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    Steve Keen Sidney

   (Australia, 1953)

      
    Steve Keen Sidney es profesor de economía y finanzas en la University of Western Sydney, Australia. De formación keynesiano-marxista, ha trabajado en los últimos años en modelar matemáticamente las premonitorias intuiciones de Hyman Minsky sobre la dinámica del capitalismo financiero actual. Académicamente se ha centrado en formular una crítica a la interpretación neoclásica de la macroeconomía, por carecer de fundamento empírico. Keen está influenciado por economistas como Hyman Minsky, Irving Fisher, John Maynard Keynes, Piero Sraffa, Joseph Alois Schumpeter y Francois Quesnay.

   
     Keen predijo la crisis financiera en diciembre de 2005, y ya en 1995 había advertido de que un periodo de aparente estabilidad podía no ser más que "la calma que precede a la tormenta". Su papel destacado como miembro de una pequeña minoría de economistas que previeron la crisis y advirtieron de su inminencia fue reconocido por sus pares con la distinción Revere Award de la Real-World Economics Review, por haber sido el economista que con más contundencia advirtió de la crisis, y cuyo trabajo tiene mayores posibilidades de prevenir crisis semejantes en el futuro. 
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			Introducción

			Todos somos neoclásicos

			respecto a alguien

			Joaquín Estefanía

			Este es un libro importante. No porque sea el primero que critica la economía neoclásica en sus fundamentos, sus fallos, su falta de visión a la hora de detectar la crisis o por haber profundizado en la misma con sus medidas, sino porque propone alternativas —demuele el eslogan «No hay alternativas» de una de las activistas políticas de esa escuela, Margaret Thatcher— y porque, al revés de otros textos, lo hace sin pedir perdón al mainstream, está a la ofensiva, ampliando el foco del debate al conjunto y no a los detalles secundarios. Sin complejo intelectual alguno, como lo demuestra la cantidad de referencias que hay en la red a su temible polémica con Paul Krugman —mal enemigo—, a quien considera parte de la síntesis keynesiana-neoclásica que «bastardeó», en palabras de Joan Robinson, al keynesianismo que salió como doctrina hegemónica de la Gran Depresión y que, en poco tiempo, fue dulcificado hasta el punto de quedar, en algunos casos, irreconocible.

			Para Steve Keen —economista australiano, poskeynesiano, sraffiano engagé— la economía neoclásica es responsable. No solo por no haber anticipado la Gran Recesión —que, según el autor, los historiadores denominarán, con más propiedad, Segunda Gran Depresión, pues si no es comparable con la primera en profundidad, la supera en duración y en complejidad—, sino por ser intrínsecamente errónea y haber contribuido a multiplicar la calamidad que intentaba prever. Si su único fallo hubiera sido no anunciar con tiempo la crisis financiera, para que los ciudadanos pudiesen guarecerse, los economistas neoclásicos no se diferenciarían de los meteorólogos que no ven llegar una destructiva tormenta. Serían culpables de no haber dado la alerta, pero no se les podría responsabilizar de la tormenta misma. La economía neoclásica, en cambio, tiene una responsabilidad directa en la tormenta económica: sus representantes convirtieron lo que podría haber sido una crisis financiera y una recesión «del montón» en una crisis mayor del capitalismo, junto a la Gran Depresión y a las dos guerras mundiales. Las creencias y las acciones de los neoclásicos hicieron que esa crisis económica fuese mucho peor de lo que hubiera sido sin su intervención. Sostiene Keen que la economía no precisa de una teoría económica exacta en el mismo sentido en que se necesita una teoría exacta de la propulsión para construir un cohete espacial. Pero, al menos, que sea inofensiva. La falsa confianza que engendró sobre la estabilidad estructural de la economía de mercado —los ciudadanos estaban seguros de que no se podría repetir el efecto Gran Depresión— animó a muchos responsables políticos a desmantelar o demediar bastantes de las instituciones que se habían desarrollado a partir de la década de los años treinta del siglo pasado —por ejemplo, los organismos reguladores—, para tratar de contener y limitar el grado de las turbulencias. Así, las «reformas económicas» introducidas paso a paso, en la creencia de que harían funcionar más eficazmente a la sociedad, solo han hecho del capitalismo moderno —un capitalismo financiero— un sistema social más pobre, más desigual, más frágil, más inestable.

			¿Cuándo logra la hegemonía intelectual la economía neoclásica? Aparte de las dos guerras mundiales, que fueron fenómenos directamente políticos con consecuencias económicas telúricas, hubo durante el siglo XX dos disrupciones de naturaleza prioritariamente económica que cambiaron el sentido de las cosas. La primera fue la gran Depresión; de ella, se salió a través de una conflagración bélica, pero con un aparato de teorización económica muy potente, que fue el keynesianismo. Durante varias décadas, el keynesianismo dio jaque a los postulados de la economía clásica. Poco a poco, a través de la síntesis keynesiano-neoclásica, aquel fue desnaturalizado de sus raíces, pero los medios de comunicación y los aparatos ideológicos del Estado siguieron considerando la política económica que se aplicó hasta mediados de la década de los setenta del siglo pasado como keynesianismo más o menos puro.

