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El debate marxista sobre la crisis 
económica actual
Financiarización: ¿Causa o 
consecuencia de la crisis capitalista?

BEATRIZ ESCOBAR

Departamento de Economía,
Universidad Centroamericana “José Simeón Cañas”

Introducción

Las causas que subyacen a 
la crisis actual de la econo-
mía mundial es uno de los 

temas más debatidos y en boga 
entre los economistas de las di-
versas escuelas de pensamiento, 
debate que, por lo demás, tiene 
raíces históricas e ideológicas 
profundas.

Dado el papel central que 
tienen las crisis en el análisis de 
las contradicciones y límites del 
capitalismo, los teóricos marxis-
tas son de los participantes más 
entusiastas en esta discusión, 
dirigiendo sus ataques no sólo 
contra “líneas enemigas”, , 
contra las corrientes teóricas 
opuestas, sino también con-
tra sus propios “compañeros 

de batalla”. En efecto, en los 
últimos años, incluso desde 
poco antes del colapso de la 
economía mundial (fechado en 
2007/2008), ha tenido lugar un 
acalorado debate al interior de 
la Economía Política marxista 
para tratar de darle explicación 
a la crisis del capital.

En este artículo pasamos 
revista a los principales argu-
mentos contendientes en este 
debate, haciendo especial én-
fasis en la dicotomía existente 
entre  y , 
vital para la comprensión del 
funcionamiento y de las leyes 
generales del modo de produc-
ción capitalista. Y es que la ca-
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de amplia aceptación sobre la crisis 
económica, la denominada 

, adolece justamente de 
esa confusión entre lo que parece 
y lo que es, entre causa y . 
Tal caracterización negaría incluso 
la Ley de la Tendencia Decreciente 
de la Tasa de Ganancia (LTDTG), 
comprendida y articulada de forma 
sistemática y coherente por primera 
vez por Marx, y considerada por él 
como “la ley más importante de la 
Economía Política moderna, y la 
más esencial para comprender sus 
relaciones complejas” (Marx 1973 
[1857-58], p. 752. Traducido del 
Inglés). Así, para estos teóricos, la 
actual crisis no sería una crisis à la 
Marx, es decir, una crisis normal, 
esperada, del capitalismo, sino más 
bien una crisis de algunas de sus 
particularidades, de su  

De hecho, dichas teorías no pare-
cerían tener como base las leyes 
propias del régimen capitalista de 
producción, sino una especie de 
“armonicismo” à la Say, tan criti-
cado por Marx en su momento. La 
“inadecuación” de estas teorías para 
explicar la crisis no consiste, en 
nuestra opinión, en la inexistencia 
de los fenómenos que describen, 
presentes sin duda en la realidad, 
sino en que ubican dichos fenóme-
nos como causas cuando en reali-
dad son consecuencias, enturbiando 
así la comprensión de este modo 
histórico de producción. Causa y 
efecto se presentan pues de forma 
difusa y, en el mejor de los casos, 
confusa, haciendo obvia la ya men-

cionada dicotomía entre esencia y 
apariencia.

-
no  es también muy 
debatido. Cada autor incorpora o 
excluye diferentes elementos de esta 
categoría. A grandes rasgos, sin em-
bargo, puede ser entendido como 

-
cieros y crediticios, especulativos 

que, de acuerdo a algunos autores, 
está asociado con la desregulación 
adjudicada principalmente al neoli-
beralismo y, en el caso de Europa, 
asociado además con la Unión 
Económica y Monetaria (UEM), el 
euro, y su conformación. Este es el 
fenómeno central en torno al cual 
se ubican las distintas explicaciones 
comentadas a continuación.

Si bien encontramos al interior 
de la corriente marxista la posición 
que considera que tales teorías 
fenoménicas son políticamente 
“inocuas” (Katz 2010), es decir que 
carecen de consecuencias directas 
sobre la acción de los movimientos 
sociales y políticos,1 nuestra opinión 
es completamente distinta. Creemos 
que sin una explicación de la crisis 
que sea general y capaz de develar 
el verdadero rostro (de explotación, 
contradicciones y límites) del régi-
men capitalista de producción, las 
consecuencias, de cara a la acción 
social transformadora, de cara al 
“¿qué hacer?”, pueden ser profun-
damente perjudiciales. He aquí la 
importancia crucial de este debate. 
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O como lo plantea Palley (2012, 
sin número de página. Traducido 
del Inglés), “el debate es crítico 

porque cómo expliquemos la crisis 

enfrentarla]”.

1. El Debate

Lo que aquí se presenta no pre-
tende ser una revisión exhaustiva 
del debate en cuestión, sino más 
bien una guía que contribuya a ubi-

(y sus representantes) que participan 
en este tan importante “concurso 
literario”, uno más entre los muchos 
en que los teóricos marxistas se han 
embarcado hasta la fecha.

Se observan dos variantes fun-

consideran como la causa de la 
crisis, y las que la consideran una 

 de la misma.

