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FRANCAIS

Apres
le krach boursier

Les comparaisons entre {e krach boursier commencé
le 23 octobre 1929, et celui du 19 octobre 1987 ont évi-
demment leurs limites. Chaque crise a son chemine-
ment concret.

Quelques mois avant le krach de 1929, la production
était encore en croissance, bien que les investissements
productifs se fussent déja fortement ralentis. En octobre
1987, I'économie capitaliste avait déja treize ans de
stagnation ou de faible croissance de la production et
d’arrét des investissements productifs derriere elle.

Pendant la décennie qui précéda la crise de 1929, le
sanctuaire du capitalisme, les Etats-Unis, baignait dans
I'euphorie de la croissance illimitée, de la production de
masse. Pendant la décennie qui a précédé le krach de
1987, le monde capitaliste s'était déja adapté a une
situation de crise rampante, abandonnant jusqu'a I'es-
poir d'une nouvelle période de croissance rapide de la
production, s'installant dans une sorte de malthusia-
nisme, cherchant a accroitre le profit capitaliste par de
tout autres moyens que le développement des

ENGLISH

After the
Stock Market Crash

Comparing the stock exchange crash that started on
October 23, 1929, and the one that was launched on
October 19, 1987, has obvious limits: each and every
crisis develops in its own particular way.

A few months before the 1929 crash, production was
still on the increase though productive investments
had already slowed down a lot. In October 1987, the
capitalist economy has already had thirteen years of
stagnation or slow growth and no productive
investments.

For a decade prior to the 1929 crisis, that sanctuary
of capitalism, the United States, floated blissfully in a
ocean of unlimited growth and mass production.
During the decade before the 1987 crash, the capitalist
world had already adapted itself to a rampant crisis,
having abandoned any hope of a return to a situation
of rapid growth of production, and led a Malthusian life
of a sort, trying to increase profits by any other means

ESPANOL

Después del
krach de la Bolsa

Las comparaciones entre el krach de la Bolsa comen-
zado el 23 de octubre de 1929, y el del 19 de octubre de
1987 tienen evidentemente sus limites. Cada crisis tiene
Su camino concreto.

Unos meses antes del krach de 1929, la produccién
estaba aun en crecimiento, aunque las inversiones pro-
ductivas ya se hubiesen aminorado fuertemente. En
octubre de 1987, la economia capitalista tenia ya trece
afios de estancamiento o de débil crecimiento de la
produccién y de interrupcién de las inversiones produc-
tivas detras suyo.

Durante la década que precedio a la crisis de 1929, el
santuario del capitalismo, los Estados Unidos, nadaban
en la euforia del crecimiento ilimitado, de la produccion
de masa. Durante la década que ha precedido el krach
de 1987, el mundo capitalista ya se habia adaptado a
una situacion de crisis que se arrastra, abandonando
hasta la esperanza de un nuevo periodo de crecimiento
rapido de la produccion, instalandose en una especie de
maltusianismo, buscando acrecentar la ganancia capita-
lista por otros medios distintos al del desarrollo de las
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La bourse de New York lors de I'effondrement de 1929 (en haut), celle de Tokyo (a
droite) et celle de Paris (en bas) en 1987. Spectacles de krach surprenant ou
attendu.

The New York Stock Exchange at the time of the 1929 crash (top); Tokyo (right)
and Paris (bottom) in 1987. The spectacle of a surprising or an expected crash.

La Bolsa de Nueva York cuando el derrumbamiento de 1929 (arriba), la de Tokyo
(a la derecha) y la de Paris (abajo) en 1987. Escenas de un Krach sorprendente o
que se preveia.

~ 7 N X ~ X
QVOADE D
¥ & < \\ ~
- 7 A
,f“ ™ N P
st \~ ; -
Vi X &N, ~ P
Ve A T >
4 » % g - N e <
~ B a "
> . - F ‘O
o Tl o
. ~ -
-y e .- =
|
2 ‘r ek
2 L 2
i \ 74
: P. 2 e ‘j
Vg, s 1
% s r s . b &
~ \ .
= = -+ : '

~%

0



Apres le krach boursier

investissements productifs.

Le krach de 1929 prit tout le monde par surprise : les
sommités de la finance comme des Etats. Aucun krach
ne fut en revanche plus annoncé, plus attendu, et depuis
aussi longtemps que celui de 1987.

Rien n’y a fait cependant. Le krach boursier est venu
quand méme. La chute des cours des actions a été
méme plus brutale qu'en 1929. Le monde de la finance,
pour plus instruit qu'il soit, ne serait-ce que de l'expé-
rience précisément de 1929 ; les Etats, eux-mémes plus
avertis et disposant de moyens supérieurs d’intervenir
qu'a I'époque, ont di quand méme s'incliner devant les
lois aveugles du marché. Comme en 1929. Et pour les
mémes raisons.

Le krach boursier n'est qu’'un maillon dans la chaine
qui étrangle I'’économie du monde capitaliste. Mais ¢’est
en méme temps un miroir. Car le marché financier, ce
marché sur lesquels s'échangent, emmélés, valeurs
boursiéres, monnaies, emprunts, titres, tel qu'il s'est
élargi tout au long de la crise économique depuis le

début des années soixante-dix, est non seulement le
plus vaste aujourd’hui, mais aussi celui ou les lois du
marché capitaliste se manifestent sous leur forme chi-
miquement la plus pure.

Le cours des titres boursiers s'est effondré tout sim-
plement parce que les prix se sont pur trop élevés par
rapport & leur “valeur”. C'est-a-dire par rapport a la
valeur que la société capitaliste reconnait & ces bouts de -
papier —voire & ces comptes stockés dans les
mémoires d’ordinateur — a savoir la capacité de rappor-
ter un certain profit. Le marché a fait le ménage. A sa
facon, brutalement et aprés coup. En quelques séances
boursiéres, le capital financier global engagé sur les
marchés boursiers, s'est trouvé dévalorisé de la somme
colossale de 1600 milliards de dollars, c'est-a-dire de
'ordre de dix fois le budget d’'un Etat comme la France.
Et depuis plusieurs semaines, d'oscillation en oscilla-
tion, le marché financier cherche son nouvel équilibre,
sans le trouver, entrainant dans ses soubresauts non
seulement les titres boursiers, mais également les
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except a rise in productive investments.

The 1929 crash took everyone by surprise, including
pundits in financial or governmental circles. By
contrast, no crash had ever been more expected, gave
more warning signals, and so much in advance, as the
1987 crash.

Nonetheless, it certainly did not prevent the stock
exchange from collapsing. The drop in share prices
was even more acute than in 1929. The world of
finance may have been more enlightened (if only due
to precisely the experience of 1929) and state
authorities may have been more willing to intervene
and better equipped to do so than their predecessors,
they all still had to submit to the blind laws of the
market. Just as in 1929. And for the same reasons.

The stock exchange crash is merely one link in the
chain that is currently strangling the capitalist world
economy. At the same time, it acts as a mirror. The
financial market, where stocks and currencies, bonds
and securities have been exchanged on an ever

growing scale since the beginning of the economic
crisis in the early seventies, is not just the biggest
market available today, it is also a market where the
laws of the capitalist system manifest themselves with
crystal clarity.

Stock prices fell simply because they were too high
in comparison with the “value” of stocks; that is, in
comparison with the value that capitalist society
traditionally assigns to these particular pieces of paper
(or to the figures that are stored away in computer
memories), and which depends on their capacity to
yield a profit. The market cleaned house. In its own
way: brutally and belatedly. In a few sessions, the
financial capital engaged in the global market was
devalued by the colossal sum of 1,600 billion dollars,
the equivalent of ten times the budget of a country like
France. And for weeks now, the financial market has
been oscillating, trying in vain to find a new
equilibrium and dragging the world’'s currencies as

Después del krach de la Bolsa

inversiones productivas.

El krach de 1929 tom6 a todo el mundo por sorpresa:
las lumbreras de la finanza como también los de los
Estados. Ninguna krach fue por el contrario tan anun-
c:aéio,1 saer_} esperado, y desde hacia tanto tiempo , como
el de .

Sin embargo todo fue indtil. El krach llego a pesar de
todo. La caida de las cotizaciones de las acciones ha
sido incluso mas brutal que en 1929. El mundo de la
finanza, por mas instruido que esté, aunque mas no sea
por la experiencia precisamente de 1929; los propios
Estados, mas prevenidos y disponiendo de medios
-superiores de intervenir a los de entonces, han debido
inclinarse de todas formas ante las leyes ciegas del
mercado. Como en 1929. Y por las mismas razones.

