cálculo del trabajo necesario (con EMT,+,l 
supone que sólo el salario nominal es constante, lo que implica una reducción en la 
proporción trabajo necesario/jornada laboral total y un aumento consecuente en cr* 
No obstante ello, se verá en la sección 5 que la subida resultante en la tasa de explo­
tación no compensa por completo la caída en ¡¡* 

La EMT'+I correspondiente a la producción total se calcula mediante la si­
guiente fórmula: 

EMT'+I PI$+l X I+1 $05106/' s =, J. t. 
P, A' +IX '+I( I/EMT,l+L' +I X'+1 

[10.] 

La ecuación [ 10. ) relaciona la producción total. medida en pesos, y el tiem­
po de trabajo total objeti vado en el período t+ 1, dado por la suma del trabajo pasado 
(transferido del capital constante ), y el trabajo vivo agregado. El precio de los medios 
de producción utilizados en el período t+ I se determina al final del período t, por lo 

25 El C:lpilal 111. 6. pp . 269-70. En el to rno l. Marx también asume esto : " Para concebir la relación en su 
pure za .. es [It i l supuner por el momento que el pos\Xdor de la fuerza de trabajo percibe de inmediato cada 
vez. al vende rla . e l precio estipul ado contractualmente " El Capital L l . p . 21 3 
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que, al iniciarse t+ 1, los capitalistas ya han pagado dicho precio. Por tanto, el trabajo 

pasado correspondiente a t+1 está dado por P·~,A" , X",(I/EMT)'6 

Como se dijo en la sección 1, al introducir una innovación ahorradora de 

trabajo, la EMT,., correspondiente a la producción total (ecuación [10.] 1 difiere de 

aquella correspondiente al trabajo vivo. Esta última (EMTL,.,l está dada por: 

EMT,~, _p--,,$-,-.,,-X--"-,+ .. ,~~_P-,,$~A---'..,.:.c' ~X--,,=., $067/. 
= , J.t. [ 11.]" 

Esta fórmula relaciona el producto de valor, medido en pesos, con el trabaio 
vivo. El producto de valor es la diferencia entre la producción total y el capital constan­
te, determinado por el precio de los medios de producción prevalecientes al inicio de 

t+ 1" . 

Gracias a la EMT,. , (ecuación [10.] 1 puede calcularse el vector de trabajo 
social contenido en las mercancías en el período t+ 1: p e,., = pS,.,(I/EMT,.,l = [1,9583 
j .!. 1,9583 j.!.]. Este vector .también se obtiene por medio de la ecuación p e,. , = 
P f,A,., + L,.,. Una consecuencia lógica de la innovación ahorradora de trabajo es que 
p e", < p e, = [3 ,33 j.!. 3,33 j.!.]. Por ello, a diferencia de la situación estacionaria, 

ahora no puede calcularse el vector de trabajo mediante p e,., = L,., [[-A,. , ] ', fórmula 
que arrojaría un resultado absurdo según el cual, dada una innovación ahorradora de 
trabajo. el tiempo de trabajo contenido en las mercancías al final de t+ 1 es igual al 
contenido al inicio de dicho período. Debe subrayarse. entonces , que el dinero adelan­
tado al inicio de t+ l es un costo irreversible formado por el tiempo de trabajo social 
que se representa en el precio de costo monetario de las mercancías adquiridas. Este 
costo real es, por otra parte, el que debe compararse con el plustrabajo explotado en 
t+ 1. 

26 Esta es la intuición wrrC l; t;l de la int erpretación "secuencia]" o enfoque "temporal" de la determinación 
del valor desarrollado por algunos autore s tale s corno: Ernsl [1 982J. Carchcdi r 1984], Kliman y McGlone 
IllJkXI, Giussani 1199 11 , Mnldonado-Filho [1995]. Carchcdi y de Haan [1 9961. Freeman [1996} . McGlonc 
y Kliman 119%1: un precursor de este enfoque es Pera [1980] 