(a) Financiarización como causa

En este grupo encontramos au-
tores como Gérard Duménil, Domi-
nique Lévy y, hasta cierto punto, en 
tanto posee algunas discrepancias, 
Michel Husson, para quienes la 
crisis actual es una  
en la que se expresaría, en realidad, 
una crisis de la modalidad particu-
lar del capitalismo de las últimas 
décadas: el . Es, por 
tanto, una crisis de la modalidad 

no una crisis normal de este modo 
de producción. En otras palabras, 
no se trataría, como ya se sugirió, 
de una crisis provocada por la caída 

de la tasa de ganancia, de una pér-
dida de rentabilidad que afectaría a 
la tasa de acumulación del capital, 
sino de una crisis de las característi-

2 

Aunque, como estos autores seña-
lan, que el neoliberalismo esté en 

sobrevivirla (Duménil y Lévy 2011)

Brevemente, la narrativa de 
estos autores es la siguiente: du-
rante los años 70, el capitalismo 
experimentó una de sus crisis 
estructurales habituales, manifes-
tada en la así llamada crisis de los 
precios del petróleo y crisis de la 
deuda de América Latina (  la 
“década perdida”). En este caso, la 
tasa de ganancia de las empresas 
productivas en efecto habría caído. 
La respuesta a dicha caída habrían 
sido : pri-

-
ral, liberalización comercial, etc.3 

Tal modalidad particular del capi-
talismo, que implicaba en última 
instancia una mayor expropiación y 
explotación de la clase trabajadora 
( , incremento de la tasa de plus-
valía), habría logrado recuperar la 
tasa de ganancia gracias justamente 
a ese ataque a las condiciones labo-

estructural. Pero habría logrado 
algo más: el resurgimiento de una 
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, una fracción 
poderosa de la clase capitalista que, 
como fruto de  la desregulación, se 
habría convertido en la dominan-
te. Y se habla de “resurgimiento” 
porque tal fracción habría tenido 
ya, antes de la Gran Depresión de 
1929, y antes de todos los “con-
troles” que se le impusiera con los 
acuerdos de Bretton Woods, un 
primer período hegemónico que 
habría conducido precisamente a la 
Gran Depresión.4

De modo que, según estos 
-
-

va durante los años 80,  (y este 
es un “pero” importante), la tasa 
de acumulación de capital o tasa 
de inversión productiva 

. En otras palabras, la recu-
peración de la tasa de ganancia no 
habría sido traducida en una recu-
peración de la tasa de inversión pro-
ductiva, que continuaría deprimida, 
generándose así una  entre 
ambas. ¿La explicación de esta bre-
cha? La , vale decir, 
la expresión de las tendencias neo-

se habrían invertido en actividades 
-

productivas, en detrimento del capi-

así drenando el capital necesario 
para inversión (Husson 2009b).5 

Tal cosa habría ocasionado un des-
equilibrio, una  entre 

-
ductivas, desbalance que, adicio-

nalmente, se vería alimentado por 

(teorías del  o 
6) como 

resultado del ataque contra los sa-
larios reales ( , problemas de dis-
tribución de ingreso) que lideraran 
las políticas neoliberales.

-
mía, estaría ocasionando problemas 
a la esfera productiva, explicación 
que se apartaría visiblemente de la 
teoría laboral del valor de Marx,7 

y que postularía, además, un falso 
conflicto entre capital producti-

de un fuerte espíritu keynesiano y 
vebleniano, encubriría el carácter 
del capital como un todo (y de 
los intereses que, como clase, los 
capitalistas comparten a nivel de 
capital-en-general, muy a pasear 

de muchos-capitales), así como el 
problema del capitalismo como or-
ganización social de la producción.8 

Esta crisis del neoliberalismo sería 
una crisis provocada por la he-

hegemonía de Estados Unidos, con 
lo que, como señala Mateo Tomé 
(2011), la crisis quedaría adicional-
mente relacionada con las teorías 
sobre el imperialismo.9

En aras de la rigurosidad, es 
necesario en este punto separar 
–aunque sea de manera formal– 
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la postura de Husson de la de 
Duménil y Lévy. Husson correcta-
mente señala, contrario a lo que 
su análisis general parece indicar,10 

no es autó-

noma. La principal función de las 

posible las fronteras y límites de las 
áreas de valorización del capital:

Si bien Husson (2008b) acepta 
-

ciero y capital productivo ha sido 

eliminaría la interrelación irreso-
luble que existe entre ambos. De 

ahí que no deba tomarse la visión 
-

temporáneo que ve una tendencia 

plagando y entorpeciendo el fun-
cionamiento normal del capital 
industrial “bueno”:

 

Es más, Husson (2008c, 2010) 

resultado, una respuesta a contra-
dicciones de la economía real de 
larga data, por lo que cada crisis 

interpretada como un llamado de 
orden de la teoría del valor. Y con 
esto último, este autor parecería 

-
-

zación como consecuencia.
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Sin embargo, es interesante 
advertir que lo que Husson plan-
tea es que una vez recuperada la 
tasa de ganancia después de la 
crisis de los años 70, gracias al 
ataque a las condiciones de la clase 
trabajadora, ese “capital recupe-
rado” se ve, entre otras cosas,12 

sin “alternativas de inversión”, sin 
“condiciones para una acumulación 
rentable”, condiciones que con-

mayor tasa de ganancia, viéndose 
forzado a invertir en actividades 

-
plicación cae, de este modo, en 
una confusa tautología sin solución. 
Si con una tasa de ganancia “au-
mentada” el capital no dispone de 
alternativas rentables de inversión 
productiva, viéndose obligado a 

porque entonces la tasa de ganancia 
no ha sido recuperada, o al menos 

una relación inversa entre tasa de 
ganancia y actividad financiera 
sobre-estimulada estaría implicada, 
siendo la primera la causa última de 
la segunda. En general estos autores 
no se preguntan:

a. De dónde surgen las ganancias 

dado que, como ellos mismos 
lo postulan, tales actividades 
son improductivas,  no ge-
neran plusvalía.

b. El por qué de ese dramático 

si es que la tasa de acumula-

ción en efecto se comporta 
como lo describen, es de-
cir, divorciada de la trayecto-
ria de la tasa de ganancia.13 

Dicho de forma distinta, ¿qué, 
más allá de las “políticas favo-
rables” que mencionan, hace 
que se dé ese excesivo mo-
vimiento en las actividades 

