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Ben Bernanke, presidente de la Reserva Federal estadounidense, es al dia
de hoy la figura mas importante de EE. UU. Enseid muchos afos en la
Universidad de Princeton y se especializé en la gran depresién de los
anos treinta. Sin embargo, no esta claro que las ensefanzas de aquella
crisis puedan brindar la varita magica que solucione la crisis actual.
Bernanke ha sido objeto de las criticas de los conservadores por intentar
salvar a los bancos en quiebra y seguir tirando el dinero, en tanto que

otros le han censurado por intervenir demasiado tarde.

No obstante, la crisis actual coincide con la depresion de los afios treinta
y posiblemente el resto de las crisis en que se observa casi

indefectiblemente la presencia destacada de un factor psicoldgico.

;Por qué? Pues porque en todas estas crisis el factor desencadenante ha
sido psicologico. La economia real (administracién y distribucion de
recursos tangibles en la sociedad) no atravesaba una situacion critica,
pero los mercados financieros se basan en la confianza. Y, perdida la
confianza, la gente puso pies en polvorosa y surgié el panico. Asi sucedid
incluso en una de las primeras crisis de que se tiene noticia, cuando la
burbuja de la South Sea Company en 1720 derivo en el desplome de la
Bolsa de Londres debido a las promesas fraudulentas de la empresa

relativas a sus riquezas en los mares del sur.

En el curso de la crisis, Isaac Newton recibié la visita de numerosas

personas interesadas en sus pronosticos sobre el asunto. Newton



respondi6 que era incapaz de explicar la locura de las multitudes (él

mismo, sin embargo, se contdé también entre las victimas del escandalo).

En una crisis econdmica, la produccion deberia menguar. Pero no ha sido
normalmente el caso. Los historiadores econémicos nos informan de que
EE. UU. y gran parte de Europa cayeron en recesién entre 1873 y 1896,
aun cuando la produccion industrial aumentaba en todos estos paises y
concretamente en EE. UU. se cuadruplicaba. En la actualidad, las
economias estadounidense y europea crecen (para no hablar de los
casos de China e India), si bien no de manera notable. Las previsiones
para los afios 2008 y 2009 apuntan también a un crecimiento aunque en

menor medida que en los Ultimos anos.

;Cuadl es, entonces, el problema? Que la economia real a la que antes me
referia no coincide con los mercados financieros, que dependen de la
confianza; factor que, en caso de perderse, no se restituye ni se
recupera facilmente. Los torpes bancos inversores y corredores de bolsa
que actuaron sin cautela ni freno, concediendo préstamos y créditos sin
garantia de recuperacion - y que fueron presa de panico cuando las
cosas se torcieron-, son ahora objeto de las iras de la ciudadania. Pero
muchos de ellos cobraron elevados salarios e incentivos por sus

equivocados consejos.

;Hacia donde vamos? Por desgracia, la respuesta de Newton aun es de
aplicacion. Los gobiernos habran de adoptar un papel mas activo a la
hora de restablecer la estabilidad y arbitrar mecanismos de control en el
futuro. Probablemente, ni un solo gobierno se hallara en condiciones de

hacerlo, de modo que habra de alcanzarse un deseable grado de



coordinacion y cooperacion entre los responsables de las principales

economias del mundo.

Parte de las cuestiones pueden solucionarse sin excesivo animo
intervencionista (pienso en los costes crecientes de los alimentos en
todo el mundo, aunque tras las malas cosechas de los ultimos afios las

tornas pueden cambiar).

Indudablemente, el problema alcanzara a Europa, Asia y el resto del
mundo. En el siglo XIX, las crisis no quedaban confinadas a un solo pais.
La recesion entre 1873 y 1896 a la que me he referido antes dio
comienzo con el desplome de la Bolsa de Viena, pero pronto se propagd
al resto del mundo. Lo propio puede decirse de la de 1929 y es de temer
que el fendbmeno se intensifique en un mundo globalizado. A Europa le
resultara mas dificil exportar no sélo a EE. UU. sino también al Extremo
Oriente e incluso en el seno de la propia UE. El euro esta demasiado alto
y, Si se devaluara, se producirian problemas de otra indole. A China le
costara mantener sus exportaciones e incluso es probable que pasen
apuros los paises productores de petroleo. Todo ello no entraia
necesariamente que una honda crisis se dilate a lo largo de muchos anos.
Al fin y al cabo, se han podido extraer algunas lecciones del pasado. Pero

no es probable que la recesiéon termine pronto.

;Como influira la crisis en las elecciones estadounidenses? El Partido
Republicano esta en el poder, asi que probablemente se le achacaran las
actuales dificultades y de ello se beneficiara el Partido Demécrata. Asi
llegd al poder Roosevelt en 1933. Pero no siempre ha sido asi. La
recesion bajo el mandato de Reagan no perjudicé a los republicanos y el

parén del puntocom ni interés- en la economia. Todos los candidatos



cuentan con reputados expertos y consejeros, pero nadie garantiza que
sean de fiar: estos ultimos afios ya hemos padecido los efectos de
muchos malos consejos de mentes preclaras y famosas... Y, ademas, los
candidatos tampoco difieren tanto entre si: Obama no es un radical y
McCain ha pasado por alto con frecuencia los intereses de las grandes

empresas.
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