27 Subrc el "producto lit; val or" , véase El Capilal 1. l. p. 256 y 2. p. 646. 
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¿Cuál es el efecto de la innovación sobre IIEMT .. " el tiempo de trabajo 
rep resentado por $ 11 De acuerdo con la ecuación [10.]. en t+ 1, $1 representa 11 
0,5106 = 1,9583 jornadas de trabajo, mientras que, en el período t, $1 representaba 
3,33 jornadas . Es decir, la inno vación pro vocó una disminución del tiempo de trabajo 
socia l representado por el pape l moneda; específicamente , ahora $1 representa sólo 
1,9583/3 ,33 = 0,5875 de lo que representaba en el período t. Visto de otra forma, ahora 
son necesarios más signos monetarios ( 1/0,5875 = 1,702) para expresar externa y 
objetivamente una jornada de trabajo soc ial. Esta es, pues, una medida de la inflación 
endógena del dinero-s igno generada por la innovación. 

Es c laro, ent onces, que la innovac ión ahorradora de trabajo tiene dos efectos: 
Por un a parte, aumenta la tasa nominal de ganancia pero, por otra, incrementa la EMT, 
reduc iendo la capac idad del dinero-signo para representar tiempo de trabajo soc ial . El 
teorema de Okishio toma en cuenta sólo e l primer efecto, haciendo caso omiso de la 
e levac ión de la expres ión monetaria del trabaj o. S in embargo este doble resultado está 
implíc itamente formulado por Marx: 

En sí y para sí, una cantidad mayor de valor de uso constituirá una 
riqueza mate rial mayor; dos chaquetas, más riqueza que un a. Con 
dos chaquetas puede vestirse a dos hombres, mientras que con 
una sólo a uno, etc. No obstante. a la masa crec iente de riqueza 
material puede corresponder una reducción simultánea de su mag­
nilud de \'{¡/nrY 

El doble resultado de la inno vación corresponde a este " movimiento antitéti­
co de la riqueza mercantil. En efec to. re describe la "tasa material de ganancia"" que, 
("erais p"rilJus, aumenta al expandirse la " riqueza material" . Sin embargo, este es sólo 
1/1/ resultado de la innovac ión. que tambi én provoca una "una reducc ión simultánea de 
[ la 1 IIllIgl1Í1l/d de 1'''/01' ... la cuá l no está formal izada en re, sino por el aumento en la 
EMT. Por e ll o. re expresa sólo de manera unilateral la dinámica de la riqueza capitalis­
ta . 

2 X El Clpital 1. 1, p. :" 6 

29 Erns( [ ln:!l. p. 90 
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La reducción en la cantidad de sustancia del valor -el trabajo social 
objetivado- hace que una cantidad dada de dinero-signo -uno de los aspectos de la 
forma del valor- represente menos tiempo de trabajo social. El valor es la unidad de 
sustancia y forma, es una cantidad de tiempo de trabajo social que debe expresarse a 
través de una cantidad de dinerolo . Por tanto, es la modificación de la EMT - la 
relación cuantitativa entre ambos polos del valor-la que expresa la "reducción simul­
tánea de [la) magnitud de valor" provocada por la innovación. Ahora bien, en la 
sociedad capitalista, el aumento en la riqueza material no es un fin en sí mismo: "no es 
cierto que la finalidad de la producción capitalista sea ' la posesión de otros bienes ', 
sino la apropiación de valor, de dinero, de riqueza abstracta."]' 

La innovación implica, entonces, una baja de la tasa real de ganancia, medida 
en tiempo de trabajo, tal y como fue calculada aritméticamente en [9.]. La correspon­
diente fórmula algebraica de dicha tasa es la siguiente: 

P,SM ,+, X,+, (1 + !t,+, )(I/EMT,+,) - P,sM ,+, X, +, (I/EMT,) 

P,sM ,+, X, +, (l/ EMT,) 

[12.] 

Si se multiplican el numerador y el denominador por EMT" y se cancela la 
expresión del precio de costo, se obtiene]2 : 

• _ EMT, 
1+ !t,+, - (1 + !t,+,) --­

EMT,+, 
[13.] 

