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Estancamiento diseniado deliberadamente

Nuestras dificultades actuales son el resultado de politicas erroneas y existen alternativas
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Poco después de que estallara la crisis financiera mundial en el afio 2008, adverti que, a
menos que se adopten politicas adecuadas, se podia asentar un malestar al estilo japonés —
es decir, un crecimiento lento e ingresos casi estancados durante muchos afios—. Sibien los
lideres a ambos lados del Atlantico afirmaron que habian aprendido las lecciones de Japon,
rapidamente procedieron a repetir algunos de los mismos errores. Ahora, incluso un
exfuncionario clave de Estados Unidos, el economista Larry Summers, realiza advertencias
sobre el estancamiento secular.

El punto basico que planteé¢ hace media década fue que, en un sentido fundamental, la
economia de Estados Unidos se encontraba enferma, incluso antes de la crisis: fue solo una
burbuja de precios de los activos, creada a través de regulaciones laxas y tipos de interés
bajos, la que hizo que la economia aparentara estar robusta. Debajo de la superficie,
numerosos problemas supuraban: una creciente desigualdad; una insatisfecha necesidad de
reforma estructural (la necesidad de un desplazamiento desde una economia que se basa en la
manufactura hasta una que se base en los servicios y que se adapte a las cambiantes ventajas
comparativas a nivel mundial); persistentes desequilibrios en el ambito mundial, y un sistema
financiero que esta mas en sintonia con la especulacion que con la realizacion de inversiones
que crearian puestos de trabajo, aumentarian la productividad y redistribuirian los superavits
con el objetivo de maximizar la rentabilidad social.

La respuesta a la crisis de los formuladores de politicas no abord6 estos problemas. Peor aun,
agravo algunos de ellos y creo otros nuevos, y no solo en Estados Unidos. El resultado ha sido
un aumento del endeudamiento en muchos paises, debido a que el colapso del PIB socavo los
ingresos de los Gobiernos. Ademas, la falta de inversion, tanto en el sector publico como en el
privado, ha creado una generacion de jovenes que han vivido durante afios en un estado de
inactividad y que se tornan cada vez mas hostiles, en una etapa de sus vidas en la que ellos
deberian estar perfeccionando sus destrezas y aumentando su productividad.

A ambos lados del Atlantico, es probable que este afio el PIB crezca mucho mas rapido en
comparacion con el crecimiento del afio 2013. No obstante, antes de que los lideres que
adoptaron las politicas de austeridad descorchen botellas de champan y brinden felicitandose a
si mismos, deberian examinar la posicién en la que nos encontramos y deberian considerar el
dario casi irreparable causado por dichas politicas.

Cada desaceleracion en algin momento llega a su fin. La Es probable que
caracteristica gEje disting'ue a una buena politica es que ella Iogre_que este afio el PIB
la desaceleracion sea mas corta y menos profunda de lo que hubiese
sido si dicha politica no se hubiese implementado. La caracteristica
que distingue a las politicas de austeridad que muchos Gobiernos

crezca mucho mas



adoptaron es que ellas hicieron que la desaceleracion sea mucho répido en
mas profunda y mas larga de lo necesario, causando ademas

. iy comparacion con
consecuencias de larga duracion.
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El PIB real per capita (ajustado por la inflacion) es mas bajo en la 3
mayoria de los paises del Atlantico Norte en comparacion a su nivel
en el afo 2007; en Grecia, el tamafio de la economia se ha reducido en aproximadamente un
23%. Alemania, el pais europeo con mejor desempefio, ha registrado un misero crecimiento
anual promedio del 0,7% durante los Ultimos seis afios. La economia de Estados Unidos
continta teniendo un tamario de un 15% menor al que hubiese tenido si su crecimiento hubiese
continuado, aun en caso de que dicho crecimiento se hubiese mantenido en la trayectoria
moderada que registraba antes de la crisis.

Pero incluso estas cifras no relatan la historia completa sobre cuan mal estan las cosas, debido
a que el PIB no es una buena medida del éxito. Mucho mas relevante es lo que esta
sucediendo con los ingresos de los hogares. La mediana del ingreso real en Estados Unidos
se encuentra por debajo del nivel en el que se encontraba en el afio 1989, es decir, hace un
cuarto de siglo atras; la mediana del ingreso para los trabajadores varones que trabajan a
tiempo completo en la actualidad es mas baja en comparacion a la que se registréo hace mas de
cuarenta anos.

Algunos analistas, como por ejemplo el economista Robert Gordon, han sugerido que
deberiamos adaptarnos a una nueva realidad en la que el crecimiento a largo plazo de la
productividad estard muy por debajo del nivel en el que se ubicd durante el tltimo siglo. Dado el
pobrisimo historial que tienen los economistas —el mismo que se pudo comprobar durante el
periodo previo a la crisis— en cuanto a la exactitud de sus predicciones, aun en el caso de
predicciones para periodos de tres afios, nadie deberia tener mucha confianza en una bola de
cristal que realiza predicciones para las futuras décadas. No obstante, una cosa parece estar
clara: a menos que las politicas de los Gobiernos cambien, tenemos por delante un largo
periodo de decepciones.

Los mercados no se autocorrigen. Los problemas fundamentales La crisis ha
subyacentes que he de?crlto anteriormente podrian agravarsg —y aumentado la
muchos de ellos se estan agravando—. El aumento de la desigualdad .

debilita ain mas la demanda; y, en la mayoria de los paises, desigualdad y eso

incluyéndose entre ellos Estados Unidos, la crisis solo ha agravado la debilita atin méas la
deSigualdad. demanda

Los superavits de las balanzas comerciales de los paises del norte

de Europa han aumentado, incluso mientras el superavit de China se ha moderado. Lo mas
importante es que los mercados nunca han sido muy buenos en cuanto a lograr por su propia
cuenta transformaciones estructurales de forma rapida; la transicion de la agricultura a la
manufactura, por ejemplo, no fue de ninguna forma suave y calmada; al contrario, estuvo
acompariada por una importante desarticulacion social y por la Gran Depresion.

Esta vez no ocurre algo distinto, pero en algunos aspectos la situacion podria ser mas grave:
los sectores que deberian estar creciendo, reflejando las necesidades y deseos de los
ciudadanos son los sectores de servicios, como por ejemplo los sectores de salud y
educacion, que tradicionalmente se financian con fondos publicos, porque existen buenas
razones para que se financien de esa manera. Pero, en lugar de que los Gobiernos faciliten la
transicion, la austeridad la esté inhibiendo.

Un malestar general es mejor que una recesion y una recesion es mejor que una depresion.
Pero las dificultades que enfrentamos ahora no son el resultado de las leyes inexorables de la



e e e e e e st e et et e e e e e s

alternatlvas Pero no las vamos a encontrar en la complacencia autosatisfecha de las elltes
cuyos ingresos y carteras de acciones una vez mas se disparan al alza. Aparentemente, solo
algunas personas deberan ajustarse a un estandar de vida mas bajo de forma permanente.
Desafortunadamente, lo que ocurre es que dichas personas conforman la gran mayoria de la
poblacion.

de la

By tibro mas recient

Joseph £ Stighitz, premio Nobel de Economia, es profesor universitanio en la Univers
desigualdad.

Traducido del ingiés por Rocio L. Barrenios.

ect Syndicate, 2014

© EDICIONES EL PAIS S.L.



