EL PRECIO DE LA DESIGUALDAD

ocurrir si realmente queremos cambiar de rumbo, una cauta nota de
optimismo.

Cuando pensamos en c6mo fortalecer nuestra economia, es impres-
cindible que no sucumbamos al fetichismo del PIB. Ya hemos visto (en
los capitulos 1y 4) que el PIB no es un buen indicador del rendimiento

econémico; no refleja con exactitud los cambios en el nivel de vida, de- |

finido en sentido amplio, de la mayoria de los ciudadanos, y no nos dice
si el crecimiento que estamos experimentando es sostenible o no.

LA AGENDA DE REFORMAS ECONOMICAS

Una verdadera agenda de reformas econémicas conseguiria, al mismo
tiempo, mejorar la eficiencia econémica, la equidad y la igualdad de
oportunidades. La mayoria de los estadounidenses saldria ganando; los
unicos perdedores serian tal vez algunos integrantes del 1 por ciento
—por ejemplq’, aquellos cuyos ingresos dependan de la busqueda de ren-
tas y quienes estén excesivamente vinculados a ellas—. Las reformas se
ajustan estrictamente a nuestro diagnéstico: tenemos un problema en
la parte mas alta, en la parte de en medio y en la parte baja. Las solucio-
nes simples no serian suficientes. Hemos identificado maultiples factores
que contribuyen al elevado nivel de desigualdad y al bajo nivel de igual-
dad de oportunidades que padece actualmente el pais. Aunque los eco-
nomistas a menudo discuten la importancia relativa de cada uno de
estos factores, hemos explicado que resolver esa cuestiéon es una tarea
casi imposible. Aparte de eso, la desigualdad de oportunidades en Esta-
dos Unidos ha aumentado hasta tal punto que no tenemos mas remedio
que hacer todo lo que esté en nuestra mano. Puede que algunas de las
causas de la desigualdad estén, en gran medida, mas alla de nuestro
control, y que haya otras causas sobre las que solo podamos influir gra-
dualmente, a largo plazo, pero sigue habiendo otras que podemos abor-
dar de inmediato. Necesitamos un ataque en todos los frentes, un ataque
cuyos principales elementos expongo a continuacién.

PONER COTO A LOS EXCESOS EN LA PARTE MAS ALTA

El capitulo 2 mostraba que una gran parte de la riqueza de los de arriba
procedia, de una forma u otra, de la bisqueda de rentas y de unas reglas
del juego sesgadas en favor de los de arriba. Las distorsiones y las per-
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°
versiones de nuestro sistema econémico son generalizadas, pero las sie-
te reformas siguientes supondrian una gran diferencia. ’

Reducir la busqueda de rentas y nivelar el terreno de juego

Poner coto al sectorﬁnanciefo. Puesto que una gran parte del aumento de
la desigualdad tiene que ver con los excesos del sector financiero, es el
lugar mads idéneo para iniciar &in programa de reformas. La Ley Dodd-
Frank es un comienzo, pero solo un comienzo. He aqui otras seis refor-
mas urgentes:

(a) Poner coto a la excesiva asuncion de riesgos y a las instituciones
financieras demasiado grandes para quebrar y demasiado interco-
nectadas para quebrar; son una combinacién letal que ha dado
lugar a los reiterados rescates que han caracterizado los ultimos
treinta afnos. Las restricciones sobre el endeudamiento y la liquidez
son cruciales, ya que los bancos, de alguna manera, creen que pue-
den crear recursos de la nada gracias a la magia del endeudamien-
to. Eso no es posible. Lo tinico que crean es riesgo y volatilidad?.

(b) Hacer que los bancos sean mds transparentes, sobre todo en su
trato de los derivados financieros no bursatiles, que deberian estar
restringidos de una forma mucho mas estricta y no deberian ser
emitidos por instituciones financieras avaladas por el gobierno. Los
contribuyentes no deberian verse involucrados a la hora de respal-
dar esos productos de alto riesgo, independientemente de si los
consideramos instrumentos de seguros, de apuestas o, en palabras
de Warren Buffett, armas financieras de destruccién masiva3.

(c) Hacer que los bancos y las companias de tarjetas de crédito sean
mads competitivos y asegurarnos de que actiian de forma compe-.
titiva. Tenemos la tecnologia necesaria para crear un eficiente
mecanismo de pagos electrénicos para el siglo Xx1, pero tenemos
un sistema bancario que estd decidido a mantener un sistema de
tarjetas de crédito y débito que no solo abusa de los consumido-
res, sino que impone grandes comisiones a los comerciantes por

cada transaccion.

(d) Dificultar que los bancos se dediquen a los créditos usurarios y a las
précticas abusivas con las tarjetas de crédito, por ejemplo, estable-
ciendo unos limites mas estrictos a la usura (tipos de interés excesi-
vamente altos).
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(e) Poner coto a las bonificaciones que fomentan una excesiva asun-
cién de riesgos y a las conductas cortas de miras.

