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Resumen

Desde la irrupcidén de la crisis econémica-financiera
de 2007-2008, la economia estadounidense ha mani-
festado una tendencia al estancamiento, bajo un con-
texto de financierizacién y alto sobrendeudamiento
tanto publico como privado. Las medidas de salva-
mento, sustentadas en los llamados programas de fle-
xibilizacién cuantitativa (QE) y diversos estimulos fis-
cales evitaron que la economia estadounidense entrara
en una depresion, pero no fueron capaces de provocar
crecimiento econémico sélido. Con el ascenso de la
pandemia del COVID-19 y la crisis global en 2020, la
economia estadounidense y mundial experimentaron
la recesion mas profunda desde la Gran Depresion de
los anos treinta. En este contexto, la politica econémi-
ca promovida por el presidente J. Biden se ha carac-
terizado por impulsar una politica fiscal contraciclica
de orientacion keynesiana, enfocada al estimulo del
consumo privado y la inversiéon publica. La politica
econdmica de Biden enfrenta limites econdémicos y
politicos que generan una alta incertidumbre tanto en
su ejecucién como en sus resultados.

Palabras clave: Estados Unidos - crisis econdmi-
ca - COVID-19 - Biden - politica econdémica

Revista Perspectivas de Politicas Pblicas Vol. 12 N°24 (enero-junio 2023) ISSN 1853-9254 | 401



Arturo Guillén / Ivin Cortés Torres

Abstract:

Since the outbreak of the economic-financial crisis of 2007-
2008, the US economy has shown a tendency to stagnation,
in a context of financialization and high public and private
over-indebtedness. The rescue measures, based on the so-called
quantitative easing (QE) programs and various fiscal stimuli,
prevented the US economy from entering a depression, but
they were not able to provoke a solid economic growth. With
the rise of COVID-19 pandemic and the global crisis in
2020, the US and world economy experienced the deepest
recession since the Great Depression of the 1930s. In this
context, the economic policy promoted by President |. Biden
has been characterized by promoting a countercyclical fiscal
policy with a Keynesian orientation, focused on stimulating
private consumption and public investment. Biden’s economic
policy faces economic and political limits that generate high

uncertainty both in its execution and in its results.

Key words: United States of America - economic crisis -
COVID-19 - Biden - economic policy

1. Introduccién!

Estados Unidos y el mundo en general atraviesan por una profunda crisis econémica
detonada, en esta ocasién, por la pandemia del Coronavirus COVID-19. Sin embargo,
existen razones para suponer que dicha crisis tiene antecedentes mas remotos y que, en
un sentido estricto, la crisis global de 2007-2008 nunca fue resuelta, a pesar del arsenal
de politicas macroeconédmicas no convencionales aplicadas desde entonces. Inclusive
nos atrevemos a proponer que las dificultades principales que enfrenta el capitalismo en
la actualidad se remontan a la irrupcién de la “gran crisis” de finales de los anos sesenta
del siglo pasado cuando concluy6 el auge de la segunda posguerra.

La gran crisis de esos afios entrafié un quiebre fundamental en las tendencias de largo plazo
de la reproduccion del capital y coincidié con el inicio del resquebrajamiento de la hegemo-
nia indiscutida de los Estados Unidos en la economia mundial. Una de las primeras mani-
festaciones de la crisis fue la aparicion de agudos desequilibrios monetarios y financieros, los
cuales provocaron la quiebra del sistema de Bretton Woods y el fin del patron oro-délar. Se
termino asi con el régimen de paridades fijas que habia garantizado la estabilidad financiera
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y la expansién internacional del capital por mas de dos décadas. Atras de sus manifestaciones
financieras, la crisis se asentaba en un proceso de baja de la tasa de ganancia en los principales
paises capitalistas que sefialaba la perdida de eficacia del modo de regulacién vigente y del

régimen de acumulacion fordista en que se asentaba (Guillén 2010).