			Con motivo de las dos crisis del petróleo, en los años setenta, tuvo lugar la segunda disrupción económica de la centuria; lo que se denominó estanflación: una mezcla de paro, falta de crecimiento y alta inflación. Se acusó al keynesianismo declinante de no saber cómo hacer frente a esta mezcla de males, y fue sustituido por una ortodoxia económica aún más enérgica que aquella contra la que se había protestado en la década de los treinta. La mayor fortaleza de la instalada economía neoclásica, como se vino en llamar, fue llegar acompañada políticamente por los guardias de la porra de la revolución conservadora de Thatcher y Reagan, con la que era perfectamente coherente. Neoclasicismo económico y neoliberalismo político, el ungüento de la serpiente, la fórmula imbatible desde los años ochenta del siglo pasado.

			Esta combinación —revolución conservadora y economía neoclásica— arrasó los restos del naufragio keynesiano. Su máxima: no dejar heridos en el campo de batalla. Quizá la parte más asombrosa de La economía desenmascarada sea aquella en la que su autor describe la penetración de la ortodoxia neoclásica en la docencia —libros de texto, profesorado, cátedras—, servicios de estudio, programas de investigación, organismos multilaterales, etcétera. En algunos de esos lugares permanecieron pequeños reductos poskeynesianos, como la aldea gala de Astérix, a los que no pudieron expulsar del todo, pero la purga en el resto fue generalizada: manuales de enseñanza, selección de las materias principales que se estudiaban en las facultades de Ciencias Económicas —macroeconomía, microeconomía y finanzas; subsidiarización de la historia económica, la sociología—; cooptación de los díscolos para atraerlos al seno del pensamiento único; en el ámbito de la investigación; en las principales revistas de la profesión, de las que durante décadas desaparecieron nombres como el de Hyman Minsky y otros; etc. Esta posición de dominio neoclásico quedaba avalada por los nombramientos en las jefaturas de estudios de la OCDE, FMI, Banco Mundial, entre los gobernadores de los principales bancos centrales o los ministros de Economía y finanzas de los principales países del mundo. Y en los premios Nobel de Economía...

			El ejemplo máximo de esta tendencia fue la llegada a la Reserva Federal de Ben Bernanke, considerado el mayor experto neoclásico en el estudio de las causas de la Gran Depresión, y una de las bestias negras de Steve Keen. ¿Por qué esto último? No solo por su defensa a ultranza de la economía neoclásica cuando las cosas iban más o menos bien, faltaba más, sino por su tono de militancia cuando la economía empezó a ir mal o muy mal, y su displicencia a la autocrítica. En 2004, cuando solo una minoría de iluminados —entre ellos Keen— habían devenido en Casandras que anticipaban el estallido de las burbujas que estaban en el corazón de un modelo de crecimiento, Bernanke defendía que la economía neoclásica había remodelado tanto la teoría como la política económica, dando lugar a dos décadas de éxitos —lo que era cierto—, no solo logros significativos en cuanto al crecimiento económico y la productividad, sino también una marcada volatilidad económica tanto en EE.UU. como en el exterior, un fenómeno que ha recibido el apelativo de «Gran Moderación». Dice el ex presidente de la Fed: «Las recesiones se han hecho menos frecuentes y más suaves, y la volatilidad trimestral en rendimiento y empleo también han descendido significativamente. Las razones de la «Gran Moderación», sin embargo sigue siendo objeto de controversias, pero como ya he explicado en otro lugar, hay pruebas para sostener que la mejora del control de la inflación ha contribuido de forma importante a este cambio bienvenido de la economía» (las cursivas son de Keen).

			Cuando estalla con toda su virulencia la Gran Recesión apenas un lustro después, con sus secuelas de capitalismo de Estado —ayudas masivas a la banca y a las principales industrias con dinero público—, empobrecimiento, paro, reducción de la protección... cuando «la Gran Moderación» llegó a un abrupto final, cuando todo aquello que la economía neoclásica —y Bernanke— decían que no podía suceder ocurrió a la vez —mercados de valores en caída libre, bastiones centenarios de las finanzas como Lehman Brothers quebrados, inflación tendente a la deflación...—, cuando se confrontaron a una desconexión total entre lo que creían y lo que estaba aconteciendo, una buena parte de los economistas neoclásicos reaccionaron de una manera muy humana: entraron en pánico. Entonces, como en un juego de prestidigitación, se deshicieron de todas sus directrices neoclásicas y empezaron a comportarse como economistas keynesianos con esteroides. Después de haber rechazado durante décadas la intervención pública, los déficits presupuestarios y las inyecciones de liquidez, de pronto ordenaron al Estado que se pusiera a intervenir por doquier. Los déficits públicos alcanzaron niveles que hacían pequeños el de cualquier presupuesto que los viejos keynesianos hubieran podido llevar en las décadas de los cincuenta y los sesenta, y el dinero público fluyó como las cataratas del Niágara. «En solo cinco meses —se cuenta en este libro—, Ben Bernanke, en tanto que presidente de la Reserva Federal de EE.UU., literalmente dobló la cantidad de dinero público en la economía estadounidense —la última vez había tardado 13 años en doblarse—. El largo descenso de la ratio de dinero público en relación al nivel de actividad económica desde el 15% del PIB en 1945 hasta llegar a un exiguo 5% en 1980 y al 6% al inicio de la crisis, fue revertido en menos de un año, cuando la expansión cuantitativa I —quantitative easing I— de Bernanke elevó esa ratio de nuevo al 15% hacia el año 2010».