(f) Clausurar los centro$ bancarios en paraisos fiscales (y sus corres-
pondientes centros asociados en territorio nacional), que han lo-
grado burlar con tanto éxito la normativa, asi como promover e]
fraude y la evasién fiscal. No tiene sentido que haya tanta activi-
dad financiera en las islas Caiman; ni el pais ni su clima tienen
nada que favorezca la actividad bancaria. Tan solo existe Por una
razon: burlar la normativ%. :

fejorar la gobernanza de las grandes empresas, sobre todo con el fin de limitar
poder de los mdximqs directivos para desviar una parte tan importante de los
rs0s corporativos en su propio beneficio. A los directivos de las grandes
presas se les concede demasiado poder, demasiada deferencia hacia
supuesta sabiduria. Hemos visto que ellos utilizan ese poder para des-
ar una parte demasiado grande de los recursos de la sociedad anénima
su propio beneficio. Una ley que concediera voz a los accionistas en
ateria de remuneracién resultaria muy util. Y lo mismo podria decirse
e una normativa contable que permitiera que los accionistas supieran
. claramente cuanto dinero les estin dando a sus directivos.
Muchas de estas reformas estan interrelacionadas: un sistema ban- ‘
cario mas competitivo tiene menores posibilidades de dedicarse a las
practicas abusivas, menos probabilidades de tener éxito en la busque-
da de rentas. Poner coto al sector financiero sera dificil, porque los
bancos son muy astutos a la hora de burlar la normativa. Aunque se
limitara el tamano de los bancos —lo que ya de por si es una tarea di-
ficil—, podrian suscribir contratos entre ellos (como los derivados fi-
nancieros) que garantizaran que estan demasiado interrelacionados
para quebrar. '

eforma integral de las leyes sobre quiebras, desde el tratamiento de los deriva-
s hasta las viviendas con hipotecas bajo el agua (underwater) y los créditos
ra estudiantes. La ley sobre quiebras supone otro ejemplo de que las
glas basicas del juego que determinan cémo funcionan los mercados
nen importantes consecuencias para la distribucién, asi como efec-
s en la eficiencia. Al igual que en muchas otras areas, las reglas han
do favoreciendo cada vez mas a los de arriba.
Todo crédito es un contrato libremente suscrito entre un prestatario
un prestamista, pero se supone que una de las partes comprende mu-
o mejor el mercado que la otra; hay una enorme asimetria en la in-
ormacién y en la capacidad de negociacién. Por consiguiente, el pres-
tamista es quien deberia cargar con el grueso de las consecuencias de
error, no el prestatario. '
Conseguir que la ley de quiebras fuera mas indulgente con el deudor
pondria un incentivo para que los bancos tuvieran mas cuidado a la hora
el prestar dinero. Tendriamos menos burbujas crediticias y menos estado-
unidenses excesivamente endeudados. Uno de los ejemplos mds atroces de
* las malas practicas crediticias es, como ya hemos apuntado, el programa
_ de créditos para estudiantes; y en ese caso, las malas practicas han sido fomen-
tadas por la imposibilidad de cancelar la deuda en caso de quiebra personal.
En resumen, una ley sobre quiebras desequilibrada ha contribuido
inflar el sector financiero, a la inestabilidad econdémica, a la explota-
6n de los pobres y los menos expertos en materia de finanzas y a la
esigualdad econémica. .

Unas leyes sobre competencia mds estrictas y aplicadas con mayor rigor. Aunque
todos los aspectos de nuestro cédigo juridico y normativo son importan- -
tes tanto para la eficiencia como para la equidad, las leyes que rigen la
competencia, la gobernanza de las grandes empresas y la quiebra son
especialmente relevantes.

Los monopolios y los mercados con competencia imperfecta son una
importante fuente de rentas. LLa banca no es el inico sector donde la
competencia es mas débil de lo que deberia. Si examinamos los distintos
sectores de la economia, llama la atencién cuantos de ellos estan domi-
nados por dos, tres o cuatro empresas a lo sumo. Antiguamente se con-
sideraba que eso estaba bien, que en la competencia dindmica asociada
a los cambios tecnolégicos, una empresa dominante podia sustituir a
otra. Habia competencia por el mercado en vez de competencia en el
mercado. Pero ahora sabemos que eso no es suficiente. Las empresas
dominantes tienen herramientas con las que eliminar a la competencia,
€ incluso a menudo consiguen eliminar las innovaciones. Los precios
mas altos que cobran esas empresas no solo distorsionan la economia,
sino que también funcionan como un impuesto, y sin embargo, sus in-
gresos no se destinan a una finalidad publica, sino que, por el contrario,
van a enriquecer las arcas de los monopolistas.

cabar con los regalos del gobierno, ya sea por la forma de disponer de los activos
ublicos o por las compras del gobierno. Las cuatro reformas anteriores se
ntran en restringir la capacidad de los de arriba, incluidos los respon-
bles del sector financiero, para explotar a los consumidores, a los pres-
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tatarios, a los accionistas y a otros en las transacciones
gran parte de la busqueda de rentas adopta la forma de

. fie las c1/1ales pueden describirse sencillamente como regalos y otras by,
_Jo €l epigrafe de asistencia publica a las grandes empresas.
Como veiamos en el capitulo 2, la cuantia de los regalos del gobierp

a las grandes empresas es enorme, y va desde la disposicién que prohibe

la negociacién del precio de los firmacos, o los contratos a porcentaje
sobre los costes de Halliburton en Defensa, hasta las subastas de dis‘&ﬁjor

deﬁgente de las concesiones petroliferas, la cesién gratuita del espectr
radioeléctrico a la televisién y la radio o los derechos

y alos ricos; pero en un mundo de limitaciones

que eso, ya que tienen como consecuencia un menor
nes publicas de alta rentabilidad.

A_cabar con la asistencia piblica a las grandes empresas, incluyendo las subven.
ciones ocultas. En anteriores capitulos explicabamos que el gobierho con
de.masiada frecuencia, en vez de ayudar a las personas que nece;itan "
asistencia, gasta su valioso dinero ayudando a las grandes empresas, ai

travt’es f:le la ayuda publica. Muchas de las subvenciones estin ocultas en
el cédigo tributario. Aunque todos los vacios legales, las excepciones

las exenciones y las preferencias reducen la progresividad del sistema

tributario y distorsionan los incentivos, es algo especialmente vilido en
€l caso de la asistencia empresarial. Las grandes empresas que no pue-
den aPaﬁ;irselas solas deberian desaparecer. Puede que sus trabajadores

. n-ecesnen ayuda para cambiar de ocupacién, pero ese es un asunto muy
distinto al de la asistencia a la empresa.

