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En 1988, Alfredo Eric Calcagno se inspiraba en un cuento de Gabriel
Garcia Mérquez para describir lo que resulto ser, retrospectivamente,
una de las primeras manifestaciones de las contradicciones del régimen
de acumulacion a dominacion financiera (RADF): la crisis de las deudas
externas latinoamericanas de la década de 1980. En La perversa deuda,
Calcagno equiparaba los mecanismos de pago de los servicios a la rela-
cion que Eréndira, la protagonista del cuento de Garcia Marquez, man-
tiene con su abuela “desalmada”: la prostitucion de la primera por la se-
gunda para recuperar el valor total de la casa quemada accidentalmente.

La crisis de la deuda de los paises del Tercer Mundo de 1982 abrio
las valvulas para un drenaje constante de capital-dinero hacia los gran-
des bancos de Wall Street; esto es lo que Yanis Varoufakis (2015) de-
signd recientemente como “minotauro global”. La crisis global en su
laberinto, de Arturo Guillén, es también un guifio de ojo a otro titulo
de Garcia Marquez. A imagen y semejanza del general que huye deses-
perada y vanamente, la crisis global en curso tiene dos grandes carac-
teristicas. En primer lugar, es mucho mas grave que la Gran Depresion
de la década de 1930, aun cuando “sus efectos en la produccion y en
el empleo no han sido tan devastadores como los registrados entonces”
(p. 13). En segundo lugar, tras ocho afios, no se percibe ninguna salida
clara, ni desde el punto de vista de los trabajadores, ni desde el punto de
vista de los intereses a largo plazo del capital.

1 Economista, Universidad Auténoma de la Ciudad de México (Uacm).
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En las ciencias econdmicas y sociales, la crisis marco el renacimiento
de varias corrientes de pensamiento heterodoxo. En particular, acelero
la incorporacion de la problemadtica financiera al andlisis de las leyes de
acumulacién y de sus contradicciones. El estudio de la financiarizacion
—un fendmeno que Guillén define como prevalencia de “un patrén de
acumulacion en el cual la obtencidon de ganancias ocurre cada vez mas
a través de los canales financieros, y no solo a través del comercio y la
produccion de mercancias” (p. 215)— es mas arduo, tanto que la critica
habia practicamente abandonado el terreno financiero durante el perio-
do de la posguerra; una era marcada por importantes regulaciones de las
actividades financieras y por limitaciones a la movilidad internacional
del capital debido a la Guerra Fria. Medio siglo después, Paul Sweezy,
el principal critico de Rudolf Hilferding, el marxista que vislumbraba
una tendencia de fusién-dominacion entre los bancos y las industrias,
reconocia el triunfo del capital financiero (1994).

Precisamente el concepto de capital monopolista-financiero orien-
ta la investigacion de Arturo Guillén. Acufiado por Sweezy en 1994,
el capital monopolista-financiero reagrupa a bancos, a intermediarios
financieros y a grupos monopolistas financieros con actividades indus-
triales o comerciales. La historia del capitalismo monopolista-financie-
ro —cuya génesis se sitiia en los Estados Unidos— oscila entre periodos
en los cuales “la inversion productiva predomina sobre las operaciones
meramente financieras o especulativas [y] otras etapas, como la que
vive el capitalismo desde los anos 80 del siglo pasado, en las que estas
predominan” (pp. 191-192). De tal suerte que la “financiarizacién” no
es mas que un régimen de acumulacion especifico del capital monopo-
lista-financiero. Para Guillén, ese régimen de acumulacion naci6 direc-
tamente como respuesta a la caida de la tasa de ganancia acontecida en
la década de 1960.

Tres grandes problematicas estructuran el libro de Guillén: una ex-
plicacion del desarrollo de la crisis mundial desde 2007; una propuesta
teorica para considerar la dindmica y las contradicciones del capitalista
monopolista-financiero, y una polémica sobre la evolucion de la estruc-
tura imperialista del capitalismo mundial.
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Las causas profundas de la crisis estriban, segun el autor, en las con-
tradicciones que, a partir de finales de la década de 1960, condujeron
a la “gran crisis” de los 70. Esta desencadené un conjunto de reac-
ciones que se materializaron en la reestructuracion de las condiciones
generales de acumulacion, pero sin desembocar en un nuevo modo de
regulacion. La inflexion en las reglas de distribucion del valor creado
—perceptible a través de la disminucion sistematica de la participacion
de los salarios en el piB desde 1980 fue aparejada con la desregulacion
de las actividades financieras. Esta transformacion de las condiciones
de valorizacion de capital y de las reglas de distribucion de la plusvalia
social son los principales pilares del RADF; nocién que Guillén retoma
de Frangois Chesnais (1994).