El krach de la bolsa no es sino un eslabon de la
cadena que asfixia la economia del mundo capitalista.
Pero es al mismo tiempo un espejo. Porque el mercado
financiero, ese mercado en el cual se intercambian,
indistintamente, valores bursatiles, monedas, emprésti-
tos, titulos, tal como se ha ensanchado a lo largo de la

crisis econdémica desde el principio de los afios setenta,
es no solamente el méas vasto hoy, sino también aquél
donde las leyes del mercado capitalista se manifiestan
bajo su forma quimicamente mas pura. :

La cotizacion de los titulos bursatiles se ha hundido
simplemente porque los precios se han elevado dema-
siado en relacion a su “valor”. Es decir en relacion al
valor que la sociedad capitalista reconoce a esos peda-
zos de papel —incluso a sus cuentas cumuladas en la
memoria de las computadoras— a saber la capacidad
de producir cierta ganancia. El mercado ha hecho la
limpieza. A su manera, brutalmente y después. En unas
pocas sesiones de Bolsa, el capital financiero global
comprometido en los mercados bursatiles, se ha encon-
trado desvalorizado de la suma colosal de 1600 mil
millones de délares, es decir de un orden de diez veces
el presupuesto de un Estado como Francia. Y desde
hace varias semanas, de oscilacion en oscilacién, el
mercado financiero busca su nuevo equilibrio, sin
encontrarlo, arrastrando en sus sobresaltos no sélo los
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monnaies.

Mais au fond, cette dévalorisation du capital financier
reflete, en la grossissant et en lui donnant le caractére
spectaculaire d’'un krach, c'est-a-dire d'un effondrement
brutal, la dévalorisation du capital tout court, et en par-
ticulier, du capital fixe investi en capacités de produc-
tion : usines, machines. Derriére le mirage boursier, il y
a I'économie réelle ; ou, plus exactement, dans I'écono-
mie capitaliste, le monde réel des usines, des machines,
et surtout des hommes qui produisent, et le monde fictif
de bouts de papier et de flux électronigques censés
représenter des richesses, ne font qu'un.

La crise boursiére reflete la crise générale de I'éco-
nomie capitaliste, tout en en devenant un facteur aggra-
vant. Et I'envol en fumée de seize cents milliards de
dollars refléte 'immense gachis déja causé par la crise
les équipements que I'on a laissé se dégrader, les capa-
cités de production laissées inutilisées et d'autres qui
auraient pu étre créées et qui ne I'ont pas été. Quels que
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well as the stocks, through all its ups and downs.

Fundamentally, the fall in the value of financial
capital reflects (in an amplified way, making the crash
spectacular by giving it the aspect of a brutal collapse)
the depreciation of capital in general, and in particular
of fixed capital invested in production facilities (plants,
machines). Behind the stock exchange mirage, there is
the real economy. Or, more exactly, within capitalist
economy, the real world of plants, machines and above
all men and women who produce things and the
fictitious world of pieces of paper and electronic flows,
that are supposed to represent real wealth, are one and
the same thing.

The stock market crisis is a reflection of the general
crisis of the capitalist economy, as well as being an
aggravating factor. The 1,600 billion dollars that went
up in smoke are a reflection of the huge waste already
caused by the crisis: equipment that has been allowed
to deteriorate, production facilities that are unused or
that could have been built but were not. Whatever
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titulos bursatiles, sino también las monedas.

Pero en el fondo, esta desvalorizacion del capital
financiero refleja, agrandandola y dandole el caracter
espectacular de un krach, es decir de un hundimiento
brutal, la desvalorizacion del capital a secas, y en parti-
cular, del capital fijo invertido en instrumentos de pro-
duccion: maquinas, fabricas. Detras del espejismo de la
Bolsa, esta la economia real; 0, mas exactamente, en la
economia capitalista, el mundo real de las fabricas, de las
maquinas, y sobre todo de los hombres que producen, y
el mundo ficticio de pedazos de papel y de flujos electro-
nicos gue se supone representan riquezas, no hacen
sino uno.

La crisis de la Bolsa refleja la crisis general de la eco-
nomia capitalista, convirtiéndo se ademas en un factor
agravante de ésta. Y la evaporacion de 1600 mil millo-
nes de dolares refleja el inmenso desperdicio ya cau-
sado por la crisis: los equipamientos que se han dejado
degradar, los instrumentos de produccion dejados inuti-
lizados y otros que hubieran podido ser creados y que
no lo han sido. Cualesquiera sean los desarrollos futu-

Le monde réel des hommes qui produisent et le monde fictif des bouts
de papier ne font qu'un.

The real world of men who produce and the ficticious world of bank
notes become one.

El mundo real de los hombres que producen y el mundo fictivo de los
trozos de papel son un solo mundo.
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soient les développements futurs a partir du krach bour-
sier actuel, la logique de I'économie capitaliste basée
sur la propriété privée et sur la recherche du profit,
apparait, comme apres 1929, manifestement un obsta-
cle au développement des forces productives. Elle est
méme en train de démolir, fut-ce jusqu'a présent de
fagon plus étalée qu'aprés 1929, les forces productives
gu’elle avait édifiées durant la période précédente.

LA CRISE BOURSIERE,
CHAINON DANS LA CRISE GENERALE

Malgré toutes les brillantes intelligences de I'écono-
mie capitaliste qui n'arrétent pas d'enterrer Marx, c'est
encore dans Marx que.l'on trouve |'explication des
causes profondes de cette crise. C’est-a-dire de ce qui
apparait comme une aberration, une folie : le spectacle
des nations capitalistes les plus riches de la planéte,
disposant d'une accumulation de richesses comme

I'hnumanité n'en a jamais connue ; bénéficiant de progrés
technigues qui continuent a se frayer leur chemin mal-
gré toutes les limitations, tous les déséquilibres que leur
impose la logique du profit ; profitant d'un haut niveau
de culture non seulement de leurs “élites” scientifiques
et techniques, mais finalement, de couches larges de la
population ; ces mémes nations en train de s'enfoncer
dans un marasme économique qui apporte aux masses
privations et souffrances.

Ce n'est pas Marx qui est dépasse. C’est cette société,
c'est cette économie capitaliste gu'il avait soumises a sa
critique révolutionnaire.

La crise actuelle est due aux mémes causes fonda-
mentales que celles qui I'ont précédée au long de I'his-
toire de I'economie capitaliste. Les forces productives,
entrainées par la soif de profit individuel d'une multitude
de capitalistes grands et petits pendant une période ou
elles semblaient avoir des possibilités de développe-
ment infini devant elles, se sont heurtées a un moment
donné aux limites du marché.

After the Stock Market Crash

happens in the wake of the present stock market crash,
the logic of the capitalist economy, based as it is on
private property and the pursuit of profit, is shown to
be a manifest obstacle to the development of
productive forces — like after 1929. It is even in the
process of destroying the productive forces (up to this
point at a slower pace than in the period that followed
1929) that were built in the preceding period.

THE STOCK MARKET CRISIS,
A LINK IN THE GENERAL CRISIS

Despite the fact that Marx has been buried a
hundred and one times by the brilliant minds of
capitalist economics, the explanation of the
fundamental causes of the present crisis is still to be
found in Marx. That is, the means of explaining what
appears to be an aberration, an insanity: the capitalist
nations, the richest nations on earth, which have

accumulated more wealth than mankind has ever
known before; which profit by the technical
developments that continue to be made despite all the
limitations and all the distortions caused by the logic
of profit, which enjoy a high level of culture, not only
among the scientific and technical “élites” but also
among wide layers of the population, these are the
nations which are sinking into an economic paralysis
that means suffering and hardship for the masses.

It is not Marx who has been superseded; it is this
society, this capitalist economy which he had
subjected to revolutionary criticism.

The present crisis is due to the same fundamental
causes as all the previous crises in the history of the
capitalist system. The productive forces, carried along
by the individual greed of a multitude of big and little
capitalists throughout a period when there seemed to
exist endless possibilities for development, finally
came up against the limits of the market.

Después del krach de la Bolsa

ros a partir del krach de la Bolsa actual, la |6gica de la
economia capitalista basada sobre la propiedad privada
y la busqueda de la ganancia, se muestra, como des-
pués de 1929, manifiestamente como un obstaculo para
el desarrollo de las fuerzas productivas. Esta incluso en
vias de arruinar, aunque mas no fuese hasta ahora, de
forma mas escalonada que después de 1929, las fuerzas
productivas que habia edificado durante el periodo
precedente.