Si bien fundamental para el 
funcionamiento del capital, para 

no es autónoma ni independiente 
de la esfera productiva. Todo lo 
contrario, establece con ésta una 
relación dialéctica, una relación 
bidireccional, aunque en última 
instancia, y en similar espíritu que 
la relación que describe Marx entre 
estructura y , es la 
esfera productiva la dominante, en 
tanto la participación de la esfera 
financiera en las ganancias, así 
sean futuras, depende del desem-
peño de la actividad productiva y, 

. Una insu-

esfera productiva puede desem-
bocar en una  de capitales 
hacia ámbitos más líquidos y de 
plazos de cobro más cortos, hacia 
ámbitos “más rentables” en ese 
momento específico, , hacia 

si bien es facilitado por políticas 
amigables, es provocado por una 
caída de la tasa de ganancia. Pero 
mientras la crisis no se hace pre-
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sente, con su carácter  y 
de , como Kliman (2010) 
reconoce (ver siguiente sección),14 

el capital que devenga interés o 

con normalidad su función de lu-
bricante del movimiento del capital 
global, incluso si, en este proceso, 

capitales industriales particulares:

La implicación política fun-
damental que se desprende de las 
posturas de este grupo es que la 
crisis es algo , algo que es 
posible controlar a través política 
económica, o mejor, a través de 
un  de la política aplicada. 
Así, una vez los equilibrios sean 
restablecidos, suprimiéndose las 
políticas desacertadas y dañinas 
del modelo neoliberal que cedieron 

-
ciero –cuyo “espíritu salvaje” ávido 
de ganancia “fácil y rápida”, nece-
sita de una correa más corta–, la 
economía funcionará, sino a la per-
fección, sí de una mejor manera.15 

Esto deja al descubierto que no se 
trata de una teoría general capaz de 
explicar las crisis en el capitalismo, 
al ser éstas, en algunos casos -como 
el de la crisis actual-, meros eventos 

accidentales y no partes constituti-
vas de este régimen de producción.

(b)  Financiarización como 
consecuencia

En una línea muy similar, pero 
al otro lado de la cadena 

, se encuentra la escuela de la 
, revista académica 

internacional de larga trayectoria 
que, enfocada en los problemas de 
desequilibrio provocados por una 

el capital monopolista y salvada 

tradición teórica del “consumo insu-

crisis en el contexto del capitalismo 
monopolista (imperialista), cosa que 
hace de su explicación una teoría 
unidireccional:
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Se indicaría así, y a raíz del 
capitalismo monopolista, una distri-
bución del ingreso perjudicial para 
el trabajo, lo que redundaría, a su 

agregada y, consecuentemente, en 

De nuevo tendríamos los desequili-
brios señalados en la aproximación 
anterior, los referidos a los desequi-
librios entre oferta y demanda (cau-

y entre capital productivo y capital 

-
más, actuaria como paliativo frente 
al estancamiento. La solución sería 
entonces obvia: política económica, 
relacionada con incremento de sa-
larios y medidas “antimonopolio”. 
Así, la crisis, de acuerdo a esta pos-
tura, podría ser controlada.

como , encontramos 
además la posición de la  
(School of Oriental and African 
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Studies –Escuela de Estudios Orien-
tales y Africanos, Universidad de 
Londres) y de su representante, 
Costas Lapavitsas, que ensaya una 
explicación enfocada al caso de la 
Unión Europea (UE), región en la 
cual la crisis se ha manifestado de 
forma especialmente trágica.

De acuerdo con los autores de 
esta escuela (Lapavitsas et ál. 2011, 
p. 132), la crisis de la zona euro es 
en primera instancia una crisis de 
deuda, que incluiría entre sus cau-
sas principales “la gran turbulencia 

de Estados Unidos en 2007” (Lapa-
vitsas et ál. 2011, p. 132), vincu-
lada a la crisis inmobiliaria. Dicha 
deuda se habría acumulado como 

experimentada por los países de la 
periferia europea: Grecia, España y 

-
ciarización, por su parte, tendría 
sus raíces en la incorporación de 
estos países en la Unión Económica 
y Monetaria (UEM), organizada en 
torno a un Banco Central Europeo 

 y dedicado 

además de la renuncia al manejo 
de política monetaria y cambia-
ria que tal incorporación ( , la 
moneda única) implicaba. Como 
resultado de una política rígida y 
duradera de estancamiento de los 
salarios en Alemania, el país más 
competitivo de la Unión Europea, 
los países periféricos habrían expe-

de , traducida en 

un deterioro sistemático de sus 
cuentas corrientes y “de forma 
complementaria en un superávit 
igualmente sistemático para Alema-
nia” (Lapavitsas et ál. 2011, p. 132). 
Esto es lo que Lapavitsas llama la 
política de “empobrecimiento del 
vecino”, planteamiento interesante 
en tanto muestra con claridad lo 

de la Unión Europea y del euro 
escondía: contribuir en el proceso 
de acumulación y valorización del 
capital, cuyas agudas contradic-
ciones inexorables lo condenan a 
crisis periódicas y necesarias, cada 
vez más profundas y peligrosas. Y 
particularmente, la recuperación de 
la tasa de ganancia que, como ya se 
mencionó, había sufrido una caída 
durante los años 70.

