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Ch1-§28 à 30 : 

28.   Ce n'est plus la lutte concurrentielle entre les 

petites et les grandes usines, les entreprises 

techniquement arriérées et les entreprises 

techniquement avancées. C'est l'étouffement par les 

monopoles de ceux qui ne se soumettent pas à leur 

joug, à leur arbitraire. Voici comment ce processus se reflète 

dans l'esprit d'un économiste bourgeois : 

29.   "Même dans l'activité purement économique, écrit Kestner, 

un certain déplacement se produit de l'activité commerciale, au 

sens ancien du mot, vers la spéculation organisée. Le plus grand 

succès ne va pas au négociant que son expérience technique et 

commerciale met à même d'apprécier au mieux les besoins des 

clients et, pour ainsi dire, de "découvrir" la demande latente, 

mais au génie (?!) de la spéculation, qui sait calculer à l'avance 

ou du moins pressentir le développement organique et les 

possibilités de certaines liaisons entre les différentes entreprises 

et les banques..." 

30.   Traduit en clair, cela veut dire que le 

développement du capitalisme en est arrivé à un point 

où la production marchande, bien que continuant de 

"régner" et d'être considérée comme la base de toute 

l'économie, se trouve en fait ébranlée, et où le gros des 



bénéfices va aux "génies" des machinations 

financières. A la base de ces machinations et de ces 

tripotages, il y a la socialisation de la production; mais 

l'immense progrès de l'humanité, qui s'est haussée jusqu'à cette 

socialisation, profite... aux spéculateurs. Nous verrons plus loin 

comment, "sur cette base", la critique petite-bourgeoise 

réactionnaire de l'impérialisme capitaliste rêve d'un retour en 

arrière, vers la concurrence "libre", "pacifique", "honnête". 

 

Ch2-§32-33 

32.   Quant à la liaison étroite qui existe entre les banques et 

l'industrie, c'est dans ce domaine que se manifeste peut-être 

avec le plus d'évidence le nouveau rôle des banques. Si une 

banque escompte les lettres de change d'un industriel, lui ouvre 

un compte courant, etc., ces opérations en tant que telles ne 

diminuent pas d'un iota l'indépendance de cet industriel, et la 

banque ne dépasse pas son rôle modeste d'intermédiaire. Mais 

si ces opérations se multiplient et s'instaurent 

régulièrement, si la banque "réunit" entre ses mains 

d'énormes capitaux, si la tenue des comptes courants 

d'une entreprise permet à la banque -et c'est ce qui 

arrive- de connaître avec toujours plus d'ampleur et de 

précision la situation économique du client, il en 

résulte une dépendance de plus en plus complète du 

capitaliste industriel à l'égard de la banque. 

33.   En même temps se développe, pour ainsi dire, l'union 

personnelle des banques et des grosses entreprises industrielles 

et commerciales, la fusion des unes et des autres par 

l'acquisition d'actions, par l'entrée des directeurs de banque 

dans les conseils de surveillance (ou d'administration) des 

entreprises industrielles et commerciales, et inversement. 



 

Ch2-§47   |      Ch3-§1/2/3 

47.   Ainsi, le XXe siècle marque le tournant où l'ancien 

capitalisme fait place au nouveau, où la domination du 

capital financier se substitue à la domination du 

capital en général.  

III. LE CAPITAL FINANCIER ET L'OLIGARCHIE 

FINANCIERE 

1.       "Une part toujours croissante du capital industriel, écrit 

Hilferding, n'appartient pas aux industriels qui l'utilisent. Ces 

derniers n'en obtiennent la disposition que par le canal de la 

banque, qui est pour eux le représentant des propriétaires de ce 

capital. D'autre part, force est à la banque d'investir une part de 

plus en plus grande de ses capitaux dans l'industrie. Elle devient 

ainsi, de plus en plus, un capitaliste industriel. Ce capital 

bancaire -c'est-à-dire ce capital-argent- qui se transforme ainsi 

en capital industriel, je l'appelle "capital financier". "Le capital 

financier est donc un capital dont disposent les banques et 

qu'utilisent les industriels." 