Sin necesidad de entrar en detalles en el proceso de desarrollo de esa crisis que se
extendié durante las décadas de los setenta y ochenta, cabria apuntar que su “salida”
consistid en el apuntalamiento de las politicas neoliberales y el transito a un régimen de
acumulacién dominado por las finanzas (Guillén 2010 y 2015). Dicho régimen no significd
la vuelta a los “afios dorados” de la posguerra ni asegur6 la estabilidad estructural de la
acumulacidn, pero si concentrd el ingreso y el capital en manos del capital monopolista-
financiero, a la vez que fragiliz6 los sistemas financieros. Se establecié un nuevo régimen
de acumulacién, pero no un nuevo modo de regulacién, que mantuviera en limites
tolerables las contradicciones del modo de produccion.

Las altimas tres décadas testimonian la fragilidad financiera y la presencia de crisis sis-
témicas recurrentes, primero en los paises de la periferia en los afos noventa y, después;

en los paises centrales al arribar al siglo XXI.

La crisis de 2007-2008 representd un punto culminante de tales procesos de crisis recurren-
tes, pues puso de manifiesto la inoperancia de la politica monetaria convencional, basada en
el manejo de la tasa de interés por los bancos centrales como mecanismo anticiclico, lo que
condujo al uso de instrumentos no convencionales como los programas de flexibilizacion
cuantitativa. Estos programas supuestamente temporales y provisorios se han vuelto perma-
nentes. El objetivo de “volver a la normalidad” en la aplicacién de las politicas macroeco-
ndmicas, no ha podido ser alcanzado. La crisis de 2007 significd, como bien lo sefala James
Galbraith (2014), el “fin de lo normal” en el capitalismo. Los programas monetarios no
convencionales si bien evitaron una depresion similar a la de los afios treinta, no han logrado
evitar las tendencias estructurales que el sistema viene arrastrando desde hace varias décadas:
el colapso ambiental ligado a un modelo de acumulacion y de consumo sin futuro, asi como
las contradicciones en el plano econdémico desatadas por la crisis econémico-financiera de
2007 y no resueltas, sino solo pospuestas, desde entonces. Entre tales tendencias destacan:
la declinacién hegemonica de Estados Unidos y su creciente rivalidad con China y otras
potencias regionales; la tendencia al estancamiento econémico manifiesta desde los afios
ochenta; la persistencia de tendencias deflacionarias vinculadas a un endeudamiento cre-
ciente; y al lado de ellas, la desglobalizacién comercial y productiva reforzada por el creciente
proteccionismo de los gobiernos; y la irrefrenable financierizacion, o, en términos mas pre-
cisos, la exacerbacion de un régimen de acumulacién dominado por las finanzas (RADF).2

El objetivo principal del presente articulo es examinar la politica macroeconémica de
la administraciéon de Joe Biden en Estados Unidos. El contexto en el que esa politica
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se disefia e implementa es la crisis econdémica de largo plazo que se acaba de esbozar, y
que se describe en los apartados 2 y 3 del presente texto. En el apartado 4 se presentan
los principales elementos de la politica econémica de la administracién Biden. En su
agenda econdmica hay elementos de continuidad, pero también de cambio respecto
de la Administracién Trump y administraciones anteriores. Si bien reproduce herra-
mientas usadas por sus antecesores como los programas de flexibilizacién cuantitativa,
su principal ruptura consiste en la recuperacion de la politica fiscal como mecanismo
contraciclico y en la orientacion del gasto puablico hacia la inversion en infraestructura

y el gasto social.

En virtud de que tanto en lo que se refiere a la pandemia como en relacién con el
curso de la economia, persiste una incertidumbre radical, el apartado 5 se consagra a
analizar los limites de las politicas de Biden y su capacidad para asegurar la recuperacion
estable de la economia y corregir las enormes desigualdades sociales. Los limites son,
por un lado, limites objetivos que resultan de las tendencias estructurales del régimen
de acumulacién prevaleciente, financiarizado y globalizado. Pero son también, por otro
lado, limites politicos en un pais cada vez mas dividido y polarizado, y con visiones y

proyectos de pais opuestos.