Tal proyecto estaba destinado a 
-

los países del centro de la región, 
revelando con esto la existencia de 

-

fundamental entre . 
Y es que la política de “empobreci-
miento del vecino” estaba basada 
en la clásica política capitalista 
de “empobrecimiento de la clase 
trabajadora”, de su pauperización 
relativa. De acuerdo a Del Rosal y 
Murillo (2012), el euro en realidad 
no sería más que un instrumento 
de disciplinamiento de la clase 
trabajadora, en tanto el eje central 
constitutivo de la integración mone-
taria habría sido el , variable 
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que el conflicto centro-periferia 

capital-trabajo. Así, los países de 
la periferia, necesitando mejorar 
su situación como fuera posible, 
se habrían dedicado a tratar de 
compensar el desbalance en cuenta 
corriente con crecientes préstamos 
externos solicitados a los países 
superavitarios como Alemania, al 
tiempo que socavaban las remune-
raciones de la clase trabajadora en 
su intento por recuperar la competi-
tividad. La consecuencia no se haría 
esperar: un inmanejable monto de 
deuda pública y privada (bancos, 
familias, empresas, etc.) similar a la 
sufrida por América Latina durante 
la “década perdida”.

La crisis de la zona euro sería 
pues producto de “los sesgos es-
tructurales en el interior de la zona 
euro” (Lapavitsas et ál. 2011, p. 
132), esto es, de tratar de aplicar 
medidas comunes (control de la 
inflación, del déficit fiscal, etc.) 
a países en condiciones y niveles 
de productividad muy disímiles, 
incapaces, además, de aplicar po-
líticas monetarias y cambiarias que 

a compensar. Su origen último, sin 
embargo, habría sido el ataque sin 
tregua a los salarios que la clase 
trabajadora sufriera en Alemania y 
que, una vez dentro de la Unión, 
habría generado problemas de 

competitividad para los países con 
mayores desventajas productivas 
dentro de la zona, problemas que 

-
zación (endeudamiento) ya bastante 
esparcido por el mundo (empezan-
do por Estados Unidos), cosa que 

histórico de la zona euro.16

Es preciso observar que el es-
tudio de la crisis de la UEM debe 
ubicarse en el marco de la 

 para, desde ahí, analizar 
las formas propias con que las ten-
dencias del modo de producción 

De lo contrario, dicho estudio care-
cería de generalidad, y de ser una 
crisis sistémica del capital, pasaría a 
considerarse como algo accidental, 
peculiar a la región, a sus políticas 
coyunturales, o bien a la “injusta” 
o “inapropiada” distribución del 
ingreso. Desde este punto de vista 
es que debe valorarse la postura de 
la SOAS, que brinda aportes impor-
tantes en tanto expone los factores 
de profundización de la crisis en la 
UE, la forma en que se desarrolla, el 

del proceso de integración particu-
lar, etc.

En general, y de acuerdo a 
Mateo Tomé (2011, sin número de 
página. Traducido del inglés), la 

de los siguientes vacíos:
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Estas serían las implicaciones 
políticas de teorías incapaces de 
develar la esencia del modo de 
producción capitalista. Pudiendo ser 
perfectible a través de política eco-
nómica y mecanismos de similar ín-

dole, y siendo las crisis fenómenos 
ajenos a la propia naturaleza del 
sistema, cualquier intento de trans-
formación revolucionaria quedaría 
desvirtuado por inútil. Estaríamos 
ante un análisis por completo ahis-
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tórico de la crisis y de la sociedad 
capitalista, sin ninguna relación 
con la teoría laboral del valor (TLV), 

imprescindible si lo que se quiere es 
comprender el funcionamiento de 
este modo de producción.

2. La Ley de la Tendencia Decreciente de la Tasa de Ganancia 
(LTDTG)

Pero, junto a estos autores, 
existen otros que, partiendo de las 
leyes que rigen el funcionamiento 
del modo de producción capitalis-

LTDTG, es decir, considerando el 
carácter social e histórico del ca-
pitalismo, analizan la crisis como 
parte orgánica del proceso de acu-
mulación del capital, de sus límites 
y contradicciones. Estos autores 
consideran la crisis actual como 
una crisis “normal” del modo de 
producción capitalista (cuyo origen 
se ubica en la esfera productiva, es-

de acumulación), esperable, inevita-
ble, natural dado su contradictorio 
funcionamiento, e incluso necesaria 
para su continua reproducción. Co-

-

ros como una consecuencia de la 
crisis, una forma de manifestarse, o, 
en todo caso, uno de sus elementos 
detonantes.

Shaikh (2010), por ejemplo, 
para quien el capitalismo necesita 

núcleo (lo que puede dar lugar a 
teorías e interpretaciones confusas 
como las presentadas arriba), sostie-
ne que este régimen de producción 
(refiriéndose al estadounidense 
principalmente), tras recuperar la 
tasa de ganancia luego de  la crisis 
de los años 70, enfrenta hoy un 
colapso generado por una caída 
violenta de las tasas de interés. En 
sus palabras:
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La crisis actual sería resultado 
del agotamiento del mecanismo 
implementado para recuperar la 
tasa de ganancia durante la crisis 
capitalista anterior, mecanismo 
conformado por un incremento 

(reducción progresiva del salario 
real19) y una reducción acelerada 

-
perar las ganancias empresariales.20 

En otras palabras, para este autor -y 
en un espíritu similar al de Dumé-
nil, Lévy y Husson-, la crisis actual 

de las medidas implementadas para 
recuperar la tasa de ganancia. Sin 
embargo, la diferencia fundamental 
es que para él las leyes internas del 

-
ción, y si bien pueden mitigarse 
temporalmente sus efectos, tarde 

o temprano las contradicciones 
congénitas darán lugar a crisis que 
serán cada vez más profundas y con 
secuelas cada vez más terribles para 
la clase trabajadora. Vale decir, la 
tasa de ganancia volverá a caer y 
una nueva crisis se hará presente. 
No hay lugar para la gestión ni 
para el “perfeccionamiento” del 
capitalismo. Esta es, justamente, la 
explicación de la crisis actual, a 
saber, una crisis à la Marx, aunque 
con sus respectivas peculiaridades, 
propias de este momento histórico.