2.       Cette définition est incomplète dans la mesure où elle 

passe sous silence un fait de la plus haute importance, à savoir 

la concentration accrue de la production et du capital, au point 

qu'elle donne et a déjà donné naissance au monopole. Mais tout 

l'exposé de Hilferding, en général, et plus particulièrement les 

deux chapitres qui précèdent celui auquel nous empruntons 

cette définition, soulignent le rôle des monopoles capitalistes. 

3.       Concentration de la production avec, comme 

conséquence, les monopoles; fusion ou 

interpénétration des banques et de l'industrie, voilà 



l'histoire de la formation du capital financier et le 

contenu de cette notion. 

 

Ch3-§32 

32.   Le propre du capitalisme est, en règle générale, de séparer 

la propriété du capital de son application à la production; de 

séparer le capital-argent du capital industriel ou productif; de 

séparer le rentier, qui ne vit que du revenu qu'il tire du capital-

argent, de l'industriel, ainsi que de tous ceux qui participent 

directement à la gestion des capitaux. L'impérialisme, ou la 

domination du capital financier, est ce stade suprême 

du capitalisme où cette séparation atteint de vastes 

proportions. La suprématie du capital financier sur 

toutes les autres formes du capital signifie l'hégémonie du 

rentier et de l'oligarchie financière; elle signifie une situation 

privilégiée pour un petit nombre d'Etats financièrement 

"puissants", par rapport a tous les autres. On peut juger de 

l'échelle de ce processus par la statistique des 

émissions, c'est-à-dire de la mise en circulation de 

valeurs de toute sorte. 

 

Ch3-§16 à 19 : La structure mondialisée du capitalisme 

russe primitif. 

16.   Pour juger du développement que le "système de 

participations" a pris dans les grandes banques russes, il suffit 

de se reporter aux données fournies par E. Agahd qui, employé 

pendant quinze ans à la Banque russo-chinoise, publia en mai 

1914 un ouvrage dont le titre n'est pas tout à fait exact : Grandes 

Banques et marché mondial. L'auteur divise les grandes 

banques russes en deux groupes principaux : a) celles qui 



appliquent le "système de participations" et b) celles qui sont 

"indépendantes" (entendant toutefois arbitrairement par ce 

dernier terme l'"indépendance" à l'égard des banques 

étrangères). Il subdivise le premier groupe en trois sous-

groupes : 1) participation allemande, 2) participation anglaise et 

3) participation française. C'est-à-dire "participation" et 

domination des plus grandes banques étrangères de la nation 

envisagée. Quant aux capitaux des banques, l'auteur les divise 

en capitaux à placement "productif" (dans l'industrie et le 

commerce) et capitaux de "spéculation" (consacrés aux 

opérations boursières et financières), estimant, du point de vue 

réformiste petit-bourgeois qui lui est propre qu'on peut en 

régime capitaliste distinguer entre ces deux genres de 

placements et éliminer le dernier. 

17.   Voici ces données : 

Actif des banques (d'après les bilans d'octobre-novembre 1913) 
(en millions de roubles) 

Groupe de banques russes 
Capitaux placés 

 Production Spéculation Total 

a 1) 4 banques : Banque Commerciale de Sibérie, Russe, 
Internationale, Comptoir d'Escompte 

413,7 859,1 1272,8 

a 2) 2 banques : Industrielle et Commerciale, Russo-
Anglaise 

239,3 169,1 408,4 

a 3) 5 banques : Russo-Asiatique, Privée de  
Saint-Petersbourg, Azov-Don, Union de Moscou,  
Russo-Française de Commerce 

711,8 661,2 1373,0 

Total (11 banques) 1364,8 1689,4 3054,2 

b) 8 banques du corps des marchands de Moscou, 
Volga-Kama,  
Junker et Cie, Banque d'affaires de Saint-Petersbourg 
(anc. Wawelberg), 
de Moscou (anc. Riabouchinsky), Comptoir d'Escompte 
de Moscou,  
Banque d'Affaires de Moscou et Privée de Moscou 

504,2 391,1 895,3 

Total (19 banques) 1869,0 2080,5 3949,5 

 



 

18.   Ainsi, d'après ces chiffres, des 4 milliards de roubles 

environ constituant le capital "actif" des grandes banques, plus 

de trois quarts, plus de 3 milliards, reviennent à des banques 

qui ne sont au fond que des "filiales" de banques étrangères et, 

en premier lieu, de banques parisiennes (du fameux trio : 