Una de las preocupaciones mayores en el momento actual es el resurgimiento de la
inflacidn, no solamente en los Estados Unidos sino en la mayoria de los paises. De su
diagnéstico acertado y de las politicas adecuadas para contenerla, dependeri, en buena

medida, la suerte de la recuperacién econémica.

2. La economia estadounidense: flexibilizacion cuantitativa y estancamiento
econdmico (2007-2019)

A mis de trece afos de la irrupcion de la crisis financiera en el mercado de las hipotecas y la
ulterior recesion global en el ano 2009, la economia estadounidense registré en el periodo
2009-2019 una dinimica bastante compleja, que la coloco en un escenario de alta incerti-
dumbre e inestabilidad, caracterizada por una moderada recuperacion econémica con niveles
de crecimiento lejanos a los registrados en los afos previos a la crisis. Si bien, las medidas de
salvamento econdmico post crisis, aplicadas bajo los llamados programas de “flexibilizacion
cuantitativa” (QE por sus siglas en inglés), asi como diversos estimulos fiscales iniciados con
los gobiernos de Barack Obama (2009-2017) y Donald Trump (2017-2021) evitaron que la
economia estadounidense entrara en una depresion, no lograron convertirse en mecanismos
capaces de impulsar un crecimiento econémico duradero, que revertiera las graves conse-
cuencias econdmicas y sociales generadas por dicha crisis. De hecho, como lo detallaremos
mas adelante estas medidas no solo no promovieron el crecimiento econdmico, sino que se
han convertido en mecanismos que favorecen la formacioén de nuevas burbujas especulativas

-en beneficio del capital monopolista-financiero-, bajo un contexto de alta fragilidad y so-
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breendeudamiento ptblico y privado, que podrian desembocar en una nueva crisis de deuda-
deflacién, como las que han acompaiiado al capitalismo desde la década de los ochenta.

A partir de la crisis econémico-financiera 2007-2008, la conduccién de la politica
monetaria por parte de la Reserva Federal (FED por sus siglas en inglés), presentd una
dinidmica de relajacién, mediante la reduccién significativa de la tasa de fondos federales
a niveles cercanos a cero; desde finales de 2008 hasta mediados de 2017 esa tasa se ubico
en un nivel promedio del 0.19% (ver grafico len el Apéndice).

El temor de una deflacién abierta y la escasa efectividad de la tasa de interés como medida
contraciclica derivd en la aplicacién por parte de la FED de un conjunto de mecanismos
“no convencionales”, identificados bajo el nombre de programas de “flexibilizacién cuan-
titativa” (QE por sus siglas en inglés), con el propdsito de inyectar una masiva liquidez en la
economia a través de la compra de obligaciones ptblicas y privadas, para estimular el crédito,
la inversion y el crecimiento econémico. El uso de estos programas significé el fin de la po-
litica monetaria como instrumento de control de la oferta monetaria, al menos tal como la
hemos conocido hasta ahora. El mismo, M. Friedman, principal portavoz del monetarismo,
se mostrd escéptico al final de su vida de la idea -sostenida por él y por los monetaristas- de
que es posible controlar la oferta de dinero y los precios, mediante el manejo de la politica
monetaria y de las tasas de interés desde los bancos centrales. En una entrevista concedida al
Financial Times en 2003, reconocid los limites de la politica monetaria para controlar la oferta
de dinero. A pregunta expresa del entrevistador expres6 que “el uso de la cantidad de dinero
como objetivo no ha sido un éxito [...] no estoy seguro de que hoy lo empujaria tan fuerte

”

como lo hice alguna vez (citado por Keegan, 2003)