Gran parte de esta asistencia es cualquier cosa menos transparente
—tal vez porque si los ciudadanos supieran de verdad todo el dinero
que estan regalando, no lo permitirian—. Ademais de la asistencia a las
empresas integrada en el cédigo tributario, ests la que se deriva del cré-
dito barato y de los avales gubernamentales a los créditos. Entre sus

. formaf mas peligrosas estdn las que limitan las responsabilidades por
,l_os .danos que pudieran causar las industrias, ya sea la responsabilidad
limitada de las centrales nucleares o los danos medioambientales pro-
vocados por la industria del petréleo.

No asumir los costes integros de nuestras propias acciones es una
subvencién implicita, de forma que todas aquellas industrias que impo-
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_pen, por ejemplo, costes medioambientales a los demas, estan siendo

s;ubvencionadas a todos los efectos. Al igual que muchas otras reformas
ue examinamos en este apartado, estas tendrian un triple beneficio:
a economia mas eficiente, menos excesos por parte de los de arriba
una mejora del bienestar para el resto de la economia.

 Reforma juridica: democratizar el acceso a la justicia y reducir la carrera armamen-
_ gista. El sistema judicial genera unas enormes rentas a expensas del resto
je la sociedad. No disponemos de un sistemna donde haya justicia para
os. Tenemos un sistema donde hay una carrera armamentista, y quie-
nes tienen los bolsillos mas llenos estan en las mejores condiciones para
uchar y ganar. Los detalles de la reforma de nuestro sistema judicial me
levaria mas alla de los limites de este libro —o incluso requeriria un tomo
 mucho mayor—. Basta con decir que la reforma necesaria es mucho mads
profunda que la reforma de los litigios que propugna la derecha, y muy
distinta. Adoptar la agenda de reforma de los conservadores, cOmo acer-
tadamente sefialan los abogados litigantes, dejaria desprotegidos a los
estadounidenses corrientes. Pero otros paises* han desarrollado, por ejem-
lo, sistemas de responsabilidad y proteccién donde se exigen responsa-
ilidades a los médicos que incurren en negligencias, y quienes sufren
danios, ya sea a consecuencia de las negligencias médicas, o simplemente
.de la mala suerte, son adecuadamente compensados. :

Todas y cada una de las siete reformas que hemos descrito producen un
doble dividendo: aumentan la eficiencia econémica e incrementan la
igualdad. Pero incluso después de hacerlo, subsisten grandes desigual-
dades, y a fin de conseguir ingresos para las inversiones publicas y otras
necesidades publicas, a fin de apoyar a los pobres y a las clases medias,
afin de garantizar la igualdad de oportunidades para todos los sectores
de la poblacién, tendremos que establecer unos impuestos progresivos
¥, lo que es mas importante, hacer mejor las cosas a la hora de tapar los
vacios legales. Como hemos visto, durante las tiltimas décadas hemos
estado creando un sistema tributario cada vez menos progresivo.

‘Crear un sistema de impuesto sobre la renta de las personas fisicas y de sociedades
mds progresivo, con menos vacios legales. Nuestro sistema tributario, aunque
nominalmente es progresivo, lo es mucho menos de lo que parece. Esta
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plagado, como ya hemos apuntado, de vacios legales, exenciones, ex.
cepciones y preferencias. Un sistema tributario justo gravaria a los espe. -
culadores por lo menos con el mismo tipo con €l que grava a quienes
trabajan para ganarse la vida. Eso garantizaria que los de arriba pagaran, -
al menos, un porcentaje de su renta en impuestos igual que los que per
ciben rentas mas bajas’. Habria que reformar el sistema del impuesto
de sociedades, tanto para eliminar los vacios legales como para fomen-
tar mds creacién de empleo y mas inversion.

En el capitulo 4 yo explicaba que, en contra de lo que dice la dere-
cha, podriamos tener un sistema tributario mas eficiente que sea, a todos
los efectos, mas progresivo. Anteriormente he citado estudios que de-
mostraban, sobre la base de la respuesta a los ahorros y a la oferta de
trabdjo, que el tipo impositivo mdaximo deberia estar muy por encima
del 50 por ciento, y plausiblemente por encima del 70 por ciento®,
Y esos estudios no han tenido del todo en cuenta la medida en que los
ingresos muy altos proceden de las rentas’.

Varias medidas adicionales supondrian, a mi juicio, una gran diferen-

cia en las condiciones de vida del 99 por ciento. Algunas de ellas exigen

recursos, y las reformas que he descrito anteriormente, y que he explica-
do por extenso en el capitulo 8, generarian los ingresos necesarios.

Mejorar el acceso a la educacion. La igualdad de oportunidades depen-
de, mas que nada, del acceso a la educacién, y la direccién que hemos
tomado (unas comunidades residenciales segregadas por niveles de ren-
ta, una drastica disminucién del apoyo publico a la educacién superior
y los consiguientes drasticos aumentos de las tasas en las universidades
publicas y las restricciones de plazas disponibles en las carreras de inge-
nieria y otras especialidades de gran demanda pero de elevado coste)
también puede invertirse, pero ello requeriria un esfuerzo nacional
coordinado. Lo que puede hacerse para mejorar el acceso a la educa-
cién, y, en particular, para mejorar la calidad de la educacién publica,
requeriria de por si un libro entero®.

