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El 12 de agosto sucedid algo extraordinario. Se dio a conocer la noticia de que, en
los primeros siete meses de 2020, la economia del Reino Unido habia sufrido su
mayor contraccién en la historia (una caida del ingreso nacional superior al 20%). La
Bolsa de Londres reaccioné con un alza en el FTSE 100 de mas del 2%. El mismo dia,
cuando Estados Unidos empezaba a parecerse a un estado fallido, no solamente a
una economia en problemas, el S&P 500 alcanzd un pico sin precedentes.
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Sin duda, los mercados financieros desde hace mucho tiempo han recompensado los
resultados que aumentan la miseria. Las malas noticias para los trabajadores de una
empresa -despidos planificados, por ejemplo- suelen ser una buena noticia para sus
accionistas. Pero cuando las malas noticias afectaban a la mayoria de los
trabajadores simultdneamente, los mercados bursatiles siempre caian, debido a la
expectativa razonable de que, cuando la poblacién se ajustara el cinturén, todo el
ingreso, y por lo tanto las ganancias y dividendos promedio, se comprimirian. La
l6gica del capitalismo no era bonita, pero era comprensible.

Ya no mas. No existe una légica capitalista para los acontecimientos que culminaron
el 12 de agosto. Por primera vez, una expectativa generalizada de menores ingresos
y rentabilidad condujo a un frenesi de compra sostenido en Londres y Nueva York -o
al menos no lo impidié-. Y esto no es porque los especuladores estén apostando a
gue las economias del Reino Unido y Estados Unidos hayan tocado fondo, haciendo
gue éste sea un gran momento para comprar acciones.

No, por primera vez en la historia, a los financistas no les importa en absoluto la
economia real. Ven que el COVID-19 ha colocado al capitalismo en una animacion
suspendida. Ven cdémo desaparecen los margenes de ganancias. Ven el tsunami de
pobreza y sus efectos de largo plazo en la demanda agregada. Y ven coémo la
pandemia revela y refuerza las profundas divisiones clasistas y raciales
preexistentes.

Los especuladores ven todo esto, pero lo consideran irrelevante. Y no se equivocan.
Desde gue el COVID-19 colisioné con la enorme burbuja que los gobiernos han
venido utilizando para reflotar al sector financiero desde 2008, los mercados
bursatiles en auge se volvieron compatibles con una implosién econdmica masiva.
Fue un momento histéricamente significativo, que marcé una transicién sutil pero
discernible del capitalismo a un tipo peculiar de post-capitalismo.

Pero comencemos por el principio.

Antes del capitalismo, la deuda aparecia al final del ciclo econémico. En el
feudalismo, lo primero era la produccién. Los campesinos trabajaban los campos de
los sefiores y la distribucién venia luego de la cosecha, cuando el sheriff recolectaba
la parte que le correspondia al sefior. Parte de esta cuota luego se monetizaba
cuando el sefnor la vendia. Recién entonces surgia la deuda, cuando el sefor
prestaba dinero a los prestatarios (muchas veces, inclusive, al rey).



El capitalismo revirtié el orden. Una vez que la mano de obra y la tierra se habian
mercantilizado, la deuda era necesaria incluso antes de que comenzara la
produccién. Los capitalistas sin tierra tenian que endeudarse para rentar tierra,
trabajadores y maquinas. Los términos de estos arriendos determinaban la
distribucién del ingreso. Recién ahi podia comenzar la produccién, generando
ingresos cuyo residual era la ganancia de los capitalistas. En consecuencia, la deuda
alimentd la promesa temprana del capitalismo. Pero fue recién en la Segunda
Revolucién Industrial cuando el capitalismo pudo reformular el mundo a su imagen.

El electromagnetismo dio lugar a las primeras companfias en red, que producian de
todo desde plantas de generacion de energia y la grilla de electricidad hasta
bombillas para cada habitacién. Las colosales necesidades de financiamiento de
estas empresas engendraron el megabanco, junto con una capacidad considerable
para crear dinero de la nada. La aglomeracién de megafirmas y megabancos cred
una Tecnoestructura que usurpd mercados, instituciones democraticas y medios de
comunicacion, lo que primero derivé en los locos afos veinte y luego en la crisis de
1929.

Desde 1933 hasta 1971, el capitalismo global estaba planificado centralmente bajo
diferentes iteraciones del marco de gobernanza del Nuevo Trato, incluidos la
economia en guerra y el sistema de Bretton Woods. Como ese marco fue arrasado a
mediados de los afnos 1970, la Tecnoestructura, disfrazada de neoliberalismo,
recuperd sus poderes. Luego vino un aluvién de “exuberancia irracional” al estilo de
los afios 1920, que culminé en la crisis financiera global de 2008.

Para reflotar el sistema financiero, los bancos centrales canalizaron olas de liquidez
muy barata al sector financiero, a cambio de una austeridad fiscal universal que
limité el gasto de los hogares de bajos y medianos ingresos. Al no poder beneficiarse
de los consumidores golpeados por la austeridad, los inversores pasaron a depender
de las constantes inyecciones de liquidez de los bancos centrales -una adiccién con
efectos colaterales graves para el propio capitalismo.

Consideremos la siguiente reaccién en cadena: el Banco Central Europeo otorga
nueva liquidez al Deutsche Bank a un interés de casi cero. Para sacarle provecho, el
Deutsche Bank debe prestar ese dinero, aunque no a la “pobre gente” cuyas
circunstancias deterioradas han debilitado su capacidad de pago. Entonces, se la
presta, por ejemplo, a Volkswagen, que ya esta inundada de ahorros porque sus
ejecutivos, por temor a una demanda insuficiente de nuevos autos eléctricos de alta



calidad, pospusieron inversiones cruciales en nuevas tecnologias y empleos bien
remunerados. Aunque los jefes de Volkswagen no necesitan el dinero extra, el
Deutsche Bank les ofrece una tasa de interés tan baja que lo toman e
inmediatamente lo usan para comprar acciones de Volkswagen. Naturalmente, el
precio de la accién se dispara y, con él, los bonos de los ejecutivos de Volkswagen
(que estdn asociados a la capitalizacién de mercado de la compafiia).

De 2009 a 2020, estas practicas ayudaron a desvincular los precios de las acciones
de la economia real, lo que resulté en una zombificacidon corporativa generalizada.
Asi estaba el capitalismo cuando llegé el COVID-19. Al afectar el consumo y la
produccién al mismo tiempo, la pandemia obligd a los gobiernos a reemplazar los
ingresos en un momento en que la economia real tenia la menor capacidad para
invertir en la generacién de riqueza no financiera. Como resultado de ello, se llamé a
los bancos centrales a estimular de manera aln mas grandiosa la burbuja de deuda
que ya habia zombificado a las corporaciones.

La pandemia ha reforzado aquello que ha venido minando los cimientos del
capitalismo desde 2008: el vinculo entre ganancias y acumulacién de capital. La
crisis actual ha revelado una economia post-capitalista en la que los mercados de
bienes y servicios reales ya no coordinan la toma de decisiones econémicas, la
Tecnoestructura actual (que incluye a las Grandes Tecnoldgicas y a Wall Street)
manipula el comportamiento en una escala industrial y las demostraciones estan
excluidas de nuestras democracias.
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