Es claro que rr*,+, = rr,+, sólo cuando EMT,fEMT,+, = 1, es decir, en una 
situación estacionaria lJ . Una fórmula alternativa para rr*,., es: 

30 Ramos [1996]. 
,:\ I Teorías. 11. p. 464. 
32 C.rchcdi [19911. pp. 139· 41 Y 161·9 Y MeGlooe y Kliman [19961. pp . 43·4. 
33 Con relación al "problema de la transformación", esto ha sido supuesto implícita o explícitamente por 

Rohcns [1981}, Wolff. Roberts y Callari (1982). R<lmos [1991J, Chai-on Lee 11993], Moselcy 11 993 1. 
Rodríguez 119941. Ramos y Rodríguez [1996], Roberts [1997J 
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[14.] 

donde o" ' es la tasa nomina! de plus valor ($2.448/$432 = 567%) , K,+, es la compo­
sición nominal del capital ($960/$432 = 2.22)", Y a ,+, es la relación entre la EMT 
correspondiente al trabajo vivo (ecuación [ 11 .]) Y la EMT,: a,+, = EMTL,.,IEMT, = 
0,67/0,3 = 2,22. 

En la ecuación [13.], el efecto inflacionario de la innovación está dado por la 
relación EMT,IEMT,+, = 0,5875 < l. En la [14.1 es la relación a,+ , > I la que cuantifica 
este efecto. Ambas ecuaciones tienen una propiedad importante: un proceso innovativo 
que ahorre continuamente ti empo de trabajo vivo provocará una elevación también 
continua de la EMT. Si la cantidad de ti empo de trabajo tiende a cero, la EMT tenderá 
a infinito, y la 1l* tenderá a cero, lo cual elimina la paradoja de una economía sin 
trabajo vivo con 1l > 0' <. 

Los dos efectos causados por la innovación (aumento en 1l yen la EMT) 
pueden formali zarse mediante las siguientes desigualdades: 

EMT, +, 

EMT, 
> 

1 + n,+, 

1+ n , 
> [ 15.] 

Esto sign ifica que un proceso innovativo que ahorre tiempo de trabajo vivo 
provoca un aumento en la EMT mayor que el correspondiente a la tasa nominal de 
ganancia. Además, teniendo en cuenta que. en el período t, 1l, = 1l* " Y utilizando la 
ecuación [1 3.], es claro que: 

[16.] 

3-t Con reSpCl'¡O ;1 !:l d1 stinción e ntre co mpos ición de va lor y co mposició n orgáni ca del capital. véase El 
Capit al l. ) . pp . 759·60. 111. pp . 973-4, Teorías 111. pp . 34 1-2 Y Saad-Filho (1993bj . 

3 5 "Oos obreros que trabaj:m J 2 horJ-S diarias . no pueden producir la misma masa de plusvalor que 24 obreros 
que sólo trabajan::! horas cada cual. im:lusl\'C si pudiesen vivir del aire ... " El Capital 111 . 6, p. 318. 
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Es decir, la innovación provoca una reducción de la tasa real de ganancia. 

4. La crisis monetaria 

Se ha visto que, al considerar una situación dinámica, existen dos tasas de 
ganancia, una nominal, n", = 176%, Y otra real, n* ,+, = 62%. Según la ecuación 
[13.], la relación entre ambas tasas está dada por el recíproco de la variación de la 
expresión monetaria del trabajo entre ambos períodos, EMT,IEMT",. Es decir, la 
diferencia entre n,., y n*", surge del aumento en la EMT generado por la innovación, 
fenómeno que disminuye la capacidad del dinero-signo para representar tiempo de 
trabajo social. 

Ahora bien, aunque n*,., es la tasa real de ganancia, ésta debe expresarse de 
algún modo a través de la medida externa del valor, el dinero·lO • La expresión mone­
taria de n* ,., puede efectuarse en términos del dinero-signo o del dinero-reserva. 
Consideremos, en primer lugar, como el dinero-signo permite expresar n*" ,. 