LA CRISIS DE LA BOLSA,
ESLABON DE LA CRISIS GENERAL

A pesar de todas las brillantes inteligencias de la eco-
nomia capitalista que no paran de enterrar a Marx, sigue
siendo en Marx donde se encuentra la explicacion de
las causas profundas de esta crisis. Es decir de lo que
aparece como una aberracion, una locura: el especta-
sulo de las naciones capitalistas mas ricas del planeta,
disponiendo de una acumulacién de riquezas como

jamas la ha conocido la humanidad; beneficiando de
progresos técnicos que continuan abriéndose un
camino a pesar de todas las limitaciones, todos los des-
equilibrios gue le impone la logica de la ganancia; apro-
vechando de un alto nivel de cultura no sélo de sus
“élites” cientificas y técnicas, sino también finalmente,
de capas amplias de poblacion; y de esas mismas
naciones en vias de hundirse en un marasmo econo-
mico que trae a las masas privaciones y sufrimientos.

No es Marx él que ha quedado atras. Es esta socie-
dad, es esta economia capitalista que él habia sometido
a la critica revolucionaria.

La crisis actual es debida a las mismas causas funda-
mentales que aquél las que la han precedido a lo largo
de la historia de la economia capitalista. Las fuerzas
productivas, arrastradas por la sed de ganancia indivi-
dual de una multitud de capitalistas grandes y pequefios
durante un periodo en el cual parecian tener posibilida-
des de un desarrollo infinito ante ellas, chocaron en un
momento dado con los limites del mercado.
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La vie économique est infiniment plus complexe qu'au
temps de Marx, infiniment plus intégrée aussi a I'échelle
internationale. Le développement impérialiste a donné a
un nombre limité de grands trusts multinationaux, a des
consortiums bancaires, une capacité de peser sur la vie
économique internationale sans commune mesure avec
ce qui se passait au temps de Marx. Les Etats, ceux des
grandes puissances impérialistes essentiellement, ont
acquis dans le fonctionnement de I'économie un réle
qu’ils n'avaient pas, méme au moment de la crise de 1929.

La contradiction, fondamentale dans I'économie capi-
taliste, entre les possibilités infinies de développement
des forces productives, et le caractére limité de la
consommation solvable, a pris des détours plus compli-
qués pour se manifester. D'autant que le marché capita-
liste, champ sur lequel éclate cette contradiction, est
devenu lui-méme plus compliqué, du fait des interven-
tions des Etats, de leurs réglements, de leurs crédits, de
leurs activités en tant que “patrons” d'entreprises publi-
ques ou nationalisées et de la logique méme de ces

interventions et activités, refliétant un peu moins la soif
de profit immédiat, un peu plus le souci de l'interét
général, non point certes de la société, mais au moins, -
de la classe bourgeoise.

Mais malgré un cheminement plus compliqué, cette
contradiction n’en finit pas de se manifester. Les germes
de la longue crise de I'économie capitaliste depuis le
début des années soixante-dix, se sont développés
pendant I'essor relatif de la période antérieure.

Le marché mondial s’est élargi pendant ces quelques
années allant, disons, du milieu des années cinquante a
la fin des années soixante, par I'intégration accrue, dans
les circuits de I'économie capitaliste, des zones jusque
la moins intégrées du Tiers Monde.

Ce n’'est d’ailleurs pas seulement la part représentée
par les marchés de ces pays eux-mémes qui compta
(encore que cela ne fut pas négligeable, ici, en raison
d'un certain développement, comme au Brésil ou cer-
tains pays asiatiques, Ia, en raison des dépenses plus
grandes des Etats, financées en pressurant davantage
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Economic life is infinitely more complex than in
Marx’s time. It is also much more internationally
integrated than it used to be. The imperialist
development has given a limited number of big
multinational trusts and banking consortiums a
possibility to intervene on the international economic
scene which is without comparison with what was
possible in Marx’s days. The states, mainly those of the
big imperialist powers, now play a role in the
functioning of the economy which they never had
before, including at the time of the 1929 crash.

The contradiction between the infinite possibilities
for the development of the productive forces and the
limited character of solvent consumption, a
fundamental contradiction of capitalist economy,
followed more complicated paths before manifesting
itself. Also, the capitalist market where the
contradiction eventually becomes visible is also more
complex, due to state intervention such as regulation,
credit, and acting as the “boss” of public or
nationalized establishments and to the logic behind

this intervention which is perhaps dictated by a little
less shortsighted greed and a little more concern for
overall interests, if not of society, at least of the
bourgeois class.

However, despite more complicated paths, this
contradiction never stops expressing itself. The seeds
of the prolonged crisis affecting the capitalist
economy since the early seventies were sowed during
the relative boom of the previous period.

The world market was enlarged during the period
going roughly from the mid-fifties to the end of the
sixties by further integrating the previously less
integrated areas of the Third World into the circuits of
the capitalist economy.

The important thing was not simply that new
markets were opened up in these countries (though
this was non-negligible and was achieved through
genuine development, in Brazil for instance orin a few
Asian countries; or elsewhere, through increased
spendings by the state which managed to squeeze
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La vida econdémica es infinitamente mas compleja que
en tiempos de Marx, infinitamente mas integrada tam-
bién a escala internacional. El desarrollo imperialista ha
dado a un namero limitado de grandes trusts multina-
cionales, a consorcios bancarios, una capacidad de
pesar sobre la vida econémica internacional sin dimen-
sién comun con lo que ocurria en tiempos de Marx. Los
Estados, los de las grandes potencias imperialistas
esencialmente, han adquirido en el funcionamiento de
la economia un rol que no tenian, incluso en el
momento de la crisis de 1929.

La contradiccidn, fundamental en la economia capita-
lista, entre las posibilidades infinitas de desarrollo de las
fuerzas productivas, y el caracter limitado del consumo
solvente, ha tomado desvios mas complicados para
manifestarse. Tanto mas cuanto que el mercado capita-
lista, campo en el cual estalla esta contradiccion, se ha
vuelto mas complejo él mismo, por el hecho de las inter-
venciones de los Estados, de sus pagos, de sus créditos,
de sus actividades como “patronos” de empresas publi-
cas o nacionalizadas y de la l6gica misma de sus inter-

venciones y actividades, reflejando un poco menos la
sed de ganancia inmediata, un poco mas la preocupa-
cion del interés general, no el de la sociedad por
supuesto, sino al menos, el de la clase burguesa.

Pero a pesar de una marcha mas complicada, esta
contradiccion no termina de manifestarse. Los gérme-
nes de la larga crisis de la economia capitalista desde el
principio de los afios setenta, se han desarrollado
durante la expansion relativa del periodo anterior.

El mercado mundial se ha ensanchado durante estos
pocos afios yendo, digamos, de la mitad de los afios
cincuenta hasta el final de los afios sesenta, por la inte-
gracidén mayor, en los circuitos de la economia capita-
lista, de las zonas hasta aqui menos integradas del ter-
cer mundo.

No es desde luego solamente la parte representada
por los mercados de estos paises la que contaba (aun-
que esto no fuera despreciable, aqui, en razén de un
cierto desarrollo, como en Brasil o en ciertos paises
asiaticos, alla, en razén de los gastos méas grandes de
los Estados, financiados sacando mas el jugo a su
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leur population). Ce qui fut plus important encore, ce fut
I'extension du marché dans les métropoles imperialistes
elles-mémes, a I'origine de laquelle il y avait le rapatrie-
ment dans ces métropoles des fruits d’'une exploitation
plus ample et d'un pillage plus systématique des pays
pauvres.

L’extension du marché, méme pendant ces années,
fut cependant assurée pour une large part par les Etats
eux-mémes, par leurs dépenses, par leurs investisse-
ments (et il ne faut pas négliger, a I'orée des années de
prospérité capitaliste, cette extension tout a fait particu-
liere du marche que fut la guerre de Corée).

C’est cette extension du marché qui porta I'essor rela-
tif de la production pendant ces quelques années fastes.
Fastes en tout cas pour les métropoles impérialistes
dans leur ensemble. Fastes, a la fin des années soixante,
plus particulierement pour les pays impérialistes d'Eu-
rope et du Japon, qui purent bénéficier de ce que les
Etats-Unis s'enfongaient dans la guerre du Vietnam,
delaissant au profit des seconds couteaux du
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more money out of their population). What was even
more important was the extension of the market within
the imperialist countries themselves, thanks to the
greater wealth that reached their shores, coming from
a wider exploitation and a more systematic plundering
of the Third-World countries.

However, even during those years, the extension of
the market was for the most part due to state spending
and investment. (The role played by the Korean War as
a market in the early days of this prosperous period for
capitalism must not be overlooked.)

This market extension was behind the relative boom
in production during those few good years. They were
good years for the imperialist countries as a whole.
And, toward the end of the sixties, they became good
years for Japan and the European imperialist countries
who could profit from the fact that the United States
was bogged down in the Vietnam War thus leaving
whole chunks of the world market to the second string
powers of the imperialist world.