"Union parisienne", Banque de Paris et des Pays-Bas "Société 

Générales") et berlinoises (notamment la "Deutsche Bank" et la 

"Disconto-Gesellschaft"). Deux des banques russes les plus 

importantes, la "Banque russe" ("Banque russe pour le 

commerce extérieur") et la "Banque internationale" ("Banque de 

Saint-Pétersbourg pour le commerce international") ont, de 

1906 à 1912, fait passer leurs capitaux de 44 à 98 millions de 

roubles et leurs fonds de réserve de 15 à 39 millions, "en 

travaillant aux trois quarts avec des capitaux allemands". La 

première appartient au "consortium" berlinois de la "Deutsche 

Bank" et la seconde à celui, également berlinois, de la 

"Disconto-Gesellschaft". L'excellent Agahd s'indigne 

profondément de voir la majorité des actions détenues par les 

banques berlinoises, ce qui réduit à l'impuissance les 

actionnaires russes. Et, naturellement, le pays qui exporte ses 

capitaux fait son beurre. La "Deutsche Bank" introduisant à 

Berlin les actions de la Banque commerciale de Sibérie, les 

garda une année en portefeuille et les vendit ensuite au cours de 

193 pour 100, c'est-à-dire presque au double, "s'adjugeant" ainsi 

un bénéfice d'environ 6 millions de roubles que Hilferding 

devait appeler "bénéfice de constitution". 

19.   Notre auteur estime à 8 235 millions de roubles, presque 

8,25 milliards, la "puissance" totale des plus grandes banques 

de Pétersbourg; quant à la "participation" ou, plus exactement, 

la domination des banques étrangères, il la fixe aux proportions 

suivantes : banques françaises, 55%; anglaises, 10%; 



allemandes, 35%. Sur cette somme de 8 235 millions, 3 687 

millions de capitaux actifs, soit plus de 40% reviennent, suivant 

les calculs de l'auteur, aux syndicats patronaux ci-après : 

"Prodougol", "Prodamet", syndicats du pétrole, de la 

métallurgie et des ciments. La fusion du capital bancaire et du 

capital industriel, grâce à la formation des monopoles 

capitalistes, a donc fait de grands progrès également en Russie. 

 

Ch4-§1 

IV. L'EXPORTATION DES CAPITAUX 

1. Ce qui caractérisait l'ancien capitalisme, où régnait 

la libre concurrence, c'était l'exportation des 

marchandises. Ce qui caractérise le capitalisme actuel, 

où règnent les monopoles, c'est l'exportation des 

capitaux. 

§3. « …Tant que le capitalisme reste le capitalisme, 

l'excédent de capitaux est consacré, non pas à élever le 

niveau de vie des masses dans un pays donné, car il en 

résulterait une diminution des profits pour les 

capitalistes, mais à augmenter ces profits par 

l'exportation de capitaux à l'étranger, dans les pays 

sous-développés. Les profits y sont habituellement élevés, car 

les capitaux y sont peu nombreux, le prix de la terre 

relativement bas, les salaires de même, les matières premières à 

bon marché. Les possibilités d'exportation de capitaux 

proviennent de ce qu'un certain nombre de pays attardés sont 

d'ores et déjà entraînés dans l'engrenage du capitalisme 

mondial, que de grandes lignes de chemins de fer y ont été 

construites ou sont en voie de construction, que les conditions 



élémentaires du développement industriel s'y trouvent réunies, 

etc… » 

Ch5-§1 

V. LE PARTAGE DU MONDE ENTRE LES 

GROUPEMENTS CAPITALISTES 

1.       Les groupements de monopoles capitalistes - cartels, 

syndicats, trusts - se partagent tout d'abord le marché intérieur 

en s'assurant la possession, plus ou moins absolue, de toute la 

production de leur pays. Mais, en régime capitaliste, le marché 

intérieur est nécessairement lié au marché extérieur. Il y a 

longtemps que le capitalisme a créé le marché mondial. Et, au 

fur et à mesure que croissait l'exportation des capitaux et que 

s'étendaient, sous toutes les formes, les relations avec l'étranger 

et les colonies, ainsi que les "zones d'influence" des plus grands 

groupements monopolistes, les choses allaient "naturellement" 

vers une entente universelle de ces derniers, vers la formation 

de cartels internationaux. 