' Pero hay una cosa que puede hacerse rdpidamente: los centros educa-
tivos con animo de lucro, tanto los financiados mediante créditos del go-
bierno como mediante créditos con aval del gobierno o mediante créditos
privados, con la espada de Damocles de la imposibilidad de cancelar la
“deuda, no han conseguido aumentar la igualdad de oportunidades, y, de
hecho, han contribuido mucho a impedir el ascenso de los estadouniden-
ses pobres con aspiraciones. Es posible que algunos de ellos consigan cul-
minar sus estudios y conseguir mejores empleos, pero la inmensa mayo-
ria solo conseguira terminar sus estudios arrastrando una deuda mayor
que antes. Seria una insensatez que siguiéramos permitiendo esta activi-
dad depredadora, y todavia mas teniendo en cuenta que, en realidad,
se financia con dinero publico. El dinero publico deberia utilizarse pa-
ra ampliar el apoyo a los sistemas de ensenanza superior estatales y sin
animo de lucro y para proporcionar becas, a fin de garantizar que los
pobres tengan acceso a la universidad.

Crear un impuesto de sucesiones mds eficaz, y aplicarlo con mds rigor, para evitar
la creacion de una nueva oligarquia. El restablecimiento de un impuesto de
sucesiones coherente contribuiria a evitar la aparicién de una nueva oli-
garquia o de una plutocracia en Estados Unidos, y lo mismo cabria decir
de la eliminacién del trato preferencial a las plusvalias de capital. Proba-
blemente los efectos adversos serian minimos: la mayoria de quienes acu-
mulan esos grandes patrimonios lo hacen gracias a la suerte o al ejercicio
del poder monopolista, o estin motivados por motivos no pecuniarios®.

AYUDAR A LOS DEMAS

Podemos evaluar nuestro sistema por sus resultados, y si lo hacemos,
tenemos que ponerle un suspenso: hace no mucho tiempo los de abajo
y los de en medio tenian un minimo atisbo del sueno americano, pero
la realidad de hoy en dia es que para un amplio sector de la poblacién
ese sueno se ha esfumado.

Ayudar a los estadounidenses corrientes a ahorrar. La dinamica de la riqueza

: 4 depende, tanto en la parte mas alta como en la mas baja, de las poli-
Algunas de las reformas que he descrito anteriormente no solo ponen 8 ticas del gobierno. Hemos descrito c6mo el sistema tributario ayuda a
coto alos de arriba, sino que ayudan a los demis. Por ejemplo, acabarcon 8 |os ricos a acumular y a legar el dinero a sus herederos mediante dis-

las practicas abusivas y monopolistas seria suficiente para aumentar el ¥  tintos incentivos. L.os pobres no reciben ninguna ayuda de ese tipo del
bienestar real del resto de la sociedad. La gente corriente pagaria menos :

por las tarjetas de crédito, por los teléfonos, por los ordenadores, por
los seguros médicos y por muchisimos otros productos.

sistema tributario. Los incentivos del gobierno para que los pobres aho-
rren (por ejemplo una subvencién de una cuantia igual a la cantidad de-
sembolsada, o una ampliacién de los programas de compra de primera
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vivienda)!'* ayudarian, con el tiempo, a crear una sociedad mas justa, con
mas seguridad e igualdad de oportunidades, y con una mayor Propor
ci6én de la riqueza del pais en la parte baja y la parte media.

Atencion sanitaria para todos. Los dos principales impedimentos para que
un individuo cumpla sus aspiraciones econémicas son la pérdida de sy
empleo y una enfermedad. Las dos cosas juntas forman una combina-
cion mortifera, a menudo asociada con la bancarrota persoriaii‘ Tradi_
cionalmente, la atencién sanitaria en Estados Unidos la proporcionan
los eAmpleadores. Este sistema ineficiente y anticuado ha contribuido
mucho a la realidad de que Estados Unidos tiene, en conjunto, el siste-
ma de atencién sanitaria mas ineficiente y con peores prestaciones de

-todos los paises industrializados avanzados. El problema de nuestro sis-

tema de atencién sanitaria no es que gastemos demasiado; es que no
recibimos una buena contrapartida por nuestro dinero y que hay dema-
siada gente que no tiene acceso a la atencién sanitaria. La reforma sa-
nitaria de Obama afronta parcialmente el segundo problema, aunque
los recursos ante los tribunales, junto con los recortes de la financiacién

' publica, pueden socavar la eficacia de las reformas. Pero esa reforma
hizo muy poco (por lo menos a corto plazo) por mejorar la eficienciall,
Nuestros elevados costes se deben, en parte, a la biasqueda de rentas por
parte de las aseguradoras y la industria farmacéutica. Otros paises han
puesto coto a esas rentas. Nosotros no. Otros paises no tan présperos
como Estados Unidos han conseguido ofrecer un acceso universal a la
sanidad. La mayoria de los paises consideran el acceso a la medicina
como un derecho humano basico. Pero aun sin enfocar la cuestién des-
de el punto de vista de los principios, nuestra incapacidad de ofrecer
acceso a la atencion sanitaria incrementa la ineficacia de nuestro sistema
de salud. Al final, con-mucho retraso, si prestamos cierta asistencia sa-
nitaria a quienes la necesitan desesperadamente. Pero eso ocurre en las
salas de urgencias, y a menudo los costes aumentan mucho como con-
secuencia del retraso en el tratamiento.

La falta de acceso a la atencién sanitaria contribuye significativamen-
te a la desigualdad, y a su vez esa desigualdad socava el rendimiento de
nuestra economia. .

Reforzar otros programas de proteccion social. La crisis ha demostrado lo pe-
nosamente inadecuado que es nuestro sistema de seguro de desempleo.
No tendriamos que asistir a una importante batalla politica, donde los
parados se utilizan como rehenes, cada pocos meses, cuando concluye
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el apoyo financiero para la préorroga del segn&ro de desempleo. La nue-

realidad es que, teniendo en cuenta la rr{agnitud de la recesién de
008, y la magnitud de la transformaciéon estructural que esta experi-

mentando nuestra economia, va a haber un alto ndamero de parados de
larga duracién durante bastante tiempo.