Las compras de activos emprendidas por la FED han atravesado por diversas etapas,
identificindose hasta 2020 cuatro momentos. El primer programa, identificado como
Q, comenzé en septiembre de 2008 -posterior a la quiebra de Lehman Brothers-,
cuya compra abarcé alrededor de 2 billones de délares en deuda bancaria, asi como
en valores respaldados por hipotecas y bonos del Tesoro. El segundo, denominado Q,
implementado en noviembre de 2010, cuyas compras se ubicaron en 600 millones
de ddlares, fundamentalmente en titulos del Tesoro. Una tercera compra Q, se llevé a
cabo en diciembre de 2012 por un monto de 40,000 millones de délares mensuales
en bonos del Tesoro y 45,000 millones en deuda hipotecaria, manteniendo las tasas de
interés cercanas a cero, fijindose como objetivo la reduccién de la tasa de desempleo
cuyo nivel se encontraba por encima del 7% (Cukierman, 2019). En mayo de 2013 el
entonces presidente de la FED, Ben Bernanke, anuncié -una vez habiendo disminuido
la tasa de desempleo a menos del 6.5%-,1a implementacion de un programa de “norma-
lizacidén monetaria” para reducir gradualmente la compra de activos financieros, hasta
su eliminacién, implementando una subida gradual en las tasas de fondos federales en

consonancia con la dindmica econémica. De esta forma, la disminucion gradual en la
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compra de bonos generé un descenso de 10 mil millones de ddlares cada mes, hasta
octubre de 2014 (El Pais, 2013).

La llamada “normalizacién monetaria” resultd ser solo una ilusién, ya que, en marzo
de 2020, lIa FED -ante el temor de una nueva contraccidén econdémica derivada ante
la propagacién de la pandemia del COVID-19-, realiz6 la mayor compra de activos
financieros Q4, con un monto equivalente a 700,000 millones de ddlares, colocando

nuevamente las tasas de interés a niveles cercanos al cero por ciento (ver grafico 1).

Los programas de QE aumentaron considerablemente la base monetaria al pasar de un
monto de 850 mil millones de ddlares en agosto de 2008 a 5 billones de ddlares en
diciembre de 2020, es decir una cantidad casi seis veces mayor a la presentada inicial-
mente, una montana de dinero fiduciario, sin respaldo en activos reales, es decir capital
ficticio (ver grafico 2). Las bajas tasas de interés fueron utilizadas por el capital monopo-
lista-financiero para refinanciar sus propias deudas mediante la recompra de sus acciones

o la emisién de bonos y otras obligaciones, en los diversos mercados financieros.

Grafico 1. Estados Unidos.Tasa de fondos federales (%) (2005-2020)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Reserva Federal de St. Louis, 2021.
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Grafico 2. Estados Unidos. Impactos de Programas QE en la Base Monetaria (Billones
de ddlares) 2005-2020
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Reserva Federal de Estados Unidos (FED), 2021.

Los bancos canalizaron una parte marginal de los montos de liquidez otorgados por la
FED a la emision de créditos para el fomento productivo, conservando el resto en las
arcas del banco central. El total de crédito promedio anual otorgado por los bancos co-
merciales, para el sector privado no financiero como porcentaje del PIB pas6 del 169%
en 2008 a 150% en 2019 (ver grafico 3).

El indice S&P 500 de la bolsa neoyorkina versus el Balance de la FED (inyeccién de dinero

en la economia), presenta una significativa correlacion en su crecimiento desde la implemen-
tacién de los programas QE, registrando niveles historicos en los tltimos afios (grafico 4).

Revista Perspectivas de Politicas Pblicas Vol. 12 N°24 (enero-junio 2023) ISSN 1853-9254 | 407



Arturo Guillén / Ivin Cortés Torres

Grafico 3. EUA. Total de crédito anual promedio otrogado al sector privado no financiero
como porcentaje del PIB (2005-2020)
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Fuente: Elaboracién propia con base a datos de Federal Reserve Bank of St. Louis, 2021.
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Grafico 4. E.UA. Balance de la Reserva Federal (FED) (billones de ddlares) vs S&P
500 Index (SPX) 2004-2020
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Como resultado de estas medidas econdmicas, las grandes empresas han aumentado consi-
derablemente su nivel de deuda -dadas las bajas tasas de interés-, lo que garantiza la posibi-
lidad de la recompra de sus propias acciones con la reparticién de grandes dividendos a los
accionistas y el uso de dichos fondos incluso para la compra de nuevas empresas (Roberts,
2017). En paralelo a este proceso las deudas privadas del capital monopolista-financiero se
han transformado en deudas publicas, donde el gobierno -como lo sefiala Stiglitz, (2018)-
absorbe las pérdidas y los riesgos, mientras el sector privado se queda con las grandes ga-
nancias. La deuda corporativa pas6 de representar el 62% del PIB en el afio 2000 al 84% en
2020, mientras que la deuda publica crecié mas rapidamente al pasar del 66% del PIB en el
2007 al 125% en el 2020 (ver grafico 5).