 

 

Ch6-§5 

« …le capitalisme prémonopoliste, le capitalisme où prédomine 

la libre concurrence, atteint la limite de son développement 

entre 1860 et 1880; or, l'on voit maintenant que c'est 

précisément au lendemain de cette période que commence 

l'"essor" prodigieux des conquêtes coloniales, que la lutte pour 

le partage territorial du monde devient infiniment âpre. Il est 

donc hors de doute que le passage du capitalisme à son stade 

monopoliste, au capital financier, est lié à l'aggravation de la 

lutte pour le partage du monde. » 



Ch6-§14 : 

14.   La politique coloniale et l'impérialisme existaient déjà 

avant la phase contemporaine du capitalisme, et même avant le 

capitalisme. Rome, fondée sur l'esclavage, faisait une politique 

coloniale et pratiquait l'impérialisme. Mais les raisonnements 

"d'ordre général" sur l'impérialisme, qui négligent ou relèguent 

à l'arrière-plan la différence essentielle des formations 

économiques et sociales, dégénèrent infailliblement en banalités 

creuses ou en rodomontades, comme la comparaison entre "la 

Grande Rome et la Grande-Bretagne". Même la politique 

coloniale du capitalisme dans les phases antérieures de celui-ci 

se distingue foncièrement de la politique coloniale du capital 

financier. 

 

 

Ch7-§2 

2. Si l'on devait définir l'impérialisme aussi brièvement que 

possible, il faudrait dire qu'il est le stade monopoliste du 

capitalisme. Cette définition embrasserait l'essentiel, car, d'une 

part, le capital financier est le résultat de la fusion du capital de 

quelques grandes banques monopolistes avec le capital de 

groupements monopolistes d'industriels; et, d'autre part, le 

partage du monde est la transition de la politique coloniale, 

s'étendant sans obstacle aux régions que ne s'est encore 

appropriée aucune puissance capitaliste, à la politique coloniale 

de la possession monopolisée de territoires d'un globe 

entièrement partagé. 

 



3. Mais les définitions trop courtes, bien que commodes parce 

que résumant l'essentiel, sont cependant insuffisantes, si l'on 

veut en dégager des traits fort importants de ce phénomène que 

nous voulons définir. Aussi, sans oublier ce qu'il y a de 

conventionnel et de relatif dans toutes les définitions en 

général, qui ne peuvent jamais embrasser les liens multiples 

d'un phénomène dans l'intégralité de son développement, 

devons-nous donner de l'impérialisme une définition englobant 

les cinq caractères fondamentaux suivants :  

1) concentration de la production et du capital parvenue à un 

degré de développement si élevé qu'elle a créé les monopoles, 

dont le rôle est décisif dans la vie économique;  

2) fusion du capital bancaire et du capital industriel, et 

création, sur la base de ce "capital financier", d'une 

oligarchie financière;  

3) l'exportation des capitaux, à la différence de 

l'exportation des marchandises, prend une importance 

toute particulière;  

4) formation d'unions internationales monopolistes de 

capitalistes se partageant le monde,  

et 5) fin du partage territorial du globe entre les plus grandes 

puissances capitalistes. L'impérialisme est le capitalisme arrivé 

à un stade de développement où s'est affirmée la 

domination des monopoles et du capital financiers, où 

l'exportation des capitaux a acquis une importance de 

premier plan, où le partage du monde a commencé entre les 

trusts internationaux et où s'est achevé le partage de tout le 

territoire du globe entre les plus grands pays capitalistes. 

 



Ch8-§4 

4.         Poursuivons. L'impérialisme est une immense 

accumulation de capital-argent dans un petit nombre de pays, 

accumulation qui atteint, comme on l'a vu, 100 à 150 milliards 

de francs en titres. D'où le développement extraordinaire de la 

classe ou, plus exactement, de la couche des rentiers, c'est-à-

dire des gens qui vivent de la "tonte des coupons", qui sont 

tout à fait à l'écart de la participation à une entreprise 

quelconque et dont la profession est l'oisiveté. 

L'exportation des capitaux, une des bases 

économiques essentielles de l'impérialisme, accroît 

encore l'isolement complet de la couche des rentiers 

par rapport à la production, et donne un cachet de 

parasitisme à l'ensemble du pays vivant de l'exploitation du 

travail de quelques pays et colonies d'outre-mer. 