Los programas del gobierno (como la desgravaci()'n fiscal dé los in-

gresos devengados, Medicaid, los cupones de alimentos y la Seguridad

Social) han demostrado ser muy eficaces a la hora de reducir la pobre-
za. Un maydY gasto en estos programas podria reducirla atin mas.

Suavizar la globalizacion: crear un terreno de juego mas
nivelado y acabar con la «carrera hacia los minimos»

Tanto la globalizacién como la tecnologia contribuyen a la polarizacién
de nuestro mercado de trabajo, pero no se trata de unas abstractas fuer-

- zas del mercado que, sin mais, nos llueven del cielo; por el contrario,

dependen de nuestras politicas. Ya hemos explicado que la globalizacién

—sobre todo nuestra globalizacion asimétrica— esta sesgada, ya que pone

a los trabajadores en una posicién negociadora desventajosa frente al
capital. Aunque es posible que la globalizacién beneficie a la sociedad

_ en su conjunto, ha dejado atras a mucha gente, lo que no es de extranar,

teniendo en cuenta que, en gran medida, ha sido gestionada por los

. intereses de las grandes empresas, y otros intereses especiales, en su pro-

pio beneficio. Con demasiada frecuencia, la respuesta a la amenaza de

la globalizacién es empeorar todavia mas la situaciéon econémica de los

trabajadores, no solo reduciendo sus salarios, sino también disminuyen-
do la proteccién social. El crecimiento del movimiento antiglobalizacion
es, en estas circunstancias, totalmente comprensible.

Hay infinidad de formas con las que podriamos devolver a la globa-
lizacién a un equilibrio mejor!2.

En muchos paises, la ofensiva del dinero caliente que entra y sale del
pais ha sido devastadora; ha provocado estragos en forma de crisis eco-
némicas y financieras. Es necesaria una normativa para los flujos trans-
nacionales de capital, sobre todo los de tipo especulativo a corto plazo.
En la mayoria de los paises, algunas restricciones a los flujos sin trabas
del capital crearian no solo una economia mas estable, sino también
una economia donde los mercados de capitales ejercerian una influen-
cia menor sobre el resto de nuestra sociedad. Puede que esta politica
no resulte ficil de conseguir en Estados Unidos. Pero teniendo en cuen-
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ta el papel dominante que desempenamos en la economia global, si

tenemos posibilidades de ayudar a dar forma a la globalizacién, unag
posibilidades de las que no disponen otros paises.

Ala hora de reconfigurar la globalizacién, tenemos que ser conscien-

tes de que se ha producido una carrera de minimos con la que todos
hemos salido perdiendo. Estados Unidos esta en la mejor situacién para
poner fin a eso (si su politica lo permitiera); puede luchar a favor de
una mejora en los derechos y las condiciones de los trabajadores, de una
mejora en la normativa financiera, de una mejora en las condiciones
medioambientales. Pero los demas paises, trabajando juntos, también
pueden luchar contra esta carrera de minimos.

Incluso los defensores de la globalizacién deberian comprender que
suavizarla va en su propio beneficio. Ya que si la globalizaciéon no se ges-
tiona mejor que hasta ahora, existe un riesgo real de retirada hacia po-
liticas proteccionistas o hacia formas de empobrecer al vecino.

Existen politicas especificas que Estados Unidos puede emprender
para reequilibrar la globalizacién en una direccién que sea coherente con
el aumento de la equidad y la eficiencia globales. Por ejemplo, la actual
legislacion tributaria de Estados Unidos, donde se grava a las grandes em-
presas estadounidenses unicamente por los beneficios que repatrian, fo-
menta la deslocalizacion de puestos de trabajo. Nuestro sistema de com-
petencia global anima a las empresas a ubicarse no sobre la base de la
eficiencia mundial, sino de la competencia tributaria; aunque es compren-
sible que eso sea muy del agrado de las empresas, ya que la competencia
tributaria incrementa sus beneficios después de impuestos, distorsiona la
economia global y socava la capacidad de imponer unos gravimenes jus-
tos sobre el capital. Por ejemplo, Estados Unidos esta en condiciones de
gravar a las grandes empresas que operan en el pais integramente sobre
la base de los beneficios que obtienen de sus ventas en Estados Unidos,
independientemente de dénde tiene lugar su produccién!s.

Recuperar y mantener el pleno empleo

Una politica fiscal para mantener el pleno empleo con igualdad. La politica del
gobierno mas importante a la hora de influir en el bienestar, con las
consecuencias mas importantes para la distribucién, es mantener el ple-
no empleo. Si Estados Unidos no tiene cuidado, podria acabar en una
situacién parecida a la de algunos paises europeos, con un elevado in-
dice de desempleo permanente —un enorme desperdicio de recursos—,
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ue podria dar lugar a una mayor desigualdad y, al mismo tiempo, de-
ilitar tanto nuestra situacién econémica como nuestra situacién fiscal.
urante setenta y cinco anos hemos dominado los principios basicos de

_c6mo mantener la economia en el pleno empleo o proxima a é€l. El ca-
_pitulo 8 explicaba que unas politicas macroeconémicas bien disefiadas

ueden incluso lograr los tres objetivos simultineamente: reducir la

‘deuday el déficit, un crecimiento mas rapido y un aumento del empleo
y una mejora de la distribucién de la renta.

Una politica monetaria y unas instituciones financieras que mantengan el pleno
_empleo. No obstante, histéricamente, se ha confiado mucho mas en la
~politica monetaria que en la politica fiscal para la estabilizacién a corto

plazo, sencillamente porque puede ajustarse mas rapidamente a unas cir-
cunstancias cambiantes. Pero las deficiencias en la gobernanza, y los mo-
delos econémicos predominantes, han dado lugar a un fracaso masivo de
la politica monetaria. El capitulo 9 explicaba que hacen falta reformas
en la teoria, en la gobernanza y en las politicas: un banco central mas res-

- ponsable ante los ciudadanos y mas representativo, y un abandono de la

excesiva atencion a la inflacién, en aras de una atencién mas equilibrada
en el empleo, en el crecimiento y en la estabilidad financiera.