Grafico 5. E.U.A. Deuda publica federal y deuda coporativa % del PIB (2000-2020)
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Fuente: Elaboracién propia con base a datos del Federal Reserve Bank of St. Louis, 2021.

A diferencia de lo que sostienen algunos economistas en el sentido de que no existen limites
al endeudamiento, debido a que el capitalismo es un sistema intrinsecamente vinculado a
la deuda -lo cual es cierto-, planteamos que los limites de la deuda estdn delimitados, en
altima instancia, por el proceso de valorizacion de capital, el cual depende, a su vez, de la
produccién de plusvalia en el proceso de produccion. Postular que la deuda puede crecer
sin restricciones es lo mismo que pensar que el dinero es neutro, lo cual es otra forma que
decir, como afirmaba Keynes, que toda oferta crea su demanda. De acuerdo con Hudson, st
la moneda no es neutral, tampoco lo es el peso de la deuda” (2016, p. 116).

Conforme a lo anterior podemos deducir que, si bien la implementacién de los pro-
gramas de QE coadyuvaron a que la economia estadounidense no entrara en una de-
presion al registrar un lento crecimiento econémico con una reduccién relativa de la

tasa de desempleo,’ no se convirtieron en instrumentos capaces de promover una senda
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de recuperacién sélida que permitiera alcanzar los niveles del crecimiento generados
en los periodos previos a la crisis econémica-financiera 2007-2008. Mientras la tasa de
crecimiento promedio anual del PIB estadounidense se ubicé en 3.1% durante el perio-
do de 1994 a 2008, la registrada de 2009 a 2020 fue de apenas el 1.8% (ver grafico 6).
Asi mismo, mientras en el aino 2010 la tasa de crecimiento anual de la inversién privada
bruta interna se ubicé en un nivel del 14%, para el afio 2019 ésta apenas alcanzé un
nivel del 3.4%. La desaceleracién de la inversion encuentra una clara correlaciéon con la
desaceleracion de la tasa de ganancia corporativa en la esfera productiva cuya tendencia
descendente se enmarca particularmente a partir del afio 2012 (ver grafico 7).

Grafico 6. E.UA. Producto Interno Bruto (PIB). Tasa de crecimiento anual (%)
(1994-2020)
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Fuente: Elaboracién propia con base a datos del U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA), 2021.
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Grafico 7. E.U.A.Inversion fija y tasa de ganancia corporativa no financiera. Creimiento
anual (%) 1994-2020
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Federal Reserve Bank of St. Louis y U.S BEA, 2021.

Se observa en la economia estadounidense una tendencia hacia el estancamiento con
financierizacidn, tal como lo han argumentado diversos autores, tanto de corrientes neo
y post-keynesianas (Summers, 2016; Krugman, 2019; Kregel, 2016), como marxistas
(Roberts, 2020; Foster y Magdoft, 2014; Chesnais, 2017), lo cual se profundiza con la
pandemia del coronavirus y la crisis econémica global.

3.La economia estadounidense: coronavirus y nueva etapa de la crisis
global del capitalismo

2020 atrapd al mundo con una nueva pandemia, la del coronavirus COVID-19, sin
precedentes en cuanto a su capacidad de contagio y poseedora de un alto nivel de
letalidad. En el medio cientifico se vincula el surgimiento de ésta y otras pandemias
con el colapso ambiental, el calentamiento global, asi como con la destrucciéon de la
biodiversidad y de los ecosistemas. Se trata de una sindemia, es decir, de un fenémeno
multidimensional provocado por la accion de los seres humanos en su interaccién con
el medio natural, en el marco de un modo de produccién y un sistema social regido por

el afan de acumulacidn de capital y el consumismo.
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Hasta el momento de la redaccién de este articulo, el virus ha afectado a mas de 353
millones de personas y provocado la muerte de 5 millones 6 mil 390.