Kliman (2010), por su parte, 
también defensor de la LTDTG, y 
para quien es incorrecto e incluso 

como una crisis irreductiblemente 

plantea lo siguiente:
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A diferencia de Shaikh,21 pero 
sobre todo en abierta crítica a 
Duménil & Lévy y Husson, Kli-
man (2010), sostiene que no hubo 
recuperación alguna de la tasa de 
ganancia luego de la depresión ex-
perimentada en la década de los 70, 
y ello se debió a que no se permitió 
(desde los gobiernos) que se ejecu-
tara adecuadamente la función de 
“limpieza” de capital débil e inepto 
que las crisis echan a andar (su ca-
rácter ).

Temerosos de una nueva “Gran 
Depresión” y de la radicalización 
de la clase trabajadora que la 
acompañó, los Estados habrían 
restringido la actuación libre de 
las fuerzas de mercado, rescatando 
empresas y evitando bancarrotas 

la destrucción de capital; esto 
habría, en ese momento, logra-

do la contención del problema, 
pero también su prolongación.22 

La economía global nunca se ha-
bría recuperado por completo del 
desplome de los años 70, y todo 
este proceso habría llevado a la 
ampliación de deuda, la formación 
de burbujas y a la explosión de las 
mismas. La crisis actual, y la subse-
cuente desaceleración económica, 
estaría pues asociada a la explosión 
de una gigantesca burbuja en el 
sector inmobiliario y en la bolsa 
de valores como consecuencia del 
relativo estancamiento económico, 
siendo la continua caída en la tasa 
de ganancia el elemento explica-

Kliman (2010), es por completo 
erróneo suponer que la tasa de 

la evolución en la tasa de ganancia, 
como Duménil & Lévy y Husson 
plantean:
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En efecto, de acuerdo a Marx 
(1968), la acumulación está direc-
tamente determinada por la tasa de 
ganancia, y aún más por el monto 
total de ganancias. En otras palabras, 
en el capitalismo, la tasa de acumu-

-
tamiento de la tasa de ganancia.

Por otra parte, lo que está de-
trás de las diferentes percepciones 
en torno la recuperación de la tasa 
de ganancia es el debate sobre 
cómo medir el capital constante.23 

dicha tasa se recuperó después de 
los años 70 ( , Duménil & Lévy y 
Husson, principalmente) lo hacen 
con los costos actuales o costos 
de , Kliman asevera que 
debe hacerse con los costos 

 (los costos que fueron efecti-
vamente pagados por la empresa 
en el momento de la inversión). 
De acuerdo con este autor (Kliman 

2010), es la tasa calculada de esta 
manera lo que las empresas y los 
inversores utilizan en realidad para 
tomar sus decisiones y es, adicio-
nalmente, lo que buscan maximi-
zar. De emplearse los costos de 
reemplazo, no sólo las estadísticas 
presentarían una “falsa” evolución 

adicionalmente, no presentarían 
-

der considerarse, dicho ratio, como 
una tasa de ganancia en el sentido 
normal del término. Como es lógi-
co, dicha tasa carecería, además, 
de una relación clara con la tasa 
de acumulación de capital, siendo 
imposible derivar con ella conclu-
siones certeras acerca del compor-
tamiento y la relación de ambas 
variables. Adicionalmente, Duménil 
y Husson (Ver Kliman 2010) argu-
mentan que la tasa de ganancia 
calculada con los costos corrientes 
permite corregir los efectos de la  
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-
ma que ésta no es una corrección 
adecuada, ya que, al ser costos de 

, éstos no consideran los 
cambios en la composición del ca-
pital (maquinaria, etc.):

Es interesante observar que si 
bien Duménil y Lévy tienen razón, 
Kliman también la tiene; dependerá 
del punto de vista del que se realice 
el análisis, si desde el punto de vista 
de la creación de valor o desde el 
punto de vista del empresario ca-
pitalista. El  de las mercancías, 
en forma rigurosa, y tal como lo 
plantea Marx en no pocos pasajes,24 

cambia de un período a otro, ya sea 
por variaciones en la productividad 
del trabajo, o en la intensidad y du-
ración del mismo. En este sentido, 
el valor de los componentes del ca-
pital constante utilizado, vale decir, 
el capital constante consumido du-
rante un período productivo, habrán 

que su cálculo tendría que incorpo-
-

mando en cuenta lo anterior, la tasa 

utilizando los costos de reemplazo 
o costos corrientes, reflejándose 
en ella el “verdadero” valor de sus 
partes constitutivas. Por otra parte, 

y como también lo señala Marx en 
no pocas ocasiones, los capitalistas 
desconocen la división entre capital 
constante y capital variable; esto es, 
para sus cálculos y proyecciones 
de rentabilidad, tal división no es 
tomada en cuenta; de hecho se tra-
ta de una división que ignoran por 
completo. Para ellos, la ganancia 
surge de todo su capital, y ésta será 
mayor en tanto mayor sea el tama-
ño de dicho capital. De modo que 
para sus cálculos, la comparación 
del valor de las  mercancías 
al inicio de un período y en un 
período posterior no tiene mayor 
importancia. Recuérdese que el 

Capítulo I del Tomo III de , 
está referido al desembolso que el 
capitalista realiza, y que él percibe 
como  para la 
elaboración de las mercancías. Des-
de esta perspectiva, Kliman tendría 
razón, en tanto para calcular sus 

en cuenta lo que han pagado, vale 
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decir, lo que a ellos les ha costado 
producir esas mercancías. Y en este 
caso, la tasa de ganancia tendría 
que calcularse a costos históricos, 
es decir, de acuerdo al desembolso 
que efectivamente habrían realiza-
do, y no de acuerdo al  de sus 
componentes.