Corregir los desequilibrios comerciales. Una de las razones de que la deman-
da total sea tan débil es que Estados Unidos importa mucho, mas de

. medio billén de délares mas de lo que exportamos!4. Si las exportaciones
~ crean empleo, las importaciones lo destruyen; y hemos estado destru-
yendo mas empleo del que hemos estado creando. Durante un tiempo,
~ mucho tiempo, el gasto del gobierno (los déficits) compensaban la di-
; ferencia,.10 que permitia que Estados Unidos mantuviera el pleno em-
_ pleo a pesar del desfase. Pero ¢;cudnto tiempo podemos seguir pidiendo
- prestado a ese ritmo? Como yo argumentaba en el capitulo 8, los bene-

ficios de pedir dinero prestado, sobre todo para las inversiones de alta
rentabilidad, siguen siendo muy superiores a los costes; pero en algin
momento, puede que dentro de no mucho tiempo, tal vez eso deje de

- ser cierto. En cualquier caso, la politica de Estados Unidos esta ponien-

-do dificil sostener los déficits, incluso para financiar inversiones. Si eso
sigue asi, y persiste nuestro déficit comercial, mantener el pleno empleo
puede resultar practicamente imposible'®. Por anadidura, y lo que tal vez
€s mas importante, con una poblaciéon que esta envejeciendo, Estados
Unidos tendria que estar ahorrando para el futuro, no viviendo por en-
cima de sus posibilidades. ’

°
°
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Desde un punto deé vista global, hay otro motivo para intentar corre.

gir los desequilibrios comerciales: las grandes diferencias entre las im.

portaciones y las exportaciones (déficits en el caso de Estados Unidos,
superavits en el caso de China, Alemania y Arabia Saud{) son motivo de
preocupacion desde hace tiempo. Es posible que tales desequilibrios (o,

para ser mads precisos, una «evolucién desordenada» de estos, cuando

los mercados llegan a la conclusién de que son insostenibles y se produ-
ce una abrupta variacién en los tipos de cambio) no hayan sido la causa
de la pasada Gran Recesién, pero podrian serlo de la préxima.
Restablecer el equilibrio comercial ha resultado ser extraordinaria-
mente dificil. Estados Unidos ha intentado la devaluacion competitiva

—bajar los tipos de interés por debajo de los de sus competidores, lo que ‘

normalmente reduce los tipos de cambio—. Pero yo comparo los tipos
de cambio con los concursos de belleza negativos: por muy malas que sean
la politica y la gestién econémica de Estados Unidos, parece que Europa
nos ha superado; y los desequilibrios comerciales han persistido®.

Los tipos de cambio dependen en gran medida de los flujos de capi-
tal, y las finanzas prestan poca atencién a sus consecuencias: cuando el
capital busca un refugio seguro en Estados Unidos, el tipo de cambio
sube, se perjudica la exportacién, se fomenta la importacién,' el desequi-

 librio comercial aumenta y se destruye empleo. Pero aunque se ponga
en riesgo el sustento de los trabajadores, el dinero de los financieros
se siente mas seguro. Eso, por supuesto, no es mds que una consecuen-
cia del funcionamiento de las fuerzas del mercado, pero de unas fuerzas
del mercado condicionadas por unas reglas y una normativa que permi-
ten la libre circulacién del dinero sin limitaciones. No es mas que otro
ejemplo de cémo el bienestar de las finanzas se coloca por dela_hte de
los intereses de los trabajadores corrientes.

Hay algunas propuestas interesantes que restablecerian el equilibrio
comercial y ayudarian a devolver la economia al pleno empleo. No obs-
tante, uno de los problemas es que las reglas de la globalizacién —dise-
fiadas en gran medida por abogados especialistas en comercio que se
centran en los impedimentos que afrontan determinadas industrias, en
vez de en las cuestiones generales asociadas con el rendimiento del sis-
tema en su conjunto— son tales que algunas de las reformas podrian
contravenir las normas existentes!”.

Politicas activas del mercado de trabajo y mejora de la proteccién social. Nuestra
economia esta pasando por una gran transformacién estructural’8. Los
cambios que la globalizacién y la tecnologia han traido consigo requie-
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en grandes trasvases de trabajadores de unos sectores a otros, de unos
mpleos a otros, y los mercados por si solos no son capaces de manejar
jen esos cambios. Para garantizar que en este proceso haya mas gana-
ores y menos perdedores, el gobierno tendra que desempeiiar un pa-
el activo. Los trabajadores necesitaran asistencia activa que les ayude
n su transicién desde los empleos que se estan perdiendo a los nuevos
ue se estan creando, con cuantiosas inversiones en educacién y tecno-
ogia, a fin de garantizar que los nuevos empleos son, por lo menos, tan
uenos como los que se han perdido. Las politicas activas del mercado
e trabajo pueden dar resultado pero, por supuesto, solo si hay empleos

n los que la gente pueda reciclarse. Si no somos capaces de reformar
nuestro sistema financiero para hacer que vuelva a su funcién esencial
e aportar financiacion a las nuevas empresas del futuro, es posible que
1 gobierno incluso tenga que asumir un papel mas activo en la finan-
‘ciacién de esas nuevas empresas.