La pandemia ha atravesado por varias olas de rebrote, cuatro en algunos paises. Solo
China ha logrado contenerla eficazmente, al informar la Gltima semana de agosto de
2021 que no registra ningtin contagio local. (La Jornada, 2021). La pandemia no ha lo-
grado ser controlada a pesar la existencia de vacunas y los avances desiguales y parciales
en la inmunizacién. La aparicién de las variantes Delta primero, y Omicron después,
viene a evidenciar que no habri inmunidad de rebafio hasta que la gran mayoria de la
poblacién mundial sea vacunada, objetivo inalcanzable mientras se mantenga la distri-

bucibén desigual a nivel mundial de los medicamentos.

La desigual e injusta distribucién mundial y nacional de las vacunas reproduce, como
un espejo, las desigualdades existentes y las asimetrias de poder en el capitalismo con-
temporaneo, tanto en los paises centrales como en los paises periféricos. De acuerdo
con datos de la Organizacion Mundial de la Salud (OMS), de los 4,800 millones de
inmunologicos entregados hasta la fecha, el 75% se han destinado a solo 10 paises. En el
otro extremo, el continente africano Unicamente ha recibido el 2% de las vacunas (La
Jornada, Ibid.). El mecanismo multilateral COVAX, disefiado para cubrir las necesidades
de vacunacién de los paises pobres ha resultado un rotundo fracaso.

La aparicion de la pandemia en 2020 obligé a la implantacion de medidas de confinamiento
y de distanciamiento social para contenerla. Estas medidas paralizaron a la economia mun-
dial; una economia globalizada y financierizada, la cual se venia desenvolviendo, como vimos
arriba, sobre bases muy fragiles a lo largo de la década pasada. Debido a la aplicacion de ellas,
se afectaron severamente las cadenas globales de valor construidas con la globalizacién neo-
liberal a lo largo de cuarenta afos y se paralizaron practicamente las actividades econémicas.

La pandemia ha seguido un curso desigual en el mundo, sin solucién de fondo hasta que se
avance en la vacunacién universal -meta ain muy lejana- y se encuentren medicamentos
paliativos mis eficaces. En el terreno econdmico, la recesion se instal6 con fuerza inusitada
en la gran mayoria de los paises del globo. En ambos casos, pandemia y crisis econémica,
lo tnico cierto en el presente es el escenario de incertidumbre radical sobre su derrotero.

La economia mundial enfrenté una nueva crisis, la cual provocd en 2020 una recesion
generalizada, peor que la de 2008-2009. Este nuevo terremoto econdmico fue atribuido
en los medios del establishment, al brote de la epidemia. Se le identificé inclusive como
“la crisis econ6émica del coronavirus”. El mensaje en esta caracterizacidon es que todo
iba bien en la economia mundial hasta que irrumpid la pandemia. Esta posicidn es
defendida por los principales representantes y voceros del orden neoliberal; J. Powell,
presidente de la Reserva Federal (FED) de Estados Unidos lo expres6 sin ambages:

412 | Revista Perspectivas de Politicas Pablicas Vol. 12 N°24 (enero-junio 2023) ISSN 1853-9254



Estados Unidos: la crisis econémica y la politica econémica de la administracién Biden... Pags. 401-435

“La recesion actual -afirmé- es Gnica en su clase, ya que es atribuible al virus y a las me-
didas adoptadas para limitar sus consecuencias. Esta vez, el problema no ha sido la alta
inflacién. Ni la amenaza de que pinche una burbuja que amenace la economia, ni que
reviente un boom insostenible. La causa es el virus, no los sospechosos habituales, algo
que vale la pena tener en cuenta en como respondemos (Citado por Roberts, 2020)”.