En realidad, Duménil y Lévy, 
aunque admitan cambios en los 
precios de las partes constitutivas de 
la tasa de ganancia a lo largo de un 
período productivo, lo que toman 
en cuenta para sus cálculos son los 

 de mercado corrientes que, 
a largo plazo y para toda la econo-
mía, coinciden con los 

.

Dado que los defensores de 

corrientes, como Kliman (2010) 
les llama, fallan en observar el 
numeral (1) de la explicación ob-
via y plausible -esto es, que la tasa 

no pueden tampoco aceptar el 

punto (2), lo que los deja en un 
serio problema: explicar, de algu-
na manera, “el extremadamente 
curioso hecho que nada más –tasa 
de acumulación, crecimiento del 
PIB, producto de las corporaciones, 
compensación de los empleados, 
etc.– se recuperó en respuesta a la 
recuperación de la ‘tasa de ganan-
cia.’” (Kliman 2010, sin número de 
página. Traducido del Inglés) Y es 
aquí cuando deben de echar mano 
del “régimen de acumulación neo-
liberal”, surgido al inicio de los 
años 80, y responsable de que la 
tasa de acumulación cayera no por 

fueran desviadas hacia los merca-
-

deren que la actual crisis capitalista 

de una crisis basada en problemas 
de rentabilidad subyacentes.

El Esquema 1, presentado a 
continuación, intenta ilustrar y resu-
mir todo lo antes expuesto.
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Nota

MR = La escuela del Monthly Review

CL SOAS

D&L-H
Kl
Sh.

Observaciones finales

Es necesario remarcar que las 
implicaciones políticas de esta 
controversia son profundas. Si 
aceptamos que las causas de la 
crisis son las medidas neoliberales 

se trata de una “crisis del neoli-
beralismo” y no de una crisis del 

que necesitamos para prevenir este 
tipo de crisis, y para “resolver” la 
actual, es suprimir el neoliberalismo 

-
rizado”. Un cambio de modo de 
producción no sería por tanto ne-
cesario. Sin embargo, si la crisis es 
una crisis del capitalismo en la que 
las contradicciones y antagonismos 
de la producción burguesa quedan 
violentamente reveladas (Marx 
1968), lo que tenemos que hacer 
para prevenirla y eliminarla es echar 
por tierra este modo de producción 
cuyo carácter contradictorio no 
puede ser borrado a través de una 
simple negación.25 La reforma de 

mundial, las políticas monetarias 

bienes, etc., podrían, en el mejor 
de los casos, posponer la siguiente 
crisis, mas nunca evitarla.

Así, las teorías enraizadas en 
las leyes propias del modo de pro-
ducción capitalista que consideran 
su dimensión social e histórica, no 
sólo dan cuenta de la existencia 
de una teoría general de las crisis 
específica para dicho modo de 
producción, sino que además son 
capaces de dejar al descubierto la 
esencia del mismo. Lo contrario se 
observa en las teorías que explican 
simples expresiones fenoménicas 
de la crisis actual. De hecho, como 
lo señala Marx (1968), explicar las 
crisis en base a sus meras mani-
festaciones es pretender explicar 
la crisis por medio de la crisis. Las 
crisis sólo pueden explicarse a partir 
de las condiciones generales de la 
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producción capitalista a partir del 
movimiento real de este modo de 
producción, donde la competencia 

y el crédito (dinero como 
) juegan un papel fundamental. 

O como lo plantea Mateo Tomé:

Como dijéramos en un inicio, 

de la crisis capitalista no son teorías 
inocentes, por mucho que sus au-
tores se autoproclamen “apóstoles” 
de Marx. El peligro de este tipo 
de interpretaciones radica en el 

correctamente al enemigo, cosa 
que nos lleva a clamar en contra 
del “capitalismo salvaje”, del “sis-

los “especuladores sin corazón”.26 
Parecería pues que un manejo más 

responsable y apropiado de la po-
lítica económica, que contemple 
las restricciones necesarias para los 
corto-placistas y avariciosos deseos 
de los jugadores de la bolsa, nos 
permitiría evitar las crisis, hacien-

estructural adicional, como si el 
Estado fuera, en efecto, un “árbitro 
parcial” preocupado por “el bienes-
tar general”, y no lo que en realidad 
es: un instrumento de legitimación 
y de dominación al servicio del 
capital. La incapacidad de com-
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prender a cabalidad el régimen de 
producción actual, se traduce en 
incapacidad de luchar contra él. De 
ahí que toda teoría que pretenda, 

deliberadamente o no, enmascarar y 

sistema capitalista, debe ser recha-
zada y puesta en evidencia.
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Notas

1  “[E]stas disidencias conceptuales no 
tienen correlatos políticos directos. 
De una misma interpretación de los 
desequilibrios económicos se pueden 
extraer conclusiones políticas diver-
gentes y también es factible el proceso 
inverso... Ninguna teoría socialista de 
la crisis conduce de por sí a la mo-
deración reformista o a la radicalidad 
revolucionaria.” (Katz 2010, p. 13.)

2  Ver Duménil y Lévy 2011 y Husson 
2009a.

3  Todo lo que ahora, con Europa en 
crisis, se les aplica a los países miem-
bros, especialmente a los del sur –los 
así llamados “PIGS” –, bajo el nombre 
de “Medidas de Austeridad” y con el 
patrocinio de la Unión Europea.