Es claro que, aunque la innovación ha reducido la capacidad cuantitativa del 
dinero-signo para representar el tiempo de trabajo, esto no afecta su función cualitati­
va. Así, las magnitudes de tiempo de trabajo en la tasa real de ganancia pueden 
convertirse en magnitudes de dinero-signo por medio de la simple operación de multi­
plicarlas por una EMT constante, por ejemplo por EMT, = $0,3/j.t. El precio de costo 
es, entonces, 4.640 j .t*O,3 = $1.392, y el plustrabaj(} 2.880 j.t*0,3 = $864; la tasa de 
ganancia es $864/$1.392 = 62%. Sin embargo, estas cifras medidas en dinero-signo 
son ideales debido a que, en realidad, la EMT no ha permanecido constante. Es claro 
que los capitalistas no percibirían la baja en la tasa de ganancia si el dinero fuera sólo 
un signo. La expresión real de este resultado sólo aparece cuando se toma en cuenta el 
otro aspecto del dinero, el dinero-reserva, el oro. 

En el período t la paridad tiempo de trabaj(}/oro , Y, (relación [4.]) era de 3,33 
jornadas de trabajo por onza de oro.Como se supuso que el oro no es producido en la 

~\6 "En cuanto medida de valor. el dinero es la {orillo de mwli{e-flacirin nea.wr;a de la medida del valor 
Ú¡lIImlt'/lfe a las ITlcrcandas: el tiempo de Irnbajo." El Capital 1. L p. liS . 
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economía, la innovac ión no lo afectó y, por tanto, el tiempo de trabajo que contiene y 
representa permanec ió constante en t+ l. Y,+, = 3,33 jornadas de trabajo por onza de 
oro. Si el pl/lstraba;o y el trabajo contenido en los elementos del precio de costo se 
multiplican por Y", se obtiene. ev identemente, la misma tasa real de ganancia calculada 
anteriormente con un a EMT constante. 

En otras palabras, los capitalistas perciben la caída de la tasa de ganancia sólo 
cuando tratan de expresa r y de apropiar la ganancia en forma de oro. Al inicio de t+ 1, 
adelantaron $ 1.392 que eran libremente intercambiables por 1.392 onzas de oro por­
que ambas formas de dinero representaban la misma cantidad de tiempo de trabajo 
soc ial : 4.640 jornadas. La paridad pes%ro (relación [3 .]) era, entonces, G, = $1/1 
onza de oro. Al final de t+ 1, los cap itali"as se apropian de $2.448 que representan 
2.8RO jornadas de plu strabajo (cuadro 2). Pero este plustrabajo - apropiado bajo la 
forllla de dinero-signa- no puede convertirse ya en 2.880 onzas de oro, como hubiera 
oc ulT;do en el período t, si no só lo en 864 onzas. la cantidad de dinero-reserva que 
represen ta ese tiempo de trabajo soc ial (2 .880 j.t .l3,33). Esto significa que la paridad 
Jll'SO/orO G,+, se ha elevado cle G, = $ 111 onza de oro, a G'+I = $2.83/1 onza de oro 
I S ~A-I 8/8 6-1 onz;¡ s dé oro 1. En el período 1. G, = EMT,*Y,. pero, ahora, G,+, = 
EMT"" , *Y,., . donde EMTI',+, cs la expres ión monetaria del pl/lstraba;o ($2.44812.880 
j .1. = $O.85/j.l.: cuadro 2). En la situación estacionaria , la EMT era un coeficiente 
idé nt ¡ea para todos los componentes del va lor de las mercancías, igualdad que desapa­
",:ce en el período t+ l . 

La devaluaCión del peso en re lac ión al oro induce una crisis monetaria 
deb ido a que és te n ~ ha mantenido su capacidad de con servar va lor a lo largo del 
ti empo. Surge entonces una contradicc ión entre ambos aspectos del dinero: el 
dlll ero-signo y e l dinero- reserva. Como la inn ovac ión ahorradora en trabajo "des­
tru yó la confianza" en e l peso como in strumento adecuado para conservar el va­
lor. los capitali sta s comienzan a medir sus activos en términos del dinero-reserva 
«() cié ot ro dinero-s igno). hac iendo que el peso pi erda con rapidez sus funciones 
monetaria s. Lo que era dinero en el período t pasa a ser, en t+ 1, un simple papel , 
/lo -dinero. Pero la autoridad monetaria está constreñida a " restablecer la confian­
za" en la moneda que emite . Como su única facultad es la emis ión de un dinero­
signo. St' ve forzada a ll evar a cabo una "reforma monetaria", creando el "nuevo 
¡J<'so" ($ *) con paridad $* 1 = 1 onza de oro, igual a la que tenía el peso en el 
período 1. Los viejos pesos dejan de se r dinero de circulación legal y se canjean 