			¿Reconocieron el fracaso?, ¿han reflexionado sobre la contorsión ideológica hecha para salvarse? Nada de nada. Ni siquiera lo consideraron. Bernanke argumentó que no había necesidad alguna de revisar la teoría económica como resultado de la crisis y de la gestión de la crisis, y distinguió entre «ciencia económica», «ingeniería económica» y «gestión económica» para permanecer donde estaba. «La reciente crisis financiera —escribió— «ha tenido más que ver con un fallo en la ingeniería económica y en la gestión económica que en lo que yo he llamado ciencia económica (...); las deficiencias en materia de (...) ciencia económica (...) fueron en su mayor parte menos relevantes de cara a la crisis; es más, aunque la gran mayoría de los economistas no previeron el casi colapso del sistema financiero, el análisis económico ha demostrado ser —y lo seguirá demostrando— de una importancia crítica a la hora de entender la crisis, desarrollar políticas para contenerla y diseñar soluciones de más largo plazo para prevenir su recurrencia».

			Ante este inmovilismo intelectual del anterior presidente de la Fed —hoy trabajando en el sector financiero privado, en otro ejemplo más de revolving doors—, Keen se confronta de dos modos: recordando la diferente manera de proceder que tuvo en su día Hyman Minsky —un precursor de sus tesis— y hablando de los economistas que, como él, sí previeron lo que iba a acontecer.

			Minsky (1919-1996): economista estadounidense considerado poskeynesiano, alumno de Schumpeter y Leontief. Reivindicado por la Gran Recesión, que lo sacó del ostracismo y lo instaló en el centro del debate. Minsky argumenta que en la medida en que las crisis desde la Gran Depresión han sido recurrentes, un test crucial de validez para cualquier teoría económica debería ser su capacidad para incluir y analizar las recesiones y las depresiones como estados posibles de la economía. ¿Puede una Gran Depresión ocurrir de nuevo?, se preguntó Minsky, poniendo de cabeza los postulados de la estabilidad natural de los neoclásicos. Este descubrió —y Keen lo desarrolla en el libro— que en tiempos de prosperidad se desarrolla una euforia especulativa mientras aumenta el volumen de crédito, hasta que los beneficios producidos no pueden pagarlo, momento en que los impagos generan la crisis. El resultado es una contracción del préstamo, incluso a aquellas empresas que sí pueden pagarlo; así se entra en recesión.

			¿Les suena? Minsky hace suya la teoría de la inestabilidad inherente: una característica fundamental de nuestra economía es que el sistema financiero oscila con extrema rapidez entre la robustez y la fragilidad, y esa oscilación es parte integrante del proceso que genera los ciclos económicos. Tales fluctuaciones, así como las fases expansivas y de contracción que pueden acompañarlas, son inevitables en el libre mercado, salvo que el Gobierno intervenga para su control a través de la regulación, la acción del banco central y otras herramientas que, de hecho, se crearon para responder al crash de 1929 y a la Gran Depresión posterior. Minsky se opuso con mucha fortaleza a las desrregulaciones que caracterizaron las décadas de los ochenta y los noventa del siglo pasado.

			Steve Keen presume de haber sido uno de los pocos economistas que detectaron la que se nos venía encima, con bastante tiempo de antelación. Por ello se le concedió, en septiembre de 2010, el Premio Revere de Teoría Económica —en honor de Paul Revere y de su travesía nocturna para alertar a los estadounidenses de la proximidad del ejército colonial británico— a los economistas que mejor previeron la crisis. Entre los seleccionados, además del australiano, estaban Nouriel Roubini, Michael Hudson, o las estrellas Stiglitz, Krugman... Ha habido, por así decirlo, dos escuelas enfrentadas en cuanto a la actitud del economista ante las crisis. La primera, la de Casandra: por amor, el dios Apolo concedió a la sacerdotisa Casandra el don de la profecía. Como esta no le correspondió, la maldijo y le proporcionó un segundo don, este de sentido negativo: podría adivinar lo que iba a suceder, pero nadie la creería, lo que fue una continua fuente de dolor y frustración para ella. Casandra previó la destrucción de Troya, la muerte de Agamenón y su propia desgracia, pero fue incapaz de evitar esas tragedias. Ha habido pocos economistas Casandra que pronosticasen el arranque aciago del siglo XXI. Keen fue uno de ellos.

