La crisis segun Krugman

El Nobel pide regular el sistema bancario en la sombra y repensar la

globalizacién financiera
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La economia mundial no se encuentra en depresion: probablemente no
experimentara ninguna depresion a corto plazo. Pero aunque la depresion
en sentido propio no ha vuelto, la economia de la depresion - el tipo de
problemas que caracterizaron la economia mundial en los afos 30, no
vistos desde entonces-se ha instalado de una forma pasmosa'.
Entendiendo por economia de la depresidén que "por primera vez en dos
generaciones, los fallos de la economia por el lado de la demanda - gasto
privado insuficiente para utilizar la capacidad productiva-se han

convertido en la limitacién de la prosperidad para gran parte del mundo".

Es el diagnostico de Paul Krugman, Nobel de Economia 2008, ante la
crisis actual. Una crisis de la que, afirma, "siento deseo de decir que no
se parece a ninguna de las que hemos visto en el pasado, pero seria mas
acertado decir que es idéntica a todo lo que hemos visto en el pasado,
con la particularidad de que, esta vez, todos esos elementos se dan
simultaneamente: el estallido de la burbuja inmobiliaria comparable a lo

que sucedi6 en Jap6én a final de los 80; una sucesidon de panicos



bancarios como los que se dieron en los afos 30 - si bien ahora el
principal afectado es el sistema bancario en la sombra y no la banca
convencional-;una trampa de liquidez en EE. UU. que nos recuerda de
nuevo a lo acaecido en Japdn; y, mas recientemente, una interrupcion de
los flujos de capital internacionales y una serie de crisis de divisas
demasiado similares a lo que pasdé en Asia a finales de los 90". Y,
lamenta Krugman, "no estabamos preparados para esto": se creia que

nunca volverian las depresiones.

Son algunas de las reflexiones que apunta en El retorno de la economia
de la depresion y la crisis actual, un libro que acaba de aparecer pero que
en realidad es una reescritura del que bajo casi el mismo titulo publicé
hace una década como respuesta a la crisis asiatica de los 90, porque
"alli donde algunos sostenian que la crisis era un fendmeno
especificamente asiatico, yo veia un funesto presagio para todos

nosotros".

Parece que acert6. Krugman carga en su libro contra casi todo. Dice que
la politica econémica internacional, la aplicada a los paises que sufrian
crisis como Brasil, México o el sudeste asiatico, se convirti6 en un
ejercicio de psicologia amateur, produciendo agrias recesiones al
recomendarles elevar los tipos de interés, reducir el gasto y defender su
moneda... justo lo que no harian los paises occidentales ante una crisis. Y
que Alan Greenspan, el ex maestro, vivid del trabajo sucio de su
predecesor, Paul Volcker, y logré el éxito cambiando una burbuja bursatil
por la inmobiliaria. Del "conjunto especifico de ideas absurdas que ha
reivindicado el nombre de economia de oferta" dice que es "una doctrina
excéntrica que tendria poca influencia si no apelara a los prejuicios de los

editores y de los ricos".



Basicamente, se pregunta cdmo se ha convertido en peligroso el mundo,
dando tumbos de crisis en crisis que implican demanda insuficiente. Y se
responde que se debe al crecimiento imparable en las Gltimas décadas de
instrumentos e instituciones que crearon un gigantesco sistema bancario
en la sombra sin las regulaciones correspondientes y que ha preparado el
terreno a los panicos bancarios a gran escala, ante lo cual propone que
todo lo que deba ser rescatado durante una crisis financiera porque
desempena un papel basico en el mecanismo financiero debe estar sujeto
a regulacion. Y, sobre todo, admite que hay que "reflexionar a fondo
sobre como enfrentarse a la globalizacién financiera", que "ha acabado
siendo mas peligrosa de lo que nos figuramos", causando efectos dominé
desastrosos. Cierra con una frase de Keynes, "hoy mas relevante que
nunca": "Tarde o temprano, son las ideas, y no los intereses creados, lo
que resulta peligroso". Y dice que en el mundo de Keynes y en el nuestro
lo que escaseaba no eran los recursos, ni siquiera la virtud, sino la

comprension.