por pesos nuevos en proporción $* 1 = $2.8337 . De este modo. al final de t+ 1, los 
capitalistas están obligados a deflactar (con un factor 1/2.83) sus ganancias de $2.448 
que se convierten, entonces, en $*864 (= 864 onzas de oro). Como adelantaron $1 .392 
(= 1.392 onzas de oro), su tasa real de ganancia es de 62%. 

No se discuten aquí las complejidades reales del concepto de dinero-reserva. 
ni la dinámica de la tasa de ganancia cuando se considera el sistema de crédito, la 
deuda estatal, el mercado de valores. etc. Es evidente, por tanto, que la baja de la tasa 
de ganancia se produce a través de un mecanismo mucho más complejo que el sugeri­
do en el presente ejercicio. Se quiere subrayar aquí tan solo la importancia del supuesto 
de Marx relativo a la constancia del "valor del dinero" al analizar la baja tendencial de 
la tasa de ganancial' . Este supuesto significa que el análisis de la dinámica de la tasa de 
ganancia en presencia de innovaciones que ahorran trabajo vivo debe considerar el 
dinero en su aspecto de reserva del valor. Es decir, en el cálculo de la tasa de 
ganancia debe eliminarse el efecto inflacionario endógeno que surge del proceso 
innovativo. aspecto metodológico ignorado por la tradición basada en Tugan y Okishio. 

5. Factores que contrarrestan y agudizan la baja de la tasa de ga­
nancia 

No puede desarrollarse aquí un análisis sistemático de los factores que contra­
rrestan o agudizan la tendencia a la baja de la tasa de ganancia. Para considerar el 
abaratamiento de los elementos del capital constante y variable, la economía de me­
dios de producción. la depreciación moral de los equipos y otros factores que afectan 
la dinámica de la tasa de ganancia es necesario analizar una sucesión de períodosl' . 
No obstante ello, en el marco simple ya presentado pueden analizarse tanto un au-

.n En la mayoría de los países latinoamericanos procesos similares de "reforma monetaria" se llevan a cabo 
cotidianamente por medio del tipo tle UHllhio enlrc el dólar y la moneda local. Sin embargo, esto no 
alinearía los precios con el tiempo de trabajo social debido a que el dólar mismo se encuentra innado . 

. He Vcasc la nota JI pie 15 

.19 Véase, por ejemplo. Frceman [19961 y Kliman [1996] 
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mento en la tasa de explotación (factor contrarrestante) como la presencia de capital 
fijo (factor que agudiza la baja de la tasa de ganancia). 

5.1 Aumento en la tasa de explotación 

En la ecuac ión [12.], para calcular n*<+1 el capital roral se expresó en tiempo 
de trabajo mediante la EMT, Esto significa que el capital constante y el variable fueron 
adelamados al inicio de t+ l. Como se explicó en la sección 3, este procedimiento 
implica que en t+1 la tasa de explotación es igual que en el período t (200%), corres­
pondiendo siempre el trabajo necesario a un 1/3 de la jornada laboral total. 