			La segunda escuela, tan citada en La economía desenmascarada es la del cisne negro. Casi coincidiendo con la aparición en nuestras vidas de las hasta entonces casi desconocidas hipotecas subprime en EE.UU., se publicó, con gran éxito, un ensayo del profesor de Ciencias de la Incertidumbre —¡qué gran nombre para una asignatura!— de la Universidad de Massachusetts, Nassim Taleb, titulado El cisne negro. ¿Qué es, en ciencias sociales, un cisne negro? Se trata de un suceso improbable cuyas consecuencias son muy importantes, una tormenta en medio de un cielo estrellado y sin nubarrones, que desencadena un huracán. Un cisne negro tiene tres características: es una rareza porque nada puede apuntar de forma convincente a esa posibilidad, porque produce un impacto tremendo, y porque la naturaleza humana hace que se inventen explicaciones después del hecho, con lo que se hace interpretable y predecible. La Gran Recesión ha sido mucho más un ejemplo de Casandras desatendidas —economistas que avisaban de la naturaleza inestable de las burbujas, a punto de estallar— que de cisne negro —algo imprevisible que se genera de repente—.

			Steve Keen defiende una revolución científica en la economía. Este libro forma parte de ella porque trata de demostrar no solo que la crisis en la que estamos inmersos era sumamente predecible, sino porque los economistas neoclásicos, los hegemónicos en el mundo político y los dominantes en el profesional no estaban preparados para verla venir. Si, a causa de sus sufrimientos, los ciudadanos y los actores políticos son más proclives a considerar modos alternativos de teoría económica, política económica y economía política, este es un buen momento para ofrecer una accesible visión de lo que sería un modelo económico alternativo y realista.

			En su prefacio a la Teoría general, Keynes comentaba que su escritura había necesitado de un largo proceso de distanciamiento de los «modos habituales de pensamiento y expresión». Decía: «La dificultad no radica en las nuevas ideas, sino en escapar de las viejas que, para quienes hemos recibido la formación más convencional, se ramifican hasta alcanzar cada esquina de nuestras mentes». La economía desenmascarada es un esfuerzo permanente de poner en cuestión las viejas ideas, en una persona que fue educada —como tantos otros— en la síntesis keynesiana-neoclásica de hace treinta y cuarenta años. Es un intento de superar el adoctrinamiento económico y sustituirlo por formación económica. Se pregunta el autor en la síntesis del texto por qué, a pesar de haber tantos bienintencionados economistas neoclásicos, casi todas sus recomendaciones favorecen a los ricos antes que a los pobres, a los capitalistas antes que a los trabajadores, a los privilegiados antes que a los desposeídos. Su respuesta es neta: «Llegué a la conclusión de que la razón por la que manifestaban esas conductas tan poco intelectuales, tan ideológica y en apariencia tan destructiva desde el punto de vista social, no tenía que ver con patologías personales superficiales, sino que era de naturaleza más profunda. Lo que ocurría es que la forma en que habían sido formados les había inculcado las pautas de comportamiento de los fanáticos, más que de intelectuales desapasionados».

			Este es un libro escrito, sobre todo, para aquellas personas que se han sentido, de hecho, silenciadas por los economistas de la ortodoxia.

			
		

	
		
			¿Dónde están los diagramas?

			Los lectores potenciales de este libro han crecido enormemente en la última década, desde que la «Gran Recesión» llevara a mucha más gente a cuestionar las aseveraciones de los economistas convencionales, y también debido a que ahora soy mucho más conocido, a raíz de mis advertencias públicas de que la crisis que no vieron venir era inminente.

			Una cosa que no quería hacer era ahuyentar a una gran parte de esa audiencia potencial con demasiados diagramas. El efecto OV de las matemáticas («ojos vidriosos») también se aplica ­­­—aunque en menor medida— a los diagramas, con el resultado de que un libro que estaba dirigido al gran público se clasifica como libro de texto y se condena al fondo de la librería, allí donde pocos lectores se aventuran a ir. De manera que, incluso con más ahínco que en la primera edición, he tratado de explicar todos los errores de una disciplina superficialmente matemática y dominada por los diagramas sin acudir ni a las matemáticas ni a los gráficos.

			No obstante lo cual, soy consciente de que los diagramas resultan útiles a quienes no sienten reparos ante ellos, y por eso siguen estando disponibles —y en gran número, de hecho— en la página web de este libro: https://www.debunkingeconomics.com/figures/

			— Las cifras pueden verse directamente en la página web.

			— También se pueden descargar en PDF (disponible en la página web de la editora: www.zedbooks.co.uk/debunking_economics).

			— Las referencias a estos gráficos adicionales aparecen a lo largo del libro en los márgenes exteriores (§ 1, etc.).