4  “A finales del siglo diecinueve, las 

institucional, acompañando el desarro-
llo de grandes sociedades anónimas y 
la revolución gerencial –sociedades de 

-
cieras, el rol central del mercado de 
valores, un sistema crediticio volcado 

rigieron pues de acuerdo a su criterio e 
intereses… Iniciando en 1933, el New 
Deal provocó la intervención masiva 

macroeconómicos. Tal intervención se 
-

lativa y regulatoria que limitó de forma 

y constituyó una de las principales 
características del período de post-

Segunda Guerra Mundial.” (Duménil y 
Lévy 2004, pp.156-159. Traducido del 
Inglés) De acuerdo a estos autores, fue 
la disolución unilateral (léase, Estados 
Unidos) de Bretton Woods y el inicio 
del neoliberalismo lo que permitió a 

de la creación monetaria e imponer una 
política y un curso de eventos similar al 
observado antes de la Gran Depresión 

una libertad de acción extremadamente 
peligrosa, que hace recordar directa-
mente algunos aspectos de las décadas 
anteriores a la Gran Depresión. Esta 
libertad permitió una inestabilidad tre-
menda a nivel nacional y especialmente 
internacional: un incremento dramático 

-
tuación impredecible de las monedas, 
y excesivos movimientos de capitales. 
El capitalismo revivió algunas de sus 
anteriores aberraciones, que se creían 
superadas en los años 60 –las crisis 

y la locura de la bolsa de valores.” (Du-
ménil y Lévy 2004, p. 167. Traducido 
del Inglés.)

5  “Sin simplificar demasiado, puede 

.¨ (Du-
ménil y Lévy 2004, p. 124. Traducido 
del Inglés.)

6  “La cuestión del incremento de la deu-
-

ciera es analizada desde la perspectiva 
de la necesidad de cerrar la brecha de 
demanda, lo que puede ser generalizado 
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y conduce a la tradición de la teoría del 

2011, sin número de página. Traducido 
del Inglés)

7  Recuérdese que, de acuerdo a esta 
teoría, es de la plusvalía exprimida a los 
trabajadores en la esfera productiva de 
donde surgen los intereses que el capi-

Marx (1995), especialmente los Capítu-
los XXI - XXIII.

8  “Los pos-keynesianos han retomado 
viejos cuestionamientos morales a la 
actividad improductiva. Denuncian 
el descaro de Wall Street, la estafa 
de los ahorristas y el chantaje de las 

endeudados. Pero olvidan que la espe-
culación es una actividad constitutiva y 
no opcional al capitalismo. Los bancos 
no forman un mundo aparte. Operan 
como complemento de la inversión y 
lucran desenvolviendo una actividad re-
querida por sus pares del comercio y la 
producción. El capitalismo enteramente 
productivo que imagina la heterodoxia 
nunca existió. Al observar la tiranía de 

de la acumulación, se olvida también 
el lugar estratégico que han ocupado 
los banqueros en la reorganización 
general del capitalismo neoliberal. Esa 
gravitación contribuyó a imponer el 
incremento general de la tasa de explo-
tación que reclamó toda la clase domi-
nante. Mediante su control del crédito, 

curso del ajuste que demandan todos 
los capitalistas y comandan las drásticas 
cirugías sociales que requiere el sistema 
para reproducirse. Lejos de introducir 
una distorsión en el capitalismo con-
temporáneo han actuado en función 
de las necesidades de este modo de 
producción.” (Katz 2010, pp. 4-5)

9  Ver también Duménil y Lévy 2009a y 
Duménil y Lévy 2009b.

10 Ver por ejemplo Husson 2008a, 2008b, 
2008c, 2009b y 2010.

11 Nótese aquí lo mencionado sobre la 
atención prestada a la “desarmonía” o 
“desbalances” entre oferta y demanda, 
que sugiere cierta tendencia hacia las 

tradición keynesiana.

12 Como por ejemplo, necesitado de 

trabajadores. Ver nota anterior.

13 Aunque, como se verá más adelante, 
la forma en que se calculan de estas 
categorías también está en debate.

14 Como señala Marx (1968), las crisis 
constituyen una forma de llevar a cabo 
la “igualación” en este complicado pro-
ceso de distribución del trabajo social 
a partir de la distribución del capital 
social entre las distintas esferas de la 
actividad económica.

15 Es difícil no recordar, con esta aproxi-
mación teórica, los ataques que, en 
un pasado no muy lejano, sufriera el 
“modelo keynesiano” de manos de los 
defensores y propulsores del neolibera-
lismo. Ahora, los tiros se dirigen contra 
este último, fallando, de nuevo (no 
siempre sin intención), en reconocer al 
verdadero enemigo: el capitalismo.

16 Esta explicación está en obvia contra-
posición a los argumentos, bastante 
comunes por cierto en tanto bastante 
bien publicitados por funcionales, que 
culpabilizan a las características “cultu-
rales” e “idiosincráticas” de los países 
del sur de Europa por la crisis: “Para 
expresar la narrativa de la corriente do-
minante de forma sucinta, en el sur de 
Europa especialmente, las personas co-
bran salarios demasiado altos, trabajan 
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excesivos y se jubilan demasiado pron-
to” (Weeks 2011, sin número de página. 
Traducido del Inglés)