Ch8-§12-13 : 

12.       La perspective du partage de la Chine provoque chez 

Hobson l'appréciation économique que voici: 

"Une grande partie de l'Europe occidentale pourrait alors 

prendre l'apparence et le caractère qu'ont maintenant certaines 

parties des pays qui la composent: le Sud de l'Angleterre, la 

Riviera, les régions d'Italie et de Suisse les plus fréquentées des 

touristes et peuplées de gens riches - à savoir: de petits groupes 

de riches aristocrates recevant des dividendes et des pensions 

du lointain Orient, avec un groupe un peu plus nombreux 

d'employés professionnels et de commerçants et un nombre 

plus important de domestiques et d'ouvriers occupés dans les 

transports et dans l'industrie travaillant à la finition des 

produits manufacturés. Quant aux principales branches 

d'industrie, elles disparaîtraient, et la grande masse des 



produits alimentaires et semi-ouvrés affluerait d'Asie et 

d'Afrique comme un tribut." 

"Telles sont les possibilités que nous offre une plus large 

alliance des Etats d'Occident, une fédération européenne des 

grandes puissances: loin de faire avancer la civilisation 

universelle, elle pourrait signifier un immense danger de 

parasitisme occidental aboutissant à constituer un groupe à part 

de nations industrielles avancées, dont les classes supérieures 

recevraient un énorme tribut de l'Asie et de l'Afrique et 

entretiendraient, à l'aide de ce tribut, de grandes masses 

domestiquées d'employés et de serviteurs, non plus occupées à 

produire en grandes quantités des produits agricoles et 

industriels, mais rendant des services privés ou accomplissant, 

sous le contrôle de la nouvelle aristocratie financière, des 

travaux industriels de second ordre. Que ceux qui sont prêts à 

tourner le dos à cette théorie" (il aurait fallu dire: a cette 

perspective) "comme ne méritant pas d'être examinée, méditent 

sur les conditions économiques et sociales des régions de 

l'Angleterre méridionale actuelle, qui en sont déjà arrivées à 

cette situation. Qu'ils réfléchissent à l'extension considérable 

que pourrait prendre ce système si la Chine était soumise au 

contrôle économique de semblables groupes de financiers, de 

"placeurs de capitaux" (les rentiers), de leurs fonctionnaires 

politiques et de leurs employés de commerce et d'industrie, qui 

drainent les profits du plus grand réservoir potentiel que le 

monde ait jamais connu, afin de les consommer en Europe. 

Certes, la situation est trop complexe et le jeu des forces 

mondiales trop difficile à escompter pour que ladite ou quelque 

autre prévision de l'avenir dans une seule direction puisse être 

considérée comme la plus probable. Mais les influences qui 

régissent à l'heure actuelle l'impérialisme de l'Europe 

occidentale s'orientent dans cette direction, et si elles ne 



rencontrent pas de résistance, si elles ne sont pas détournées 

d'un autre côté, c'est dans ce sens qu'elles joueront. [HOBSON: 

ouvr. cité, pp. 103, 205, 144, 335, 386.]" 

13.       L'auteur a parfaitement raison: si les forces de 

l'impérialisme ne rencontraient pas de résistance, elles 

aboutiraient précisément à ce résultat. La signification des 

"Etats-Unis d'Europe" dans la situation actuelle, impérialiste, a 

été ici très justement caractérisée. Il eût fallu seulement ajouter 

que, à l'intérieur du mouvement ouvrier également, les 

opportunistes momentanément vainqueurs dans la plupart des 

pays, "jouent" avec système et continuité, précisément dans ce 

sens. L'impérialisme, qui signifie le partage du monde et une 

exploitation ne s'étendant pas uniquement à la Chine, et qui 

procure des profits de monopole élevés à une poignée de pays 

très riches, crée la possibilité économique de corrompre les 

couches supérieures du prolétariat; par là même il alimente 

l'opportunisme, lui donne corps et le consolide. Mais ce qu'il ne 

faut pas oublier, ce sont les forces dressées contre 

l'impérialisme en général et l'opportunisme en particulier, 

forces que le social-libéral Hobson n'est évidemment pas en 

mesure de discerner. 

 

 