			
			
			
		

	
		
			Prefacio a la segunda edición

			La economía desenmascarada no fue, desde luego, el primer libro en hacer un cuestionamiento fundamental de la solidez de la economía neoclásica como disciplina. Si la crítica contundente bastara por sí sola para echarla por tierra, esta pseudociencia habría caído ya en 1898, cuando Thorstein Veblen escribió «Why is economics not an evolutionary science?» [¿Por qué la economía no es una ciencia evolucionista?]. Y, sin embargo, en 1999, cuando comencé a escribir La economía desenmascarada, la economía neoclásica era más dominante que nunca.

			Mi motivación para contribuir a esta sucesión de intentos, hasta entonces infructuosos, de provocar la tan esperada revolución científica en economía radicaba en el convencimiento de que uno de los prerequisitos para hacerlo con éxito estaba a la vuelta de la esquina. Tal y como apuntaba en mi capítulo final, sentía que se aproximaba una crisis económica seria y que cuando nos golpeara, sería posible introducir cambios fundamentales en la teoría económica:

			No estoy deseando que se cierna una crisis económica sobre el mundo moderno; más bien, lo que creo es que los procesos acumulativos descritos en los capítulos 10 y 11 [sobre las finanzas] se han encargado de ponerla en marcha. Si esa crisis se materializa —esa crisis que la teoría económica neoclásica considera imposible—, entonces la disciplina económica volverá a someterse a un escrutinio crítico y minucioso (Debunking Economics, 1a ed., p. 312).

			Cuando terminé La economía desenmascarada, esperaba poder comenzar a trabajar en un nuevo libro que iba a titular Finance and Economic Breakdown [quiebra económica y financiera], que habría ofrecido una teoría comprehensiva de las fuerzas que causarían esa crisis. Sin embargo, la reacción de los economistas neoclásicos al capítulo 4 de La economía desenmascarada —«El tamaño sí que importa», sobre el modelo neoclásico de competencia— fue tan vehemente que los siguientes cuatro años los pasé en gran parte desarrollando los argumentos de ese capítulo para responder a sus ataques.

			Finalmente, en diciembre de 2005 volví a ponerme con la escritura de Finance and Economic Breakdown (para la editorial Edward Elgar Publishing). Casi inmediatamente después, surgieron de nuevo circunstancias imprevistas, cuando fui llamado como testigo experto en un caso de préstamo abusivo. Un simple vistazo al crecimiento exponencial en los índices de deuda en relación con el PIB en Australia y Estados Unidos me convenció de la inminencia de una crisis verdaderamente enorme.

			Decidí entonces que dar la voz de alarma ante la opinión pública era más importante que escribir un tratado académico en la materia, así que, a mi pesar, volví a retrasar el proyecto del libro para volver mi atención a los media y a Internet. A partir de noviembre de 2006 publiqué un informe mensual sobre deuda (Keen, 2006), me hice lo bastante famoso en términos mediáticos como para que algunos críticos australianos me describieran como una «vedette mediática», creé el blog Debtwatch (www.debtdeflation.com/blogs), que ahora tiene más de 10.000 usuarios registrados y atrae a unos 50.000 lectores al mes (de los que unos 25.000 son australianos y, del resto, la mayor parte provienen de Estados Unidos y Reino Unido), y en mi supuesto tiempo libre trabajé en el desarrollo de un modelo de deflación de la deuda que me sirviera de apoyo para mis comentarios públicos.

			La crisis económica comenzó con una venganza en septiembre de 2007. En el año siguiente el desempleo en Estados Unidos se multiplicó por dos, mientras un cinco por ciento de índice de inflación se convertía rápidamente en una deflación del dos por ciento.

			El fracaso completo de la economía neoclásica a la hora de anticipar la crisis significaba también, tal y como yo esperaba, que la teoría económica y los economistas iban a sufrir un ataque sin precedentes por parte de la opinión pública. Su defensa ha sido argumentar que «nadie habría podido prever esto». Se han refugiado en la noción de que esta crisis era un «cisne negro», utilizando la frase de Nassim Taleb completamente fuera de contexto (Taleb, 2007) e ignorando el hecho de que yo y muchos otros economistas no neoclásicos, de hecho, sí vimos lo que se avecinaba.

			Así que, por razones tanto positivas como negativas, decidí que era necesaria una nueva edición de La economía desenmascarada.

			Entre las razones negativas, está el hecho de que no hay mejor momento para atacar una teoría falaz que cuando esta acaba de equivocarse espectacularmente en una predicción. Al argumentar que la macroeconomía había entrado en una fase permanente de «gran moderación» (Great Moderation fue la expresión que Ben Bernanke popularizó para describir la aparente reducción de la volatilidad económica y los descensos del paro y la inflación entre 1975 y 2007), la economía neoclásica no podía estar más equivocada sobre el futuro económico inmediato. Este es el momento de demostrar, no solo que esta crisis era sumamente predecible, sino que los economistas neoclásicos eran casi los únicos que no estaban preparados para verla venir. Entre las razones positivas, la principal es que, si el público y los actores políticos son más proclives a considerar modos alternativos de pensar la economía, este es el momento de ofrecer una breve y accesible visión de lo que sería un modelo económico alternativo y realista.