Después del krach de la Bolsa

poblacion). Lo que fue mas importante aun, fue la
extension del mercado en las metropolis imperialistas
mismas, en cuyo origen estaba el repatriamiento a esas
metropolis de los frutos de una explotacion mas amplia
y de un saqueo mas sistematico de los paises pobres.

La extension del mercado, incluso durante esos anos,
fue sin embargo asegurada en una gran parte por los
propios Estados, por sus gastos, por sus inversiones. (Y
no hay que despreciar, en el linde de los anos de pros-
peridad capitalista, esa extension tan particular del
mercado que fue la guerra de Corea).

Es esta extension del mercado la que llevo al creci-
miento relativo de la produccion durante esos pocos
anos fastos. Fastos en todo caso para las metropolis
imperialistas en su conjunto. Fastos, a finales de los
anos sesenta, mas particularmente para los paises
imperialistas de Europa y de Japon, los cuales pudieron
beneficiar de que los Estados Unidos se hundian en la
guerra de Vietnam, renunciando a beneficio de los
segundos cuchillos del mundo imperialista, partes del

]

L'extension du marché fut assurée pour une large part par les
dépenses des Etats...

The extension of the market was assured to a large extent by state
spending . . .

La extension del mercado fue asegurada en gran parte por los gastos
de los Estados...

Chaine Honda au Japon.

A Honda assembly line in Japan.

Cadena de produccién Honda en Japon.
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monde impérialiste des parts de marché inespérées.

Mais si I'extension du marché a bien entrainé pendant
quelques années le développement de la production et
des forces productives, celui-ci n'a pas entrainé a son
tour un développement paralléle du marché.

C'est en se développant que I'économie capitaliste
préparait I'étranglement de son propre développement.
Car ce développement n’entraina nullement un enri-
chissement également réparti de toute la société. La
capacité de consommation solvable de la classe
ouvriére, méme la ou elle augmenta, n'augmenta pas au
rythme qu’edt exigé le maintien d’'une progression de la
production a un rythme élevé. La consommation de la
classe ouvriére ne représente certes qu'une part du
marché. Mais les freins que la limitation de la consom-
mation ouvriére impose a I'expansion de 'ensemble du
marché de consommation finissent par freiner I'expan-
sion du marché des moyens de production. Les inves-
tissements se réduisent, puis s'arrétent.

Les crises — que seul un systéme aberrant peut dési-
gner du nom de “crises de surproduction” —, si elles
éclatent en général dans le secteur des moyens de pro-
duction (sidérurgie, machines-outils, etc.), plongent
cependant leurs racines dans la limitation du secteur de
la consommation.

Méme dans les riches pays impérialistes, si le niveau
de vie de la classe ouvriére progressa un peu, ce ne fut
pas a un rythme comparable & ceux de la production et
de la productivité. Le niveau de vie augmenta d’ailleurs
davantage en raison des gains de productivité précisé-
ment, qui se traduisirent par des baisses de prix réels
sur un grand nombre de produits de consommation de
masse qui portaient & I'époque la progression de I'éco-
nomie — voitures, télévision, électro-ménager —que
grace a I'augmentation des salaires réels.

En outre, 1a encore, on ne peut pas négliger I'in-
fluence des Etats, tempérant les régles du jeu du capita-
lisme sauvage. Un aspect important de I'amélioration du
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For a few years, this extension of the market did
bring about the development of production and of the
productive forces; but this development did not bring
about a new and further development of the market.

By this very development, the capitalist economy
was preparing the strangulation of its own further
development, because the newly created wealth was
not being equally distributed in the population. Even in
countries where it increased, the workers’ solvency as
consumers did not increase at a high enough rate to
maintain the necessary high rate of increase of
production. The working class’'s consumption is of
course only a part of the global market. The limitation
of workers’ consumption brings about a slackening of
the expansion of the entire consumer market, which
then ends up being a brake on the expansion of the

market of the means of production. Investments are
reduced, then stopped.

If, in general, crises (which only an aberrant system
could call “crises of overproduction”) break out in the
means of production section of the economy (steel,
machine tools, etc.), their roots are steeped in the
limitation of the consumption section of the economy.

Even in the rich imperialist countries, the workers’
standard of living increased at a lower rate than
production and productivity. Indeed, the increase in
the standard of living was for the greater part due
precisely to an increased productivity in the sectors
that acted as the motors of the economy (causing the
real prices of mass-produced cars, televisions and
household appliances to go down), rather than to an
increase in the real incomes of workers.

Here too, the state played a non-negligible role, by
tempering the harsh reality of a savage capitalism. One
important aspect of the improvement of the workers’
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mercado inesperadas.

Pero si la extensién del mercado ha traido consigo
durante algunos afios el desarrollo de la produccién y
de las fuerzas productivas, éste a su vez no ha generado
un desarrollo paralelo del mercado. .

Es desarrollandose como la economia capitalista pre-
paraba el ahogo de su propio desarrollo. Porque ese
desarrollo no generé en nada un enriquecimiento
igualmente repartido de toda la sociedad. La capacidad
de consumo solvente de la clase obrera, incluso alli
donde aumento, no aumenté al ritmo que hubiera exi-
gido el mantenimiento de una progresion de la produc-
cion a un ritmo elevado. El consumo de la clase obrera
no representa cierto sino una parte del mercado. Pero
los frenos que impone la limitacion del consumo obrero
a la extension del conjunto del mercado de consumo
acaban por frenar la extension del mercado de los
medios de produccién. Las inversiones se reducen,
luego se paran.

Las crisis —que s6lo un sistema aberrante puede
designar del nombre de “crisis de superproduccion”—,
si estallan en general en el sector de los medios de
produccion (siderurgia, maquinas herramientas, etc.),
toman sin embargo sus raices en la limitacion del sector
del consumo.

Incluso en los ricos paises imperialistas, si el nivel de
vida de la clase obrera progresé un poco, no fue a un
ritmo comparable a los de la produccion y de la produc-
tividad. El nivel de vida aument6 desde luego mas en
razon de las ganancias de productividad precisamente,
que se tradujeron en bajas de los precios reales de un
gran numero de productos de consumo de masa que
traian en esa época la progresién de la economia —
coches, television, electrodomésticos—, que gracias al
aumento de los salarios reales.

Ademads, aun aqui, no se puede despreciar la influen-
cia de los Estados, atemperando las regias de juego del
capitalismo salvaje. Un aspecto importante de la mejora
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niveau de vie de la classe ouvriére dans les riches pays
impérialistes, ce fut, outre un accés plus large a des
services publics comme I'éducation nationale, un meil-
leur acces aux soins. Ce qui, vu du point de vue de ia
classe ouvriére, représentait un accroissement des
salaires indirects, et de fagon plus prosaique et plus
importante dans la vie quotidienne, un droit un peu plus
grand a la santé, représentait, du point de vue d’au
moins une fraction de la classe capitaliste, les capita-
listes de l'industrie pharmaceutique, un élargissement
du marché.

Mais dans la majeure partie sous-développée de la
planéte, un capitalisme sauvage a transformé un nom-
bre croissant de paysans en prolétaires, et plus encore,
en sous-prolétaires, sans cependant donner a la plupart
d’entre eux les moyens de vivre.

A I'échelle de 'ensemble du globe, le marché ne suivait
plus. L'économie commengait a s’étrangler dans le
noeud coulant des lois du marché et du profit.

LA FINANCE ECRASE L'INDUSTRIE.

On connait la suite. Les trusts du pétrole ont été les
premiers & pressentir — et peut-étre méme a constater
déja dans leurs comptes — que le marché ne pouvait
plus s'élargir & un rythme suffisant pour que la produc-
tion puisse assurer I'accroissement régulier du profit. lls
ont été les premiers a anticiper 1a récession, a prévoir et
dans une certaine mesure, & provoquer eux-mémes la
restriction de leur production, a augmenter leurs prix, &
chercher ailleurs — dans le nucléaire notamment — des
marchés de substitution, plus sirs parce que davantage
financés par I'Etat.

Et commenca alors, dans un premier temps en élar-
gissant artificiellement, par une politique de crédit facile
et d’endettement, le marché réel ; puis, de plus en plus,
en se substituant & lui, en I'étouffant, I'extraordinaire
développement du marché financier.

Les dirigeants de tous ces grands monopoles capita-

After the Stock Market Crash

standard of living in the rich imperialist countries was a
wider access to public services like the schooling
system, and better access to health care. What
represented for the workers an increase of their
indirect income or, to put it more prosaically in
concrete daily terms, the right to better health care,
represented a wider market for at least a fraction of the
capitalist class, namely, the pharmaceutical industry.