Sin embargo, los trabajadores reciben su salario en papel moneda que al final 
de t+ I representa menos tiempo de trabajo"¡ . Es claro, por tanto, que si la EMT 
cambia durante t+ 1, e l mismo salario en papel moneda pagado al final de t+ I represen· 
tará una ca ntidad de tiempo de trabajo di stinta que la que hubiera representado al inicio 
de ese pe n ado. Como los trabajadores son pagados normalmente al final del período, 
se deduc e que el capital variable debería convertirse en unidades de tiempo de trabajo 
mediante la EMT .. ¡, no mediante EMT, Dicho cálculo puede realizarse con los datos 
del cuad ro 2. Así. e l capital variable representa $432/0,5 1 06 = 846 jornadas de trabajo 
y. por tanto. e l plustrabajo es de 4.320·846 = 3.474 jornadas. En este caso, los trabaja­
dores se apropian de un equi valente aproximado a 1/5 de lajomada laboral , elevándose 
la tasa de exp lotación a 4 11 '70 . Naturalmente, esto compensa la caída en la tasa real 
de ganancia. De acuerdo con este cálculo, el precio de costo en términos de tiempo de 
trabajo es de 3.200,+846, = 4.046 jornadas. La tasa resultante de ganancia es de 
)[ *""'1 = 3.474/4.046 = 86%. Puede verse que, a pesar del aumento en la tasa de 
explotación, la tasa real de ganancia )[**<+1 es menor que n, = 100%41. 

Marx considera este tipo de efecto en una carta a Engels del 22 de Abril de 
1868: 

.;1O Ernsl [198:2J. r 88 
",1 NÓIt:se que, en [a Illl!dida en que Se ut ili za un dinero-signo, este efecto es independiente del momento en 

que se paga a los tr:thajaJorcs. 
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Si , al bajar el valor del dinero, el precio del trabajo no aumenta en 
la misma proporción, sino que de hecho baja , la tasa de plusvalor 
aumentaría, por lo cual, permaneciendo constante todo lo demás, 
la tasa de ganancia aumentaría igualmente. El alza en esta última .. 
se debe únicamente a una caída del salario y la misma proviene del 
hecho de que la variación, en materia de salarios, se ajusta sólo 
lentamente al cambio que se efectúa en el valor del dinero." 

. Lo que en este pasaje Marx denomina "baja del valor del dinero" corresponde, 
en este artículo, a un "aumento de la EMT" que reduce el trabajo social representado 
por el dinero-signo. Es importante destacar que, en la carta de Marx, no se distinguen 
los cambios en la EMT (correspondientes al dinero-signo) de los cambios en la pari­
dad tiempo de trabaj%ro (correspondientes al dinero-reserva). De todas formas , en 
un análisis de la caída en la tasa de ganancia que considere períodos sucesivos a t+ 1, el 
supuesto de constancia en la tasa de plus valor implica que, eventualmente, los salarios 
se elevan, anulando el aumento inflacionario de la EMT y preservando la fracción de 
la jornada laboral por la cual los trabajadores reciben un equivalente"' . 

Sin embargo, aun suponiendo que la elevación de la tasa de explotación con­
trarreste permanentemente la baja de la tasa de ganancia, éste factor resulta a su vez 
compensado por la pérdida de importancia relativa del trabajo vivo en el capital total 
adelantado. La especificación algebraica de ll**,., aclara el punto: 

[17.] 

donde ~,., es la relación entre la EMF,., --correspondiente al trabajo vivo (ecuación 
[1 I.Jl- Y la EMT,.,\ de manera que ~,., = EMTL,jEMT,+, = 0,67/0,5106 = 1,3056; 
las otras relaciones fueron definidas en la ecuación [14.] . La ecuación [17.] es análo-

42 Cartas sobre "El Capila]", p. 20H . Se han efectuado pequeños cambios en la redacción de la traducción 
utilizada. 

4.' Vease Salario. Precio y Ganancia. p. 50 
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ga a la ecuación [14.] ya que muestra como un aumento continuo en la EMT (refle­
jada por las relaciones a ,+, y ~,+ ,) provoca una reducc ión continua en 7t*' ,+ ,. En el 
límite, cuando el trabajo vivo se reduce a cero, la EMT y las relaciones a ,+, y ~,+, 

llegan a infinito. De ese modo. "Ia compensación de la mengua en el número de obre­
ros mediante el incremento del grado de explotación del trabajo encuentra ciertos lími­
tes insuperab les; por lo tanto puede ciertamente obstaculizar la baja de la tasa de 
ganancia, pero no anul arla."" 