			Por otra parte, en el tiempo transcurrido desde la primera edición, ha habido algunos avances importantes en economía —principalmente en relación con el crecimiento de la econofísica, sin olvidar el reconocimiento por parte de estudiosos del mundo de las finanzas de que la hipótesis del mercado eficiente ha sido empíricamente desautorizada (Fama y French, 2004)—.

			Se han añadido algunos capítulos nuevos relativos a la dinámica del dinero basado en la deuda y a la crisis económica en curso —que actualmente recibe el nombre de Gran Recesión en Estados Unidos y de Crisis Financiera Global en mi país de origen, Australia, aunque estoy convencido de que, en el futuro, los historiadores de la economía se referirán a ella como la Segunda Gran Depresión—. Estos nuevos capítulos «rompen moldes» en relación con el resto del libro, en el sentido de que no son críticas a la teoría neoclásica de la inestabilidad financiera y de las crisis económicas, por la sencilla razón de que esa teoría no existe. En lugar de ello, describen de forma introductoria las teorías no neoclásicas de la deflación de la deuda y del dinero endógeno, teorías que yo he contribuido a desarrollar (Keen, 2008, 2009a, 2009b, 2010), así como el modelo de inestabilidad financiera que cubriré con más detalle en Finance and Economic Breakdown.

			También he editado algunos capítulos en los que ha habido avances teóricos significativos desde la primera edición. Aquí el avance más importante ha sido, de lejos, una profundización sustancial de la crítica de la teoría de la empresa en «El tamaño sí que importa». También hay notablemente más información sobre por qué la teoría de la demanda es falsa en «El cálculo del hedonismo» y «El precio de todo y el valor de nada», así como un relato del abandono de la hipótesis de los mercados eficientes por parte de sus principales defensores, Fama y French, en el apéndice a «El precio no es correcto».

			Por último, un libro que en su primera versión se centraba casi exclusivamente en la microeconomía ahora cubre micro y macroeconomía casi a partes iguales.

			La única omisión llamativa es la ausencia de cualquier discusión sobre teoría del comercio mundial. Ello se explica porque, mientras las fallas en la teoría de la ventaja comparativa son, a mi modo de ver, enormes y evidentes, una crítica detallada de la lógica matemática no se ha hecho todavía, ni hay tampoco una alternativa viable. Esta es una tarea que quizá emprenda una vez terminado Finance and Economic Breakdown, pero no antes.

			Mirando hacia atrás

			La recepción de la primera edición fue a la vez gratificante y previsible. La parte gratificante fue la recepción del público: las ventas superaron de lejos lo que es habitual para este tipo de libros, el ensayo seguía vendiéndose bien una década después de su primera aparición y la respuesta crítica del público fue positiva casi en su totalidad.

			La parte previsible fue la reacción por parte de los economistas neoclásicos. Menospreciaron el libro, más o menos, de la misma forma en que tratan a todos los críticos —Keynes dijo una vez que se esperaba que su obra sería tratada a la vez como «muy equivocada y nada original»—. Mi crítica recibió el mismo trato, y en este caso los neoclásicos también se indignaron ante mi crítica de la teoría de la empresa.

			Sus réplicas a mi crítica me llevaron a desarrollarla más allá de la primera versión publicada en 2001, y a hacerlo en una dirección que, si en un primer momento pensé que sería muy difícil de transmitir sin acudir a las matemáticas, de hecho me resultó muy fácil de explicar en el apéndice a «El tamaño sí que importa». Sin embargo, a la hora de hacer un análisis detallado las matemáticas siguen siendo necesarias, así que para los que estén dispuestos a lidiar con algunas —o bastantes— ecuaciones, los análisis más fácilmente disponibles se encuentran en los periódicos (Keen, 2003, 2004; Keen y Standish, 2006, 2010) y en capítulos de libro (Keen, 2005, 2009a). El más accesible de estos trabajos está publicado en el periódico gratuito online Real-World Economics Review (www.paecon.net/PAEReview/issue53/KeenStandish53.pdf), mientras que mi capítulo en el libro A Handbook for Heterodox Economics Education (editado por Jack Reardon y publicado por Routledge), «A pluralist approach to microeconomics» («un enfoque pluralista de la microeconomía»), cubre la crítica del modelo marshalliano de la empresa, de una manera que podría resultar útil tanto a especialistas académicos como a profesores de escuela.

			Mirando hacia delante

			Cuando escribí la primera edición de La economía desenmascarada, era consciente de que su propósito real —la desaparición de la economía neoclásica y su sustitución por un enfoque dinámico y empíricamente fundamentado de la economía— no podría alcanzarse hasta que una crisis económica seria pusiera en cuestión esa visión panglossiana de las economías de mercado que promulga la economía neoclásica. Ciertamente esa crisis ya está entre nosotros y —tal y como yo esperaba— la opinión pública se ha puesto a hablar de economía. Por desgracia, el gremio de los economistas también está reaccionando como pensé que lo haría: haciendo como si no pasara nada.