However, in the underdeveloped countries which
make up the greater part of the world, uncontrolled
capitalism has transformed an increasing number of
peasants into proletarians, and even more into sub-
proletarians most of whom do not even have the means
of subsistence.

On a world-wide level, the market was falling behind.
The economy was beginning to strangle itself in the
slipknot of the iaws of the market and of profit.

FINANCE CRUSHES INDUSTRY

The rest of the story is known. The oil trusts were the
first to feel (or perhaps even to see in their books) that
the market could not expand rapidly enough for
production to continue to ensure increasing profits.
They were the first to anticipate a recession, to
forecast it and, to a certain extent, to provoke a
restriction of their own oil production, to increase their
prices and to start looking for substitute markets (the
nuclear industry mainly) that were safer because they
were to a large extent financed by the state.

The extraordinary development of the financial
market then began: the first step was an artificial
expansion of the real market through a policy of easy
credit and heavy indebtedness. Then, little by little, the
financial market replaced the real market while
suffocating it.

The leaders of all those big capitalist monopolies
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del nivel de vida de la clase obrera en los paises ricos
imperialistas, fue, ademas de un acceso mas amplio a
servicios publicos como la educacion nacional, un
mejor acceso a la asistencia médica. Lo que, visto desde
el punto de vista de la clase obrera, representaba un
crecimiento de los salarios indirectos, y de forma mas
prosaica y méas importante en la vida cotidiana, un dere-
cho un poco mayor a la salud, representaba, desde el
punto de vista de al menos una fraccion de la clase
capitalista, la de los magnates de la industria farmacéu-
tica, una extension del mercado.

Pero en la mayor parte subdesarrollada del planeta, el
capitalismo salvaje ha transformado un numero cre-
ciente de campesinos en proletarios, y mas aan, en
subproletarios, sin por ello dar a la mayoria de entre
ellos los medios de vivir. A escala del conjunto del
globo, el mercado no respondia ya. La economia comen-
zaba a asfixiarse en el nudo corredizo de las leyes del
mercado y de la ganancia.

LA FINANZA APLASTA LA INDUSTRIA

Conocemos lo que viene después. Los trusts del petr6-
leo han sido los primeros en presentar —y quizas incluso
en constatar ya en sus cuentas— que el mercado no
podia ampliarse mas a un ritmo suficiente para que la
produccién pudiera asegurar el crecimiento regular de
la ganancia. Han sido los primeros en anticipar la rece-
sion, en preveer y en cierta medida, en provocar elios
mismos la restriccion de su produccion, en aumentar
sus precios, en buscar en otro lado —en la nuclear
notoriamente— mercados de sustitucion, mas seguros
por estar mas financiados por el Estado.

Y comenzé entonces, el extraordinario desarrollo del
mercado financiero en un primer tiempo ampliando arti-
ficialmente, por medio de una politica de crédito facil y
de endeudamiento, el mercado real, luego, cada vez
maés, sustituyéndose en él, ahogandolo.

Los dirigentes de todos esos grandes monopolios
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listes qui, au lieu d'investir leurs profits dans la produc-
tion a laquelle ils ne croyaient plus, les ont mis a la
disposition du systéme bancaire moyennant intéréts ;
les dirigeants du systéme bancaire qui transformerent
ces sommes en préts et crédits rémunérateurs ; tous ces
Etats, en particulier celui des Etats- Unis, qui alimenté-
rent I'offre de I'argent en émettant des billets et alimen-
térent en méme temps la demande de capitaux, pour
combler le déficit de leurs budgets; tous ces “déci-
deurs” de la société capitaliste purent quelque temps se
féliciter d’avoir enrayé la crise, repoussé les échéances.

Le marché des biens réels stagnait? Qu'a cela ne
tienne : on a progressivement mis en place un marché
comme le monde capitaliste n’a jamais été capable d'en
mettre en place pour les marchandises et les biens réels.
Pendant que la circulation des marchandises se heurte
aux frontiéres nationales, aux douanes, aux réglementa-
- tions, aux quotas, a tous ces obstacles que les Etats

nationaux s'ingénient & inventer pour protéger leurs
capitalistes contre la concurrence de ceux des pays voi-

sins, il a émergé, a I'échelle du monde, un marché finan-
cier international unique, sans réglements, sans autres
lois que celles du marché, c’est-a-dire de la jungle.

Sur ce marché financier international, représentant
I'essence de I'économie capitaliste — du capital qui rap-
porte du profit — sous une forme immatérielle pourrait-
on dire si les soubresauts de ce marché n’avaient pas
des causes tres prosaiques et des conséquences pas du
tout immatérielles, sur ce marché se déplace aujour-
d’hui une quantité d’argent quarante fois supérieure a ce
qui correspond a la circulation des marchandises !

La forme financiére du capital mange la forme indus-
trielle. Les possesseurs de capitaux usent depuis plu-
sieurs années leurs capitaux fixes jusqu’a I'os, accrois-
sent la plus-value relative réalisée sur le dos de leurs
ouvriers, pour convertir une part croissante de leurs
capitaux en capital financier. lIs laissent aux Etats seuls,
ou presque, le soin d'investir un peu, et de renouveler ce
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who put their profit at the disposal of an interest
carrying banking system instead of investing in a
productive system they. no longer believed in; the
heads of the banking system who transformed these
sums into interest-yielding loans and credits; every
state, and in particular the United States, which fed the
money supply by issuing notes thereby meeting the
demand for the capital needed to make up their budget
deficits; all those so-caliled “decision-makers” of
capitalist society could for a while congratulate
themselves on having defused the crisis time-bomb.

Was the market of real goods and possessions
stagnating? That was not a problem; increasingly
another market was set up, the likes of which the
capitalist world had never before been capable of
setting up for merchandise and real goods. As the
circulation of goods was hampered by the existence of
national boundaries, tariffs, regulations and quotas set
up by eaccGGwgct the home market against outside

competition, there emerged, on a world-wide scale, a
single international financial market that was
deregulated, obeying no other laws than the laws of
the market, the laws of the capitalist jungle.

Today, this international financial market represents
the essence of the capitalist economy — profit-
yielding capital — under a form that could almost be
said to be spectral if the ups and downs of the market
did not have such down-to-earth causes and such
unspiritual consequences; it also moves forty times
more money than the circulation of merchandise!

The financial form of capital is eating up the
industrial form. For years, capital owners have been
wearing out their fixed assets and increasing the
surplus value they can squeeze out of workers only to
transform an increasing part of their capital into
financial capital. They leave it almost solely to the state
to invest some money in production, renewing
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capitalistas que, en lugar de invertir sus ganancias en la
produccién en la cual no creia mas, las han puesto a
disposicion del sistema bancario mediante intereses; los
dirigentes del sistema bancario que transformaron esas
sumas en préstamos y créditos remuneradores; todos
esos Estados, en particular el de los Estados Unidos,
que alimentaron la oferta de dinero emitiendo billetes y
alimentaron al mismo tiempo la demanda de capitales,
para colmar el déficit de sus presupuestos; todos esos
“decididores” de la sociedad capitalista pudieron
durante un tiempo felicitarse de haber contenido la cri-
sis, de aplazar los vencimientos.

¢El mercado de los bienes reales se estancaba? Sea:
se ha instalado progresivamente un mercado como
jamas el mundo capitalista ha sido capaz de instalar
para las mercaderias y los bienes reales. Mientras que la
circulaciéon de mercaderias choca contra las fronteras
nacionales, contra las aduanas, contra las reglamenta-
ciones, contra las cuotas, contra todos esos obstaculos
que los Estados nacionales se ingenian en inventar para

proteger a sus capitalistas de la competencia de los de
los paises vecinos, ha emergido, a escala mundial, un
mercado financiero internacional Gnico, sin reglamen-
tos, sin otras leyes que no sean las del mercado, es decir
de la jungla.

En este mercado financiero internacional represen-
tando la esencia de la economia capitalista —del capital
que proporciona provecho— bajo una forma inmaterial
podriase decir si los sobresaltos de ese mercado no
tuvieran causas tan prosaicas y consecuencias para
nada inmateriales, sobre este mercado se desplaza hoy
una cantidad de dinero jcuarenta veces superior a lo
que corresponde a la circulacion de mercaderias!

La forma financiera del capital se come la forma
industrial. Los poseedores de capitales gastan desde
hace varios afos sus capitales fijos hasta el hueso,
acrecientan la plusvalia relativa realizada con el sudor
de sus obreros, para convertir una parte creciente de
sus capitales en capital financiero. Dejan sélo a los
Estados, o casi, el esmero de invertir un poco, y de



La bourse de Tokyo est I'un des hauts-lieux du P
marché international financier unique.