La financiarizacién obedece a una logica de acumulacién impuesta
por los sectores sociales que detentan y controlan el capital monopolis-
ta-financiero como repuesta a la gran crisis de los 1970. La ‘desregula-
cioén’ no fue el resultado, como piensan algunos autores de orientacion
keynesiana, de fallas gubernamentales en la regulacion y supervision
financiera, sino una expresion de los cambios de poder de los principa-
les paises capitalistas en favor de esos intereses (p. 33).

De tal suerte que el boom inmobiliario financiado con endeudamiento
Ponzi, la titulizacion de las hipotecas riesgosas (subprimes) y, finalmen-
te, el derrumbe del valor de las mismas en 2008, culminan una larga ca-
dena cuyo estudio permite reconstruir la historia de la financiarizacion.
No obstante, a diferencia de las crisis financieras del pasado, la actual se
desenvuelve en un contexto estatal marcado por formas determinadas
de intervencionismo heredadas del siglo xx. De ahi la explicacion de la
marcha de los acontecimientos de la crisis que Guillén considera en tres
grandes etapas. La primera, entre agosto de 2007 y septiembre de 2008,
corresponde al momento propiamente financiero de la crisis. La segun-
da, entre septiembre de 2008 y marzo de 2009, es conocida como la
Gran Recesion. Finalmente, la tercera fase, que abarca desde marzo de
2009 a 2013, tiene su centro en la Unién Europea. Una cuarta fase, en
ciernes, se expresaria en la moderada e incierta recuperacion en Estados
Unidos, la prolongacion de la recesion en Europa, y una extension de
la recesion a segmentos importantes de la periferia. Mas alla de las pe-
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culiaridades de cada una de estas fases —la borrachera especulativa que
acompaid a los subprimes, el caracter desigual de la Gran Recesion, asi
como la estatizacion de las deudas bancarias europeas aunado al exa-
cerbamiento de las contradicciones de la Union Europea— conforman
diferentes momentos de un proceso Unico.

La segunda gran problematica que trata La crisis global en su la-
berinto remite a la teoria de la dindmica y de las crisis del capital mo-
nopolista-financiero. Guillén retoma la distincién entre “pequefias” y
“grandes” crisis establecida por la escuela francesa de la regulacion.
Asimismo, discute las interpretaciones tedricas de la actual crisis glo-
bal. Si bien reactualizan la sacrosanta ley de Say —/eitmotiv subyacente
a todas las tesis que postulan la autorregulacion de los mercados—, Gui-
11én no se limita en denunciar el caracter apologético del mainstream;
en cambio, considera sus argumentos a la luz de los desafios practicos
que el RADF plantea a la politica econdmica. Es el caso, por ejemplo, de
la politica monetaria —especialmente de su sometimiento a las exigen-
cias de los mercados financieros— que Guillén escudrifia a través de la
practica y de los argumentos pro domo sua de Alan Greenspan (1998),
el presidente de la Reserva Federal estadounidense entre 1987 y 2007.

Guillén considera con la misma mirada critica el unilateralismo de
las tesis keynesianas, enfocadas casi exclusivamente en explicar la cri-
sis como consecuencia de las desregulaciones financieras. Lo mismo
vale para los analisis neo-marxistas que consideran la tension entre las
condiciones de valorizacion y las normas de distribucion del valor agre-
gado en el capitalismo contemporaneo como contradiccion principal
del capitalismo actual. Por ejemplo, John B. Foster y Fred Magdoff
(2009) tienen el mérito de mostrar como el RADF, “al lanzar una ofen-
siva frontal del capital contra el trabajo, provocé la contraccioén y/o
estancamiento de los salarios reales y el desmantelamiento progresivo
de la ‘sociedad de bienestar’, lo que acentu6 la tendencia al estanca-
miento de la economia” (p. 190). No obstante, los dos autores, al igual
que Sweezy, reproducen la dicotomia entre leyes de produccion y la es-
fera de circulacion al privilegiar un enfoque subconsumista de la crisis
global.
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El analisis positivo de Guillén intenta sobrepasar el unilateralismo
de las concepciones heterodoxas. Construye un marco analitico para
entender la dinamica y las especificidades de las crisis financieras del
capital monopolista-financiero. En virtud del monopolio que ejerce so-
bre la emision y circulacidn de titulos financieros, el capital monopolis-
ta-financiero arrebata una cuota importante de la plusvalia social. Pero
a diferencia de los nuevos pos-keynesianos que han popularizado los
trabajos de Hyman Minsky sobre los ciclos de especulacion financiera,
sin articularlos a una teoria de la acumulacion de capital, Guillén estu-
dia simultdneamente los movimientos de la esfera productiva y de la
esfera financiera considerados en su unidad.