			Mientras escribo estas palabras acabo de regresar de la conferencia anual (2011) de la American Economic Association (AEA), en la que cada año cerca de 10.000 economistas, casi todos neoclásicos y la mayoría estadounidenses, se reúnen para presentar y escuchar «lo último» en la disciplina. Si bien había algunas sesiones centradas en la Gran Recesión y en sus implicaciones sobre la teoría económica (organizada sobre todo por asociaciones no neoclásicas dentro de la AEA, tales como la Union for Radical Political Economics), la mayor parte del gremio de los economistas continúa pensando, tal y como lo expresaba Ben Bernanke unos meses antes, que «la reciente crisis financiera ha sido más un fallo de la ingeniería económica y de la gestión económica que de lo que yo he llamado ciencia económica» (Bernanke, 2010).

			La creencia de Bernanke no podría estar más alejada de la verdad: como medio para comprender el comportamiento de una economía de mercado compleja, la así llamada ciencia económica es una mezcla de mitos a cuyo lado la antigua visión tolemaica del sistema solar, con la tierra en el centro, parece algo positivamente sofisticado. Lo que su opinión revela es su incapacidad para pensar la economía en otros términos que no sean los neoclásicos, en los que se ha formado. Es una incapacidad que comparte con la mayor parte de sus colegas.

			Si dejamos el desarrollo de la economía a los economistas, entonces es muy probable que la revolución intelectual que la economía necesita tan desesperadamente no llegue a darse. Después de todo, no olvidemos que tras la Gran Depresión los economistas supieron resistirse al cambio con tanto éxito que la versión de la economía neoclásica que impera hoy es mucho más extrema que aquella contra la que Keynes tuvo que lidiar hace siete décadas. Concluía la primera edición con la observación de que la economía era demasiado importante para dejársela a los economistas. Sigue siendo el caso hoy día.

			Si el cambio ha de llegar, vendrá de los jóvenes, de aquellos que todavía no han sido adoctrinados en una forma de pensar neoclásica, así como de todos los que, partiendo de otras disciplinas como la física, la ingeniería y la biología, se vean animados por la crisis a pisar el césped de la economía para rebatir a los economistas en su terreno. A todos esos motores del cambio en economía está dedicado este libro.

			
			
		

	
		
			Prefacio a la primera edición

			En el prefacio a la Teoría general, Keynes comentaba que su escritura había necesitado de un largo proceso de distanciamiento de los «modos habituales de pensamiento y expresión». Imploraba a su audiencia de economistas profesionales que se distanciaran ellos también de los confines del pensamiento económico convencional, y observaba que: «Las ideas aquí expresadas tan laboriosamente son extremadamente simples y deberían ser evidentes. La dificultad no radica en las nuevas ideas, sino en escapar de las viejas que, para quienes hemos recibido la formación más convencional, se ramifican hasta alcanzar cada esquina de nuestras mentes» (Keynes, 1936).

			Esta afirmación sería por desgracia profética. El propio Keynes no llegó a escapar del todo de las viejas ideas, y el resabio de pensamiento tradicional que contenía la Teoría General oscureció muchos de sus aspectos más innovadores. Ante una mezcla de lo nuevo y desconocido con lo viejo y familiar, la mayor parte de sus lectores encontraron más fácil interpretar sus nuevas ideas como meros adornos de las antiguas. La revolución keynesiana fue muriendo poco a poco, a medida que los economistas reconstruían los «modos habituales de pensamiento y de expresión» en torno a las intrusiones inoportunas que Keynes había hecho en el dogma económico. La economía no llevó a cabo el distanciamiento que Keynes le había implorado que hiciera, y con el paso del tiempo la economía «moderna» empezó a parecerse cada vez más a las «viejas ideas» que Keynes había esperado que la economía abandonara.

			Fui educado inicialmente en esta tradición renaciente, conocida como síntesis keynesiano-neoclásica, hace unos treinta años. El catalizador para mi escape de este dogma fue muy simple: mi profesor de primer año de microeconomía señaló un defecto simple, pero evidente, en la aplicación de la teoría convencional.

			La teoría económica de los mercados sostiene que las combinaciones de cualquier tipo, ya sea de trabajadores en sindicatos o de fabricantes en monopolios, reducen el bienestar social. Por lo tanto, la teoría lleva a la conclusión de que el mundo estaría mejor sin monopolios ni sindicatos. Si nos deshiciéramos de ambos, la teoría económica de la distribución del ingreso sostiene que, en efecto, los ingresos de las personas vendrían determinados únicamente por su contribución a la sociedad. El mundo sería a la vez eficiente y justo.

			Pero ¿qué sucede si tenemos a la vez monopolios y sindicatos? ¿Haremos del mundo un lugar mejor si nos deshacemos solo de uno?