Un nuevo pacto social

poyar la accion colectiva de los trabajadores y los ciudadanos. Las reglas del
uego influyen en la capacidad de negociacién de los distintos partici-
antes. Hemos creado unas reglas del juego que debilitan el poder ne-
ociador de los trabajadores frente al capital, y por consiguiente los .
trabajadores han salido perjudicados. La escasez de puestos de trabajo .
las asimetrias de la globalizacién han creado una competencia en el
mpleo donde los trabajadores han salido perdiendo y los duefios del
apital han salido ganando. Tanto si eso es consecuencia de una evolu-
i6n fortuita, como si es el resultado de una estrategia deliberada, ha
egado la hora de reconocer lo que ha ocurrido y de invertir el rambo.
Mantener un tipo de sociedad y un tipo de gobierno que esta al ser-
icio de todo el pueblo —que sea coherente con los principios de Justi-
ia, de juego limpio y de igualdad de oportunldades— no ocurre asi
‘como asi. Alguien tiene que velar por ello. De lo contrario, nuestro go-
‘bierno y nuestras’instituciones acaban siendo captadas por intereses
_especiales. Como niinimo, necesitamos unos poderes que hagan de con-
trapeso. Pero nuestra sociedad y nuestro sistema de gobierno han aca-
ado estropeandose. Todas las instituciones humanas son falibles; todas
tienen sus puntos deblles. Nadie estda proponiendo abolir las grandes
empresas por el hecho de que muchas de ellas exploten a sus trabaja-
dores, o dafnen el medio ambiente, o se dediquen a practicas anticom-

°
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petitivas. Por el contrario, constatamos los peligros, imponemos normati
intentamos modificar las conductas, sabiendo que nunca lo lograremos de
todo, pero que esas reformas pueden mejorarlas conductas. '

Y sin embargo, nuestra actitud hacia los sindicatos ha sido la con
ria. Los sindicatos son vilipendiados, y en muchos estados hay intent,
explicitos de debilitarlos, pero no hay un reconocimiento del importa
te papel que pueden desempeiiar a la hora de contrarrestar otros ing
reses especiales y de defender las protecciones sociales basicas que hacey,

falta si es que pretendemos que los trabajadores acepten los cambios y

s€ ajusten a un entorno econémico cambiante!®.

Discriminacion positiva, a Jfin de eliminar el legado de la discriminacion. Una
de las fuentes mads injustas —y mas dificiles de erradicar— de la desigual-
dad es la discriminacién, tanto la que tiene lugar en la actualidad como
la heredada del pasado. Asume diferentes formas en los distintos paises,
pero en casi todas partes existe discriminacién racial y de género. Las
fuerzas del mercado, por si solas, no pueden erradicarla. Hemos descri-

to cémo las fuerzas del mercado, en combinacién con las fuerzas soci

les, pueden hacer posible que persista. Pero ese tipo de discriminacién
corroe nuestros valores basicos, el sentido basico de nuestra identidad,

nuestro concepto de que constituimos una nacién. Es esencial una firme.
legislacién que la prohiba; pero todavia subsisten los efectos de la dis-

criminacién del pasado, y por consiguiente, aunque lograramos elimin

la de hoy en dia, sus consecuencias seguirian presentes. Afortunadamen-
te, hemos aprendido a paliar las circunstancias a través de los programas

de discriminacién positiva, que son mas flexibles que las cuotas en sen
tido estricto, pero que, si se aplican con buenas intenciones, pueden
ayudar a que nuestra sociedad evolucione en un sentido coherente con

nuestros principios basicos. Dado que la educacién es la clave parala

igualdad de oportunidades, probablemente ese tipo de programas son
aun mds importantes en ese campo que en otros ambitos.

<

Recuperar el crecimiento sostenible y equitativo
Una agenda para el crecimiento, basada en las inversiones publicas. Anterior-
mente explicibamos por qué la economia de goteo hacia abajo no da
resultado: el crecimiento no beneficia de forma automitica a todo el
mundo. Pero si proporciona los recursos con los que afrontdr algunos
de los problemas mas complicados de nuestra sociedad, como los que

°
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tea la pobreza. Actualmente, el principal problema que afrontan
economias de Estados Unidos y de Europa es la escasez de demanda.
fo al final, cuando la demanda total sea suficiente como para utilizar
egramente nuestros recursos —y volver a poner a Estados Unidos a
bajar—, el lado de la oferta si sera importante. En ese momento la
jtacion sera la oferta, no la demanda. Pero esa no es la teoria econé-
ca del lado de la oferta en la que hace hincapié la derecha. Es posible
ir los impuestos a las grandes empresas que no inviertan y bajarselos
que inviertan y a las que creen empleo. Haciendo eso, es mas pro-
le que se genere crecimiento que mediante las bajadas de impuestos
iscriminadas que exigen algunas empresas. Aunque la economia del
o de la oferta que propugna la derecha ha exagerado la importancia
los incentivos fiscales, sobre todo en lo referente al impuesto de so-
dades, ha subestimado la importancia de otras politicas. Las inversio-
del gobierno —en infraestructuras, en educacién y en tecnologia—
untalaron el crecimiento durante el siglo pasado y pueden suponer
ase para el crecimiento durante este siglo. Esas inversiones expandi-
1 la economia y haran que las inversiones privadas resulten atin mas
activas. Como ha senalado el historiador econémico Alex Fields?0, las
écadas de los treinta, cuarenta, cincuenta y sesenta fueron periodos de
des incrementos de la productividad —mas elevados que las déca-
anterior y posterior—, y. gran parte de aquel éxito tuvo que ver con
inversiones publicas.