17 “Los economistas heterodoxos presen-
tan estos desequilibrios como pertur-
baciones de la demanda, que podrían 
superarse mediante las ampliaciones del 
consumo. Olvidan que el capitalismo 
no tiene remedios sustanciales para 
los problemas que genera con el poder 
adquisitivo. En su propio desarrollo 
incentiva objetivos contrapuestos, al 
propiciar la ampliación de ventas y la 
obtención de ganancias con menores 
costos salariales. Ambas metas son 
incompatibles, ya que la búsqueda de 

la posibilidad de ensanchar los merca-
dos. En última instancia, esta contra-
dicción –que irrumpe periódicamente- 
deriva del divorcio existente entre las 
condiciones de valorización (tasa de 
explotación) y realización (volumen de 
ventas) del capital. Al desconocer esta 
tensión, los heterodoxos suponen que 
se puede evitar el ajuste neoliberal con 
mayor demanda y crecimiento. Pero 
estas propuestas son archivadas a la 
hora de gobernar” (Katz 2010, pp. 5-6). 
Estos economistas también olvidan 
que lejos de ser las necesidades de la 
reproducción social de la vida, i.e., el 

la ganancia. La producción de mercan-
cías no es más que un simple medio, 
un mal necesario, para alcanzar eso que 
tanto buscan y sin lo cual no pueden 
(literalmente) existir.

18 Obsérvese que este argumento es un 
punto de encuentro con los enfoques 
presentados anteriormente. 

de la tasa de plusvalía en tanto no se 
consigue ni mediante una mayor pro-
ductividad del trabajo, esto es, mediante 
un aumento en el grado de mecaniza-

ción del proceso productivo (i.e., en la 
composición orgánica del capital), ni 
mediante una prolongación en la dura-
ción del trabajo, sino más bien a través 
de imponer una reducción general de 
los salarios reales.

20 Naturalmente, no todos los autores 
aceptan esta explicación de la recupe-
ración post-crisis de los años 70. Gill 
(2002), por ejemplo, hace la siguiente 
interesante observación: “Evidente-
mente, un descenso de la tasa de [inte-
rés] puede tener como efecto el de es-
timular la inversión al reducir los costes 
de los prestamos, pero esto no permite 
de ninguna manera obtener una gene-
ralización respecto a la incidencia del 
nivel del tipo de interés sobre el ritmo 
de la actividad económica. Las decisio-
nes de inversión dependen ante todo 
del nivel de la tasa de ganancia y cuan-
do se prevé que esta será elevada, un 
tipo de interés elevado no supone un 
obstáculo para la formación de capital, 
en tanto siga siendo inferior a la tasa de 
ganancia esperada. La ilustración clásica 
de esta realidad es la experiencia de la 
depresión de los años treinta, a lo largo 
de la cual los reducidos tipos de interés 
se revelaron impotentes para estimular 
la reactivación.” (Gill 2002, p. 443)

21 Es necesario mencionar que, además de 
la observación de la LTDTG, Kliman 
tiene un punto en común adicional con 
las explicaciones de Shaikh, la caída de 
las tasas de interés, aunque según este 

para, en efecto, relanzar la tasa de 
ganancia empresarial: “Dado que las 
corporaciones pagaron menos de sus 
ingresos de propiedad en concepto de 
intereses, retuvieron una mayor porción 
como ganancias antes-de-impuestos. 
Por lo tanto, la tasa de beneficios 
antes-de-impuestos y capital avanzado 
se mantuvo más o menos constante,  
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incluso cuando el ratio ingreso de pro-
piedad/capital avanzado continuó cayen-
do. La relativa constancia de la tasa de 

inicios de los años 80 es pues no un in-
dicador de que el ‘neoliberalismo’ exito-
samente detuviera la caída en la plusvalía 
por dólar de capital avanzado… Las 
corporaciones fueron simplemente ca-
paces de quedarse con una porción más 
grande de un relativamente decreciente 
cúmulo de plusvalía gracias a que la par-
te que debían entregar a los acreedores 
disminuyó.” (Kliman 2010, sin número 
de página. Traducido del Inglés.)

22 Nótese que, en una forma similar a lo 
sostenido por Shaikh (2010) en lo referi-
do a la reducción de las tasas de interés, 
Kliman (2010) considera que hubo par-
ticipación de la política económica en el 
desencadenamiento de la crisis actual.

23 Y, en general, sobre cómo medir las 
distintas categorías. Ver al respecto 
Duménil y Lévy (2011), quienes critican 
en particular la “tasa de ganancia em-
presarial” enunciada por Shaikh (2010) 
en base al Tomo III de El Capital (Cap. 
XXIII).

24 Por ejemplo: “Con el crecimiento de 
la proporción entre capital constante 
y capital variable, crece también la 
productividad del trabajo… con la que 
el trabajo social opera. No obstante, 
como resultado de esta productividad 

del trabajo incrementada, una parte 
del capital constante existente es con-
tinuamente depreciado en valor, dado 
que su valor depende no del tiempo de 
trabajo que costó originalmente, sino 
del tiempo de trabajo con el que puede 
ser reproducido, y este es continua-
mente disminuido a medida que crece 
la productividad.” (Marx 1968, p. 660. 
Traducido del Inglés)

25 “Las frases apologéticas utilizadas para 
negar las crisis son importantes en 
tanto siempre demuestran lo contrario 
de lo que quieren demostrar. Para negar 

importantes en la medida en que uno 
puede probar que no habrán crisis si las 
contradicciones que ellas han borrado 
en su imaginación, no existieran en la 
realidad. Pero en realidad las crisis exis-
ten porque estas contradicciones exis-
ten. Todas las razones que presentan en 
contra de las crisis es una contradicción 
exorcizada, y, por ende, una contradic-
ción real, que puede causar crisis. El 
deseo de convencerse a sí mismo de la 
no existencia de contradicciones es, al 
mismo tiempo, la expresión de un vano 
deseo de que las contradicciones, que 
están realmente presentes, 
existir.” (Marx 1968, p. 717. Traducido 
del Inglés)

26 Ver Tapia 2009.


