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Cual es la mayor amenaza para nuestra todavia fragil recuperacion
econbémica? Los peligros no escasean, desde luego. Pero lo que
actualmente encuentro mas amenazador es la propagacién de una idea
destructiva: la opinién de que ahora, cuando hace menos de un afo que
empezamos a recuperarnos débilmente de la peor recesion desde la
Segunda Guerra Mundial, es el momento de que los responsables

politicos dejen de ayudar a los parados y empiecen a infligir dolor.

Cuando la crisis financiera nos golpe6 por primera vez, la mayoria de los
responsables politicos del mundo respondieron de manera acertada,
recortando los tipos de interés y permitiendo que los déficits
aumentasen. Y al hacer lo correcto, al aplicar las lecciones aprendidas de
los afios treinta, consiguieron limitar el dafo: fue terrible, pero no fue

una segunda Gran Depresion.

Ultimamente, sin embargo, las exigencias de que los Gobiernos dejen de
apoyar sus economias y empiecen a castigarlas han estado proliferando
en los articulos de opinién, los discursos y los informes de las
organizaciones internacionales. De hecho, la idea de que lo que las
economias deprimidas realmente necesitan es aun mas sufrimiento
parece ser ahora la nueva légica popular, "las ideas que son valoradas en
cualquier momento por su aceptabilidad"”, segun la famosa definicion de

John Kenneth Galbraith.



Hasta qué punto se ha convertido en algo valido el infligir dolor
econdbmico me ha quedado claro por el Ultimo informe sobre las
perspectivas econdmicas que ha elaborado la Organizaciéon para la
Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE), un influyente comité de
expertos con sede en Paris respaldado por los Gobiernos de las
economias avanzadas del mundo. La OCDE es una organizacion
profundamente cauta; lo que dice en cualquier momento dado
practicamente representa la creencia generalizada en ese momento. Y lo
gue la OCDE esta diciendo ahora mismo es que los responsables politicos
deberian dejar de fomentar la recuperacion econémica y empezar mas

bien a subir los tipos de interés y a reducir drasticamente el gasto.

Lo que llama especialmente la atencidn de esta recomendacién es que
parece desconectada no solo de las necesidades reales de la economia

mundial, sino de las propias previsiones econdmicas de la organizacion.

Asi, la OCDE afirma que los tipos de interés en Estados Unidos y otros
paises deberian aumentar drasticamente durante el proximo afo y medio
para prevenir la inflacién. Pero la inflacion es baja y se esta reduciendo, y
los pronésticos de la OCDE no muestran ningun indicio de amenaza

inflacionista. Entonces, ;jpara qué subir los tipos?

La respuesta, hasta donde yo alcanzo a comprender, es que la
organizacion cree que debemos preocuparnos por la posibilidad de que
los mercados empiecen a esperar que haya inflacion, aun cuando no
deberian y actualmente no lo hagan: debemos protegernos ante "la
posibilidad de que las expectativas de inflaciébn a mas largo plazo puedan
llegar a dispararse en las economias de la OCDE, al contrario de lo que da

por sentado la prevision principal".



Se usa un argumento similar para justificar la austeridad fiscal. Tanto la
economia teodrica como la experiencia nos dicen que reducir
drasticamente el gasto cuando todavia estamos padeciendo un paro
elevado es muy mala idea; no solo agrava la recesion, sino que sirve de
poco para mejorar las perspectivas presupuestarias, porque gran parte
de lo que el Gobierno ahorra al reducir el gasto lo pierde, ya que la
recaudacion fiscal disminuye en una economia mas débil. Y la OCDE prevé
que el paro seguira siendo alto durante afios. No obstante, la
organizacion exige que los Gobiernos cancelen cualquier futuro plan de
estimulo econémico y que pongan en marcha la "consolidacién fiscal" el

ano que viene.

;Para qué hacer esto? Una vez mas, la razon es dar a los mercados algo
que no deberian querer y que actualmente no quieren. En estos
momentos, los inversores no parecen preocuparse lo mas minimo por la
solvencia del Gobierno de Estados Unidos; los tipos de interés de los
bonos federales se acercan a minimos histéricos. E incluso si los
mercados estuviesen preocupados por las perspectivas fiscales de EE
UU, recortar el gasto ante una economia deprimida serviria de poco para
mejorar esas perspectivas. Pero debemos recortar, dice la OCDE, porque
unos esfuerzos de consolidacién inadecuados "supondrian un riesgo de

reacciones adversas en los mercados financieros".

El mejor resumen de todo esto que he leido lo ha escrito Martin Wolf en
el diario The Financial Times, donde afirma que la nueva logica popular es
que "dar a los mercados lo que pensamos que podrian querer en el
futuro -aun cuando den pocas muestras de insistir en ello ahora- deberia

ser la idea central de las politicas".



Expresado de esa forma, parece una locura. Y lo es. Sin embargo, es una
opinibn que se esta extendiendo. Y ya esta teniendo consecuencias
negativas. La semana pasada, los miembros conservadores de la Camara,
invocando el nuevo miedo al déficit, redujeron el alcance de un proyecto
de ley que ampliaba la ayuda a los parados de larga duracion, y el Senado
se despidi6é sin siquiera poner en marcha las insuficientes medidas que
guedaban. Como consecuencia, muchas familias estadounidenses estan a
punto de perder la prestacion por desempleo, el seguro sanitario o
ambos; y a medida que estas familias se vean obligadas a reducir sus

gastos, pondran en peligro los puestos de trabajo de mucha mas gente.

Y eso es solo el principio. Cada vez mas, la légica popular dicta que lo
responsable es hacer que los parados sufran. Y mientras que los
beneficios de infligir dolor son imaginaciones nuestras, el dolor en si sera

muy real.