The Tokyo Stock Exchange is one of the famous
places of the internationally unified financial
market.

La Bolsa de Tokyo es uno de los principales
centros del mercado internacional financiero
unico.

Les marchandises se heurtent aux frontiéres:
inspection de magnétoscopes japonais par un
douanier francais.
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capital productif qui est tout de méme a la base de tout
I'édifice. Mais les Etats eux-mémes sont entrainés dans
la danse. lls sont obligés de consacrer une part crois-
sante de leurs recettes au payement des services de
leurs dettes antérieures. Cela alimente encore les cir-
cuits financiers, et cela diminue la part des investisse-
ments productifs dans leurs propres dépenses ; comme
cela diminue les dépenses consacrées aux services
publics et a la protection sociale.

DEVALORISATION DU CAPITAL

Aprés avoir dévalorisé la part du capital consacré a la
production, voila donc la crise qui, a travers le krach
boursier, dévalorise également cette part, croissante, du
capital qui fut consacrée aux finances. La bourgeoisie
pensait avoir multiplié par quatre, par cing ses avoirs au
cours de ces quelques cing années de prosperité bour-
siére? Le marché dissipe brutalement la fiction. Les
sommes faramineuses de “capitalisation boursiére”, le

total des prix additionnés des titres cotés en Bourse,
sont ramenées a des proportions correspondant davan-
tage a la valeur réelle des entreprises. Ce brutal rééqui-
librage entre la fiction boursiére et la réalité qu’elle est
censee refléter, entraine d’autres rééquilibrages : entre
requins du grand capital et profiteurs petits ou moyens
du systéme capitaliste ; entre requins du grand capital
eux-mémes.

Ce n'est pas pour rien que le terme de “prédateur”
revient de plus en plus souvent dans la littérature plus
ou moins specialisée de I'économie bourgeoise pour
décrire toutes ces sociétés financiéres spécialisées qui
achétent et dépécent des groupes industriels. Le grand
capital déchire a pleines dents les cadavres de la crise.
La recomposition de I'économie capitaliste, méme si
I'avenir devait révéler que c’est de cela qu'il se serait agi
et non pas de sa désagrégation, se réalise de toute
fagon dans la souffrance.

Le bilan est déja lourd. Outre la dévalorisation du
capital, un systéme monétaire en permanence secoué,
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productive capital which is, after all, the foundation of
the whole system. But now, the state itself is drawn
into the whirlpool. It is obliged to devote an increasing
part of its revenues to the service of its debts. It means
that more money goes into the financial circuits and
diminishes the part of its investment that goes for
production or for expenses like public services or
social coverage.

A DEVALUED CAPITAL

After having devalued that part of capital that went
for production, the crisis has also devalued, through
the stock market crash, the ever-increasing part of
capital that ended up on the financial market. The
bourgeoisie thought it had multiplied its assets by four
or five thanks to five bullish years in the stock
exchange: the market brutally dismissed that fiction.
The sky-high sums of “capitalization of stocks” — the
total added up of all the prices of all the securities

quoted on the stock exchange were brought back to
figures that are closer to the real value of the existing
companies. This brutal readjustment in the balance
between stock exchange fiction and the reality which it
supposedly reflects has brought about other
readjustments: for instance, in the balance between
the sharks of big capital and the small-to-medium size
profiteers of the capitalist system; and among the big
sharks themselves.

It is no mere coincidence that the word “predator” is
so often used in the somewhat specialized bourgeois
economic literature to describe the financial
establishments that raid and tear apart industrial
conglomerates. Big capital is currently tearing to
pieces the dead bodies left behind by the crisis. The
future might well tell us that what we are seeing today
is a re-shuffling, not a disintegration, of the capitalist
economy: whatever the case may be, it involves a lot of
blood-letting.

The result so far is already quite dramatic: a
devaluation of capital; a monetary system which is
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renovar ese capital productivo que esta a posar de toda
a la base de todo el edificio. Pero los Estados mismos
son arrastrados en el baile. Deben consagrar una parte
creciente de sus ingresos al pago de los servicios de sus
deudas anteriores. Esto alimenta aun los circuitos
financieros, y disminuye la parte de las inversiones pro-
ductivas dentro de sus propios gastos; como también
esto disminuye los gastos consagrados a los servicios
publicos y a la proteccién social.

DESVALORIZACION DEL CAPITAL

Después de haber desvalorizado la parte del capital
consagrada a la produccién, he aqui entonces la crisis
que, por medio del krach de la Bolsa, desvaloriza igual-
mente esta parte, creciente, del capital que fue consa-
grada a las finanzas. ¢La burguesia pensaba haber mul-
tiplicado por cuatro, por cinco sus haberes en el
transcurso de esos cinco anos de prosperidad de la
Bolsa? El mercado disipa brutalmente la ficcién. Las
sumas extraordinarias de “capitalizacién bursatil” —el

total de los precios sumados a los titulos cotizados en la
Bolsa— son llevados a proporciones que corresponden
mas al valor real de las empresas. Este brutal reequili-
brio entre la ficcién de la Bolsa y la realidad que se
supone debe reflejar, acarrea otros reequilibrios: entre
tiburones del gran capital y aprovechados pequefios o
medianos del sistema capitalista; entre tiburones del
gran capital entre si.

Por algo es que el término de “ave de rapifia” aparece
cada vez mas seguido en la literatura mas o menos
especializada de la economia burguesa para describir
todas esas sociedades financieras especializadas que
compran y despedazan grupos industriales. El gran
capital desgarra a mandibula batiente los cadaveres de
la crisis. La recomposicion de la economia capitalista,
incluso si el futuro debiera revelar que se habia tratado
de eso y no de su descomposicion, se realizaz de todas
formas con sufrimiento.

El balance es ya pesado. Ademas de la desvaloriza-
cion del capital, un sistema monetario sacudido en
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avec les inconvenients que cela comporte pour la circu-
lation des marchandises et, par conséquent, pour leur
production. Des Etats endettés jusgu’au cou. Ceux des
pays pauvres virtuellement en faillite. Le plus riche des
Etats riches, les Etats-Unis, sauvé de la banqueroute
non pas parce qu'il inspire confiance, mais parce que
ses créanciers n'ont pas le choix, et parce que les
immenses capitaux disponibles préférent encore se
transformer en créances sur I'Etat le plus riche, méme
perclu de dettes, plutdt que de ne pas se placer.

Et puis, dans le bilan, il y a la reconstitution de cette
immense “armée industrielle de réserve”, de quelques
40 millions de chémeurs rien que dans les pays capita-
listes riches de la planéte, que les augures du capita-
lisme réformé des années prospéres disaient appelée a
disparaitre a jamais. Ce n’est peut-étre pas cela qui,
dans le bilan de la crise, géne le plus la classe des bour-
geois. Dans limmédiat, c’est précisément grace au
chémage que la classe capitaliste peut peser sur la
classe ouvriére, abaisser les salaires, augmenter 'inten-
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permanently under stress, causing a lot of
inconveniences for the circulation of goods and,
consequently, for their production. There are states
which are in debt up to their neck. Those of the poorer
countries are virtually bankrupt. And the richest state
of all, the United States, has only been saved from
bankruptcy not because of the trust it inspires, but
because its creditors have no other choice and still
prefer to bet the colossal sums they have on the richest
state, even if it is in the red, rather than not invest it at
all.

Then, there is the re-formation of an immense
“industrial reserve army of the unemployed” — some
40 million unemployed in the rich capitalist countries
alone, a situation which the soothsayers (who, during
the post-war prosperity years, imagined that
capitalism was reformed) told us would never come
back. Perhaps it is not this figure that the bourgeois
class is most concerned about. For the time being, it is
thanks to unemployment that the capitalists can
pressure the working class, lower wages, increase the
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permanencia, con los inconvenientes que esto conlleva
para la circulacion de las mercaderias y, en consecuen-
cia, para su produccién. Estados endeudados hasta el
cuello. Los de los paises pobres virtualmente en banca-
rrota. El mas rico de los Estados ricos, los Estados Uni-
dos, salvado de la bancarrota no porque inspire con-
fianza, sino porque sus acreedores no tienen otra
opcion, y porque los inmensos capitales disponibles
prefieren aun transformarse en préstamo acordado al
Estado mas rico, incluso cubierto de deudas, antes que
no colocarse.