5,2 Capital fijo" 

La ex istencia de capital fij o agudiza la tendencia a la baja de la tasa de ganan­
cia. Si se introduce capital fijo, la tasa nominal de ganancia puede definirse del siguien­
le modo: 

IT( "I 
Pt~+ l X I + 1 - P IS M t+ J X I + 1 

P,' M '+1 X ,+, + P; F,+, X ,+, 
[18 .J 

donde F,. , es la matri z de capital fijo . Supongamos que el capi tal fijo fue adquirido en 
el período O y que no se deprecia. Si en los siguientes períodos ocurren innovaciones 
que ahorran ti empo de trabajo, la EMT aumentará constantemente de manera que: 

EMT,+, > EMT, > [19.J 

Si además se supone que la EMT crece con una tasa constante 15, entonces: 

EMT, = EMTo(! + 8)' [20.] 

Para obtener la correspondiente tasa real de ganancia en el período t+ 1 (7t',+,), 

44 El Capi tal JI!. 6. p. 318 
45 AgrarJeZl:o :1 Andrl'w Kliman que lll(' ayudó a expresar riguros:J.mt!nle la intuición desarrollada en esta 

slIhsC'cl:ión. 



cada elemento de la ecuación [18.] se expresa en jornadas de trabajo mediante su 
respectiva EMT, definida por la ecuación [20.], obteniéndose: 

• P,s+,X,+, -(l+o)P,sM,+,X,., 
1t ,+, = (1 + o)P,sM ,+, X ,+, + (1 + O) 1+' PgF,+, X,., 

[21.] 

Es evidente que el capital fijo agudiza la caída en la tasa real de ganancia. Un 
aumento en ¡¡ y un mayor tiempo antes de que el capital fijo se deprecie por completo 
implicarán una caída mayor en 1t',+,. Sin embargo, la ecuación [21.] ilustra esta 
tendencia sólo de manera cualitativa debido a que no toma en cuenta la estructura de 
depreciación del capital fijo. En particular es claro que una rápida depreciación del 
capital fijo disminuiría la baja de la tasa real de ganancia. 

Conclusión 

El teorema de Okishio es una fomlalización errónea de la ley de caída tendencial 
en la tasa de ganancia propuesta por Marx debido a que reduce la riqueza capitalista a 
su aspecto material, ignorando la dinámica del valor. La tasa "okishiana" de ganancia 
puede interpretarse como una tasa estaciollaria y 1I0millal de ganancia, medida en 
términos de dinero-signo. Esta tasa difiere de la tasa real de ganancia, medida en 
tiempo de trabajo social. La relación entre ambas tasas está dada por el cambio en la 
expresión monetaria del trabajo (EMT), la relación cuantitativa entre los dos polos del 
valor, su sustancia (tiempo de trabajo social) y su forma (dinero). 

Este artículo ilustra el cálculo de la tasa nominal y de la tasa real de ganancia. 
Se analizan los efectos de una innovación ahorradora de trabajo en una economía con 
dos sectores sin capiial fijo, suponiendo precios = valores y un salario real constante. 
El aumento consecuente en la productividad del trabajo eleva la tasa nominal de ganan­
cia. pero también la EMT. Como este último efecto supera al primero. resulta claro que 
la introducción de la innovación prOvoca una reducción en la tasa de ganancia medida 
en tiempo de trabajo. El teorema de Okishio toma en cuenta únicamente el aumento 
en la tasa nominal de ganancia. 
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La baja de la tasa de ganancia debe aparecer en la esfera monetaria, hecho 
que se analiza mediante un sistema monetario muy simplificado en el que se distin­
guen rigurosamente dos tipos o aspectos del dinero: el dinero-signo y el dinero-reser­
va, que actúa como reserva de valor. Como la innovación aumenta la EMT, el dinero­
signo representa menos tiempo de trabajo social, un efecto inflacionario que eventual­
mente provoca una devaluación del dinero-signo en relación al dinero-reserva. La 
crisis del sistema monetario expresa así la baja de la tasa de ganancia. 
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