La conclusién de esta caracterizacion es clara. Si la crisis es un mero efecto determinado
por el COVID-19, una vez contenida la pandemia, y si se aplican las politicas adecuadas,
habria una recuperacién rapida, y todo volveria a ser como antes.

Con todo lo importante que son el Coronavirus y los costos implicados en su conten-
cién, no son suficientes para explicar la crisis econémica actual. No son sus causas de
fondo. Son, en todo caso, los detonadores, los disparadores.

En nuestra opinién, no se trata de la crisis del coronavirus, sino de una nueva etapa de la crisis
global del capitalismo. Culpar al coronavirus de la crisis, es una construccion ideoldgica de
los sectores hegemoénicos de la oligarquia financiera y de los medios de comunicacién a su
servicio, para ocultar las contradicciones del sistema capitalista, los perfiles terminales de su
reproduccion y confundir a la poblacion. Por detris de esos factores, existen, como se dijo
antes, tendencias estructurales que el sistema viene arrastrando desde hace varias décadas:
el colapso ambiental ligado a un modelo de acumulacién y de consumo sin futuro, como
elemento central, y las contradicciones en el plano econémico desanudadas por la crisis

econdémico-financiera de 2007 y no resueltas, sino solo pospuestas, desde entonces.

Para superar la llamada Gran Recesion de 2008-2009 no basté con bajar las tasas de
interés a cero, sino que fue indispensable incursionar en “aguas desconocidas”, mediante
la implementacién de los programas de flexibilizacion cuantitativa que inundaron de
liquidez el sistema. El RADF se mantuvo inc6lume. Contra lo que se esperaba al ter-
minar la Gran Recesion, en el sentido que, dada su gravedad, los agentes econémicos
reducirian su nivel de endeudamiento, sucedid exactamente lo contrario. Al cierre de
2020, 1a deuda total alcanz6 el 330% del PIB mundial, muy por encima del 269%, regis-
trado en 2007. Los cambios regulatorios en el sistema financiero fueron minimos, por

lo que este siguid recurriendo a las practicas anteriores a la crisis.

Fue en este contexto de una recuperacion productiva lenta y reptante, aunada a una
burbuja especulativa sin precedente en las bolsas y en los mercados financieros, cuando
el coronavirus atrapd al capitalismo con los dedos en la puerta. El castillo de naipes
del capital ficticio se derrumbé de nuevo. Frente a los choques de oferta y demanda
provocados por la pandemia, el mundo entr6é en una grave recesion, de la cual apenas
se estd recuperando.
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La crisis econémica se desenvuelve en dos planos: en la esfera financiera y en la esfera
productiva. Ambas se retroalimentan. En el plano financiero, la crisis arrancé con el crac
bursatil en febrero de este afio, el cual hizo perder a las bolsas alrededor de 30% de su

valor en unos cuantos dias.

En el plano productivo, la economia mundial experiment6 la recesién productiva mas
pronunciada desde la Gran Depresion de los afios treinta, incluida la fuerte recesion de
2009. El PIB mundial decrecié -3.3%, casi tres puntos porcentuales, muy por encima
del -0.6% registrado en 2009. S6lo China se salvo de caer en recesion al crecer 2.3%.
El panorama resulté mas negro para la Zona Euro y Japén cuyo producto nacional bajo
-6-6% vy -4.8%, respectivamente. Estados Unidos registr6 una contracciéon de -3.4%
ubicindose en su nivel mis bajo desde la Segunda Guerra Mundial.

La pandemia y la crisis econdémica no sélo condujeron a una profunda recesion, sino
que precipitaron una restructuracién de la economia mundial y de los sistemas pro-
ductivos de las economias nacionales. A nivel internacional se trastocaron las cadenas
globales de valor construidas a lo largo de decenios de internacionalizacién de capital,
principalmente a partir de la globalizacién neoliberal arrancada en los ochenta.* La
crisis no significa por supuesto el fin de la globalizacidn, pero si un reforzamiento de
la integracién regional y un repliegue a los espacios nacionales, proceso que se habia
iniciado afos atras y que se agudizd con las politicas proteccionistas