Y luego, en el balance, esta la reconstitucion de este
inmenso ‘“ejército industrial de reserva”, de unos
40 millones de desocupados nada mas que en los paises
capitalistas ricos del planeta, que los augures del capita-
lismo reformado de los anos préosperos, decian destina-
dos a desaparecer para siempre. No es quizas esto lo
que, en el balance de la crisis, molesta mas a la clase de
los burgueses. En lo inmediato, es precisamente gracias
a la desocupacion que la clase capitalista puede pesar
sobre la clase obrera, bajar los salarios, aumentar la

Euphorie un 31 décembre a la Bourse de Paris.

Euphoria at the Paris Stock Exchange one
December 31st.

Euforia en la Bolsa de Paris, un 31 de diciembre.

Queue de chomeurs a Detroit (USA).
Unemployment line in Detroit (USA).
Fila de desempleados en Detroit (USA).




14

Aprés le krach boursier

sité du travail, réduire les dépenses sociales, c'est-a-dire
maintenir les revenus de la classe bourgeoise au détri-
ment de la classe prolétarienne. Mais les bourgeois les
plus conscients ou plutét les Etats censés I'étre pour
eux, constatent en méme temps que I'accroissement du
chémage signifie encore la diminution du marché.

UNE ISSUE CAPITALISTE A LA CRISE ?

La bourgeoisie elle-méme ne voit manifestement pas
d'issue & la crise. Les plus optimistes s'émerveillent seu-
lement que, depuis le temps qu’elle dure, elle n’ait pas
pris I'aspect cataclysmique d’un effondrement brutal de
la production comme pendant la grande dépression qui
suivit 1929. Et il y a sans doute de quoi s'’émerveiller.

Les bourgeois les plus affolés, tout en revendiquant
que les Etats leur laissent les mains tout a fait libres pour
se livrer au capitalisme le plus libéral, c’est-a-dire sau-
vage, réclament en méme temps a hauts cris que les

Etats trouvent des solutions. Mais ils voudraient des
solutions collectives qui ne touchent a aucun de leurs
interéts particuliers. C'est vraiment demander aux Etats
plus gu'ils ne pourraient donner...

Et de toute facgon, les problémes échappent complé-
tement aux possibilités des Etats. Sur un marché finan-
cier et monétaire complétement déréglementé a
I'échelle internationale, édicter des réglements particu-
liers & un Etat, c’est seulement se réfugier dans le pro-
tectionnisme. Si les Etats étaient amenés a pousser les
choses trop loin dans cette direction, ce serait s'engager
sur le méme chemin qu’aprés 1929, avec les résultats
que I'on sait.

Reste a se concerter entre Etats. Oh, pour se concer-
ter, ¢ga se concerte! Jamais sans doute ministres des
Finances et responsables de banques centrales de pays
impérialistes ne se sont vus aussi souvent. Pour comp-
tabiliser glorieusement une promesse de réduction limi-
tée du déficit budgétaire des Etats Unis.

Instruits par 1929 et par le danger de la montée des
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intensity of work, cut social benefits, in other words,
maintain the revenues of the bourgeois class at the
expense of the proletariat. However, the more
conscious among the bourgeoisie, or rather the state
which is supposed to be conscious in their place, have
come to realize that high unemployment also means a
smaller market.

A CAPITALIST SOLUTION TO THE CRISIS?

The bourgeoisie itself obviously sees no way out of
the crisis. Those more optimistic marvel at the fact that
the crisis has existed for so long without causing the
whole system to collapse and production to be
drastically reduced as in the great depression that
followed in the wake of 1929. There is no doubt that
this is something to marveled at.

The more anxious among the bourgeoisie want their
state to give them a totally free hand to indulge in the
most laisser faire kind of capitalism —the most
savage, that is — and, at the same time, they cry out for

the state to find solutions. Of course the solutions they
want are collective measures that would have no
bearing on their private interests. They are really
asking the state to give more thanitcan...

In any case, the problems are completely beyond the
reach of the state. The financial and monetary market
is completely deregulated, on a world-wide scale. in
this situation, a state that come up with regulations of
its own is simply falling back into protectionism. If
different states were to go too far in that direction, they
would find themselves in the same situation as after
1929, and the same consequences would follow.

The states are then left with the solution of
consulting each other. Oh the joy of consultation! And
they cross-consult like they never did before! The
finance ministers and central bank authorities of the
imperialist countries have never met so often as they
have recently. The glorious outcome of all their talks
was a promise of a small reduction of the American
budget deficit.

Because they learnt a few lessons from 1929, the
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intensidad del trabajo, reducir los gastos sociales, es
decir mantener los ingresos de la clase burguesa en
detrimento de la clase proletaria. Pero los burgueses
mas concientes 0 mas bien los Estados que se supone
lo son para ellos, constatan al mismo tiempo que el
crecimiento de la desocupacion significa aun la dismi-
nucién del mercado.

¢UNA SALIDA CAPITALISTA A LA CRISIS?

La propia burguesia no ve manifiestamente salida a la
crisis. Los mas optimistas se maravillan solamente de
que, desde que ella dura, no haya tomado el aspecto
cataclismico de un hundimiento brutal de la produccion
como durante la gran depresion que sigui6é 1929. Y hay
sin duda de qué maravillarse.

Los burgueses mas enloquecidos, reivindicando que
los Estados les dejen las manos completamente libres
para librarse al capitalismo mas liberal, es decir salvaje,
reclaman al mismo tiempo a grito pelado que los

Estados encuentren soluciones. Pero quisieran solucio-
nes colectivas que no toquen ninguno de sus intereses
particulares. Es verdaderamente pedir a los Estados
mas de lo que podrian dar...

Y de todas formas, los problemas escapan completa-
mente a las posibilidades de los Estados. En un mer-
cado financiero y monetario completamente alterado a
escala internacional, promulgar reglamentos particula-
res a un Estado, es solamente refugiarse en el protec-
cionismo. Si los Estodos fueran llevados a empujar las
cosas demasiado lejos en esta direccion, seria inter-
narse en el mismo camino que después de 1929, con los
resultados que conocemos.

Queda concertarse entre Estados. jOh, en lo de con-
certarse si que se conciertan! Nunca, sin duda, minis-
tros de finanzas y responsables de Bancos Centrales de
paises imperialistas se han visto tan a menudo. Para
contabilizar gloriosamente una promesa de reduccion
limitada del déficit presupuestal de los Estados Unidos.

Instruidos por 1929 y por el peligro del aumento de
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protectionnismes, les Etats connaissent la nécessité de
se concerter. Mais au profit de qui et au détriment de
qui ? La concertation n'est dans les conditions de la
crise qu'une des formes feutrées de I'affrontement des
forces entre puissances impérialistes. Il n'y a que la pius
puissante d'entre elles, les Etats-Unis, qui arrive de
temps en temps a les mettre toutes d'accord, mais géné-
ralement a son propre profit.

Pour réglementer un peu ce marché mondial qu’est le
marché financier, il faudrait une autorité mondiale, un
Etat mondial. Il n'y en a pas. Il y a des Etats impéria-
listes, rivaux méme lorsqu’ils sont complices ; et derriére
eux, des goupes capitalistes également rivaux qui se
servent de ces Etats nationaux pour faire prévaloir leurs
intéréts particuliers. Les désordres monétaires dont le
monde capitaliste n'est pas sorti depuis a peu prés vingt
ans maintenant, reflétent la contradiction mortelle entre
la mondialisation de I'économie, et I'existence des Etats
nationaux.

INFLATION OU EFFONDREMENT
DE LA PRODUCTION ?

Peut étre n'y a t-il pas encore en marche un enchai-
nement conduisant fatalement & I'effondrement de la
production du méme ordre qu'aprés 1929 (rappellons
que de 1929 a 1932, pendant trois années successives,
la production manufacturiére regressa annuellement de
19% aux Etats Unis et de 15% en Allemagne).

Mais la crise du marché financier et monétaire
menace directement le systéme bancaire. Ce sont les
banques et les établissements financiers spécialisés,
directement engagés dans la “fabrication” et la com-
mercialisation des “produits financiers”, qui ont été le
plus directement touchés par le krach boursier. Il a fallu
l'intervention massive de I'Etat britannique, pour sauver
in extremis les participants du consortium bancaire
engagé jusqu'au cou au mauvais moment dans 'opéra-
tion de privatisation de British Petroleum. Sans les
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states are aware of the danger of protectionist policies
and realize that consultations are needed. But who is
going to cash in on them, and who will have to pay? In
fact, in the conditions of the crisis, consultations are
only a milder form of confrontation between
imperialist powers. And only the most powerful among
them, the United States, is able to make all of them
agree, every once in a while — and generally speaking
for its own benefit.