He ahi la principal apuesta del libro, que como bien dice el autor: con-
siste en “formular algunas hipdtesis iniciales” para ese inmenso campo
teorico baldio. Ello conduce a Guillén a prestar atencion especial a la
categoria de “ganancia de fundador” propuesta por Hilferding en 1910.
Asimismo, a emprender un debate original entre los desarrollos mar-
xistas sobre el capital financiero y las propuestas de otros heterodoxos
que analizaron las finanzas en las condiciones estructurales del capital
monopolista (John A. Hobson y Thorstein Veblen). A su vez, Guillen
articula exitosamente el estudio de la financiarizacidon con el analisis
de la reproduccion del capital social. De la misma forma, su analisis de
la génesis de la financiarizacion va mas lejos que otras explicaciones
enfocadas en una modificacion de alianzas sociales entre trabajadores,
accionistas y managers (Duménil y Levy, 2011).

En cuanto a las crisis, Guillén recupera la nocion de deuda-deflacion,
propuesta por Irving Fischer (1933) durante la Gran Depresion, para
explicar ciertos aspectos de la crisis actual, aun cuando la marcha de la
Gran Recesion contrasta con la de la Gran Depresion. El motivo es que
la deuda-deflacion contemporanea conlleva caracteristicas que derivan
doblemente de la peculiaridad de los actuales sistemas financieros, asi
como de las formas de intervencion estatal heredadas de la posguerra.
En primer lugar, la deuda-deflacion de hoy acontece en sistemas finan-
cieros dominados por bolsas de valores; en segundo, se trata de una
deflacion contrariada. En efecto, la espiral deflacionista es contenida
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mediante una serie de medidas estatales —monetarias y fiscales— here-
dadas de la segunda mitad del siglo XX.

La tercera problematica remite a la estructura imperialista del ca-
pitalismo mundial y, de manera mas especifica, a la discusion sobre la
hegemonia de los Estados Unidos. Guillen critica las diferentes versio-
nes, tanto conservadoras (Brzezinski, 1997; Huntington, 1999; Kagan,
2012) como radicales (Panitch y Gindin 2012), que niegan toda decli-
nacion de la supremacia estadounidense. Para Guillén, los sintomas de
ese retroceso no radican solamente en las evoluciones negativas de la
participacion de Estados Unidos en la produccion, en el comercio y en
las inversiones mundiales; incluso la misma financiarizacion constitu-
ye, segun el autor, otro sintoma inequivoco de ese declive. Apoyado en
Braudel y Arrighi, Guillén considera que la financiarizacién contem-
pordnea estd enmarcada en el proceso de declinacion de la hegemonia
estadounidense que se manifiesta, precisamente, con la irrupcion de la
‘gran crisis’ de finales de los 60. Si esto es asi, la financiarizacion actual
no solo seria una reaccion objetiva frente a la caida de la tasa de ganan-
cia acontecida en los 60 sino también un proyecto del capital monopo-
lista-financiero y del Estado de EE.UU. para contener su declinacién
mediante el empleo de su hegemonia monetaria y financiera (p. 213).

En suma, La crisis global en su laberinto satisfara las expectati-
vas y estimulara la reflexion del lector —académico, pero también del
neofito paciente— que busque un uso fecundo del concepto de capital
monopolista-financiero para analizar la dindmica y las contradicciones
del capitalismo actual. En ese sentido, Guillén rompe con el fetichismo
de las finanzas que anima a la mayoria de la literatura critica sobre el
neoliberalismo en general y la crisis en particular. Esta ruptura abre la
via para una profundizacion del andlisis marxista del proceso de acu-
mulacion entendido como unidad de la produccion y de la circulacion.
Empero, el ejercicio no esta exento de escollos. En efecto, el analisis de
los aportes de autores heterodoxos como Hobson, Veblen o Hilferding
no desemboca en la formulacién de una sintesis tedrica que los integre
en una explicacion del movimiento del capital ficticio; categoria que
Marx retoma de Ricardo y Sismondi, y que nace directamente del uso
de los modernos instrumentos de crédito. A nuestro juicio, esta omision
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se explica porque Guillén no aborda la espinosa pero decisiva proble-
matica de una teoria monetaria y del crédito.

Finalmente, Guillén lleva a cabo una discusion sobre la estructu-
ra imperialista del capitalismo de hoy desde un nivel de analisis mas
geopolitico que geoecondmico. Si bien permite poner en relieve las im-
plicaciones del debate, impide ahondar en otras dimensiones importan-
tes de la problematica de la hegemonia estadounidense. Es el caso, por
ejemplo, de la explicacion de los fundamentos y de los mecanismos de
reproduccion del actual “semi patrén dolar” (Aglietta y Coudert, 2014).
Con todo, La crisis en su laberinto de Arturo Guillén, es un libro testigo
de las enormes potencialidades del concepto de capital monopolista-
financiero, asi como de las tensiones entre ese concepto y las urgencias
de nuestros tiempos.
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