A
3

ientar la inversion y la innovacion para conservar los puestos de trabajo y
medio ambiente. Necesitamos reorientar la inversién y la innovacién, y
pasar de ahorrar mano de obra (que en las actuales circunstancias es un
emismo que significa: crear desempleo) a ahorrar recursos. No va a
ultar facil; tendrda que haber medidas que disuadan de lo primero y
ue fomenten lo segundo. Por ejemplo, en materia de innovacién, pode-
nos conseguirlo mediante el tipo de investigacion basica y aplicada que
ancia el gobierno y, al mismo tiempo, obligando a las empresas a pagar
or la totalidad de los dafos medicambientales que provoquen. Eso les
dari incentivos para ahorrar en recursos y desviara su atencién de elimi-
ar puestos de trabajo. En vez de unos tipos de interés bajos para todo el
nundo (como ahora), que fomentan la sustitucién incluso de los traba-
Jadores de baja cualificacién por maquinas, podriamos utilizar desgrava-
iones fiscales a la inversion para incentivar la inversion; pero las desgra-
ciones se concederian Unicamente a las inversiones que ahorren
cursos y mantengan puestos de trabajo, no a las que los destruyan.
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A lo largo de este libro, he subrayado que lo importante no es sol
el crecimiento, sino qué tipo de crecimiento (o, como se dice a veces, la ca
lidad del crecimiento). Un crecimiento donde la mayoria de los indivj
duos estd en peores condiciones, donde la calidad de nuestro medj
ambiente se resiente, donde la gente padece angustia y alienacién, ng
es el tipo de crecimiento al que deberiamos aspirar. La buena noticia es
que a veces es posible configurar las fuerzas del mercado para mejor %
al mismo tiempo, conseguir ingresos que puedan utilizarse para promover
el crecimiento y aumentar el bienestar de la sociedad.

LOS ASUNTOS MAS URGENTES

He planteado un programa de reformas econémicas a largo plazo, pero
ahora mismo las mayores causas de sufrimiento entre el 99 por cientov
estan en el mercado de trabajo y en la vivienda.

En materia de vivienda, veiamos que los estandares contables eran
un importante obstaculo para la reestructuraciéon de las deudas, y que
los programas del gobierno para la reestructuracién estaban disefiados

para no imponer, y ni siquiera para fomentar, quitas en el principal de

la deuda. Las reglas del juego favorecian a los bancos frente a los pro-
pietarios, y es necesario cambiar esas reglas. Lo vimos en nuestro anili-
sis de los desahucios en el capitulo 7. :

Es preciso dar incentivos a los bancos para que reestructuren las hi-
potecas, y tal vez sea necesario exigirselo. Exigirles que reconozcan las
pérdidas de sus hipotecas —lo que se denomina «ajustar al mercado»—
eliminaria un importante obstaculo para la reestructuracién. Los incen-
tivos fiscales —permitir un trato favorable de las pérdidas cuando sean
consecuencia de reestructurar ahora, y un trato menos favorable de las
pérdidas derivadas del desahucio— podrian suponer un aliciente. Y si

eso no diera resultado, puede que sea necesario imponer una reestruc-

turacion. = . o
En nuestro cédigo sobre quiebras tenemos una disposicién, el capi-

tulo 11, que concede 1 las grandes empresas que se han endeudado de--
masiado (aunque sea d consecuencia de su estupidez) la posibilidad de

empezar desde cero; reconocemos el valor de mantener una empresa
en funcionamiento, el valor de los empleos que se conservan. Pero, co-

mo argumentiabamos en el capitulo 6, si es deseable conceder un nuevo

0 . . ,
comienzo a las grandes empresas, es igual de valioso concedérselo a las
familias. La actual politica estd destrozando a las familias y a las comu-
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dades. Necesitamos un capitulo 11 para propietarios de vivienda que
plique una quita a lo que debe la familia, a cambio de una participa-
6n en la plusvalia de capital cuando se venda la casa.
- La Administracién Obama, a través de Fannie Mae y Freddie Mac,
Jas dos companias hipotecarias privadas?! que nacionalizé el gobierno
ando se hundieron al principio de la crisis, actualinente es propietaria
de un porcentaje sustancial de todas las hipotecas. Resulta inaudito que
esas companias no hayan reestructurado las hipotecas que tienen suscri-

_tas?®. Seria beneficioso para los contribuyentes, para los propietarios y

también para nuestra economia. )
Solucionar el problema de las hipotecas es una condicién necesaria
yara conseguir que se ponga en marcha nuestra economia, pero no su-

ficiente. También el mercado de trabajo esta patas arriba, y casi uno de

cada seis trabajadores querria tener un empleo a tiempo completo pero
no consigue encontrarlo. Un estimulo mds agresivo de la economia, a
través de la politica fiscal, tal y como se describe en el capitulo 8, podria
ducir sustancialmente el indice de desempleo, y mas politicas activas
del mercado laboral podrian formar a los trabajadores para los nuevos
mpleos que vaya creando a medida que se recupere —empleos que
pueden ser diferentes de los antiguos puestos de trabajo en el sector
anufacturero y en el sector inmobiliario que se han destruido.

- LA AGENDA DE REFORMAS POLITICAS

La teoria econémica esta clara, y ahora la pregunta es: ;qué hay de la
,i)olitica? ¢Consentirdn nuestros procesos politicos la adopcién siquiera
* de los minimos elementos de esa agenda? Si queremos que eso suceda,
debe ir precedido de importantes reformas politicas.

Todos nos beneficiamos de tener una democracia y una sociedad que
funcionen bien. Pero como todos nos beneficiamos, cualquiera puede
aprovecharse del sistema?. Por consiguiente, hay una insuficiente inver-

"§i6n en que nuestra democracia funcione correctamente, lo que tal vez
. es el bien publico mas importante de todos. En efecto, hemos privatiza-

do en gran medida el apoyo y el mantenimiento del interés general, con
consecuencias desastrosas. Hemos permitido que las grandes empresas

Privadas y los individuos adinerados se gasten dinero a fin de «informar-

nos» de las ventajas de unas politicas y de unos candidatos alternativos.
Y esos actores tienen todo tipo de incentivos para distorsionar la infor-

macién que dan.
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