To somewhat regulate this world-wide financial
market, there should be a world-wide authority, a
world-wide state. There is not. There are imperialist
states, which are rivals even when they are
accomplices; and behind them, there are capitalist
groups, which are also rivals, using these national
states to have their particular interests prevail. The
monetary disorders, which the capitalist world has
been submitted to for about twenty years, reflect the
deadly contradiction between the world-wide
expansion of the economy and the existence of
national states.

INFLATION OR SLUMP?

Perhaps we are not yet in a situation where the
sequence of events inevitably leads to a production
slump of the same importance as the one that
developed after 1929. (Let us recall that from 1929 to
1932, during three consecutive years, the industrial
production went down by 19% annually in the United
States, and by 15% in Germany).

But the crisis of the financial and monetary market
directly threatens the banking system. The banks and
the specialized financial institutions, which are directly
involved in the “making” and commercialization of
“financial products”, have been most directly hit by the
crash of the stock market. The British state had to
intervene massively, at the last minute, to rescue the
members of the bank consortium who were involved
up to their neck at the wrong time, in the privatisation
of British Petroleum. Without the state acting as
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los proteccionismos, los Estados conocen la necesidad
de ponerse de acuerdo. Pero, ;en provecho de quién? y
¢en detrimento de quién? La concertacion en las condi-
ciones de crisis no es mas que una de las formas silen-
ciosas del enfrentamiento de fuerzas entre las potencias
imperialistas. Solamente hay el mas poderoso de entre
ellos, los Estados Unidos, quien consigue de vez en
cuando ponerlos a todos de acuerdo, pero en general es
en su provecho.

Para reglamentar un poco este mercado mundial que
es el mercado financiero, seria necesario una autoridad
mundial, un Estado mundial. No lo hay. Existen Estados
imperialistas, rivales incluso cuando son cémplices; y
detras de ellos, los grupos capitalistas rivales igual-
mente, que se sirven de estos Estados nacionales para
hacer prevalecer sus intereses particulares. Los desor-
denes monetarios de los que el mundo capitalista no ha
salido desde hace mas o menos veinte afios ahora, refle-
jan la contradiccion mortal entre la mundializacion de la
economia y la existencia de Estados nacionales.

¢INFLACION O DERRUMBAMIENTO
DE LA PRODUCCION?

Quizas no haya todavia en funcionamiento un enca-
denamiento llevando fatalmente al derrumbamiento de
la produccién del mismo orden que después de 1929.
(Recordemos que desde 1929 hasta 1932, durante tres
afios sucesivos, la produccion manufacturera retro-
cedié anualmente de 19% en los Estados Unidos y de
15% en Alemania.

Pero la crisis del mercado financiero y monetario
amenaza directamente al sistema bancario. Son los
Bancos y los establecimientos financieros especializa-
dos, directamente implicados en la “fabricacion” y la
comercializacion de los “productos financieros” quie-
nes han sido los mas directamente afectados por el
krach de la Bolsa. Fue necesaria la intervencion masiva
del Estado britanico, para salvar in extremis a los parti-
cipantes del consorsio bancario comprometido hasta el
cuello al mal momento en la operacion de privatizacion
de British Petroleum. Sin los bomberos del Estado, el
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sapeurs pompiers étatiques, le systéme bancaire se
serait effondré depuis longtemps, ne serait-ce que sous
le poids des impayés des Etats du Tiers Monde. Mais
devant le feu qui prend de partout, les sapeurs pompiers
ne savent pas ou donner de la téte...

Quant & la production elle-méme, la question des
conséquences du krach boursier reste ouverte. Une
montée des protectionnismes nationaux serait fatale,
tant la production est internationalisée. Et la baisse
actuelle du dollar est en elle-méme une puissante
mesure protectionniste au service de la bourgeoisie
américaine, pour freiner la pénétration des marchan-
dises allemandes, japonaises etc., sur le plus vaste mar-
ché du monde capitaliste.

Les capitaux dévalorisés par le krach ne vont pas
manquer aussi brutalement a la production qu’aprés
1929...pour la bonne raison qu'ils en ont été retirés déja
depuis longtemps. Et il n'est méme pas impossible que

. les bourgeois petits et moyens, échaudés par les pertes
- subies dans I'achat de titres boursiers, préférent consa-

crer une part plus importante de leur argent & I'achat de
biens matériels, compensant de la sorte dans une cer-
taine mesure le recul de la consommation ouvriére.

Mais méme si cela devait étre le cas, cet accroisse-
ment momentané de la demande poussera les capita-
listes & augmenter leurs prix, donc, a relancer I'inflation.
Au mieux, elle les incitera a augmenter en méme temps
leur production. Mais elle n’a aucune raison de les
convaincre qu’il est de leur intérét de recommencer les
investissements productifs. Des reprises de la produc-
tion, il y en a déja eu dans le développement méme de la
crise, apres la récession de 1974-75, puis aprés celle de
1980-82. Mais toujours sur un fond de non-
investissement, de désindustrialisation, d’aggravation
du chémage.

C'est dire que méme dans la meilleure des hypo-
théses, c'est-a-dire si, contrairement a4 1929, le krach
boursier n'entraine pas un effondrement grave de la
production, du fait de la simple relance de l'inflation les
temps seront plus durs pour la classe ouvriére. Mais ce
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firemen, the banking system would have long ago
broken down, be it only under the weight of the unpaid
bills of Third-World states. But facing the fires which
start every where, the firemen do not know where to go
first. ..

As concerns production itself, the question of the
. consequences of the stock market crash remains
open. An increase in national protectionist policies
would be deadly, production being internationalized
the way it is. And the present decrease in value of the
dollar is, in itself, a powerful protectionist step in favor
of the American bourgeoisie, to curb the penetration of
German, Japanese and other goods, into the largest
market of the capitalist world.

The capital that was depreciated by the crash will
not disappear as suddenly from the productive sphere
as it did after 1929... because it left the productive
sphere a long time ago. We might even see a lot of the
petty-bourgeoisie and not-so-petty-bourgeoisie, now
that they have burned their fingers in the stock market,

spend more money buying material possessions, thus
compensating somewhat for the setback in working-
class consumption.

But even if this should be the case, this momentary
increase of demand will urge the capitalists to increase
their prices, and therefore to boost inflation. At best, it
will stir them up to increase their production in the
same time. But they have no convincing reason to
believe that it is in their interest to again start
productive investments. Some production recoveries
have already occurred during the very development of
the crisis, after the 1974-75 recession, then after the
1980-82 one. But they always occurred on top of a
background of non-investment, de-industrialization,
and an increase in unemployment.

This means that, even according to the best
hypothesis, i.e. if the stock market crash does not
provoke a severe break down of production (in -
contrast to what happened after 1929), times would
become harder for the working class because of the
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sistema bancario se hubiera derrumbado desde hace
mucho tiempo, no seria mas que bajo el peso de los
créditos impagos de los Estados del tercer mundo. Pero
ante el fuego que se prende por todas partes, los bom-
beros no saben por donde comenzar...

En cuanto a la produccién misma, la cuestion de las
consecuencias del krach de la Bolsa queda abierta. Un
aumento del proteccionismo nacional seria fatal, tan
internacionalizada esta la produccion. Y la actual baja
del délar es en si misma una poderosa medida protec-
cionista al servicio de la burguesia norteamericana para
frenar la penetracion de las mercaderias alemanas,
japonesas etc., en el mercado mas grande del mundo
capitalista.

Los capitales desvalorizados por el krach no faltaran
en la produccion tan brutalmente como después de
1929... por la buena razén de que han sido retirados
desde hace ya mucho tiempo. Y ni siquiera es imposible
que los burgueses pequefnos y medianos, escarmenta-
dos por las pérdidas sufridas en la compra de titulos de
la Bolsa, prefieran consagrar una parte mas importante

de su dinero a la compra de bienes materiales, compen-
sando asi en cierta medida el retroceso del consumo
obrero. ‘

Pero incluso si esto debiera ser el caso, el aumento
momentaneo de la demanda empujara a los capitalistas
a aumentar sus precios, a relanzar pues la inflacién. En
el mejor caso, ella les incitara a aumentar al mismo
tiempo la produccién. Pero no hay razén alguna para
que los convezca de que les conviene recomenzar las
inversiones productivas. Reactivaciones de la produc-
cion, ya ha habido en el desarrollo mismo de la crisis,
después de la recesion de 1974-75, también después de
la de 1980-82. Pero siempre sobre un fondo de no inver-
sién, de desindustrializacion, de agravacion del
desempleo.

Es decir que en la mejor de las hipotesis, es decir si
contrariamente a 1929, el krach de ia Bolsa no genera
un desmoronamiento grave de la produccién, como
resultado de la simple reactivacion de la inflacion, los
tiempos seran mas duros para la clase obrera. Pero