			La respuesta es rotundamente no. Si abolimos sólo los sindicatos lo que sucederá a continuación, según la teoría económica «conservadora», es que los trabajadores serán explotados: recibirán sustancialmente menos de lo que representa su contribución a la sociedad (e igualmente, si solo aboliéramos los monopolios, los trabajadores explotarían a las empresas). Si tienes uno de los dos, entonces es mejor tener el otro también, pues un único paso hacia el nirvana de los economistas no te llevará más cerca del cielo, sino del infierno.1

			Me llamó la atención lo frágil que era en realidad la teoría aparentemente inexpugnable de la economía. Lo que parecía evidente en un nivel superficial —que el bienestar social se incrementaría si se abolieran los sindicatos o los monopolios— llegaba a ser problemático, e incluso contradictorio, en un nivel más profundo.

			De haberme topado con esa fragilidad durante mis estudios de posgrado, que es cuando los estudiantes de economía normalmente aprenden esas cosas, posiblemente habría estado dispuesto a pasarlo por alto, como hacen la mayoría de los economistas. En lugar de ello, como lo aprendí, por así decirlo, «fuera de secuencia», inmediatamente empecé a sospechar de las declaraciones simplistas de los principios económicos. Si los conceptos fundamentales de la competencia y la distribución del ingreso podían ser revocados tan fácilmente, ¿qué más estaba podrido en el Hogar de la Economía?

			Aquel escepticismo inició un proceso gradual de descubrimiento, que me hizo darme cuenta de que lo que en un principio había pensado que era una formación en economía era, de hecho, poco menos que un adoctrinamiento. Más de una década antes de que yo me convirtiera en estudiante, había estallado una gran batalla teórica en torno a la validez de la teoría económica. Sin embargo, nada de esto apareció en la licenciatura estándar ni en los estudios de posgrado —a menos que lo sacara a colación algún profesor disidente—. También había escuelas enteras de pensamiento que eran la antítesis de la economía convencional, y que fueron asimismo ignoradas a menos que hubiera un disidente entre el personal docente.

			Treinta años después de comenzar mi personal «periplo intelectual del escéptico», me veo completamente liberado de los «modos habituales de pensamiento y de expresión» que tanto preocupaban a Keynes. Hay muchos economistas no ortodoxos como yo, que intentan contribuir a un nuevo enfoque, más profundo, de la economía.

			Pero, aun así, las universidades del mundo siguen produciendo como salchichas economistas que creen, por ejemplo, que el mundo sería un lugar mejor si pudiéramos deshacernos de los sindicatos o bien de los monopolios.

			Y lo que es peor: en los últimos treinta años, los políticos y los burócratas de todo el mundo han llegado a la conclusión de que la teoría económica es la única fuente de sabiduría sobre la forma en que una sociedad moderna debe regirse. El mundo se ha reconfigurado a imagen y semejanza del economista.

			Este ascenso de la teoría económica no ha hecho del mundo un lugar mejor. Lejos de ello, ha empeorado la situación de una sociedad que ya tenía bastantes problemas, haciéndola más desigual, más inestable y menos «eficiente».

			¿Por qué ha persistido la economía en defender una teoría que ha sido demostrada en conjunto errónea? ¿Por qué, a pesar de los efectos destructivos de las políticas económicas, la economía sigue ofreciendo las herramientas que los políticos y los burócratas aplican a casi todos los problemas sociales y económicos? La respuesta está en la forma en que la economía se enseña en las universidades del mundo.

			Cuando me convertí en economista académico, me di cuenta de que muy pocos de entre mis colegas tenían algún conocimiento de los flujos turbulentos en la economía. La mayoría veía con simple desdén cualquier intento de criticar el pensamiento ortodoxo, y se mostraba igualmente desdeñoso ante cualquier colega que manifestara tendencias de pensamiento no convencionales.

			No era que estos economistas convencionales fueran antiintelectuales, ni mucho menos. Por equivocada que esté la economía convencional, en todo caso se requiere músculo intelectual —como pronto veremos— para dominar sus principios. Y sin embargo los economistas continuaban negándose a considerar cualquier crítica de la teoría económica, incluso cuando emanaba de otros economistas y se adecuaba a estándares intelectuales rigurosos.

			Tampoco es que fueran malintencionados: la mayoría de ellos creía sinceramente que bastaría con que las personas siguieran los principios de la teoría económica para que el mundo fuera un lugar mejor. Lo cierto es que, para ser un colectivo adherido a una filosofía de hedonismo individualista, eran notablemente altruistas en su compromiso con lo que veían como el bien común. Y, sin embargo, a ojos de los no-economistas, las políticas que promovían a menudo parecían dañar el tejido social humano, en lugar de reforzarlo.

			También rechazaban de plano cualquier insinuación de que estaban ideológicamente motivados. Ellos eran científicos, no activistas políticos. Si recomendaban soluciones de mercado, no era porque estuvieran personalmente a favor del capitalismo, sino porque la teoría económica demostraba que el mercado era el mejor mecanismo a la hora de lidiar con asuntos de naturaleza económica. Sin embargo, casi todas sus recomendaciones favorecían —o, por lo menos, así lo parecía— a los ricos antes que a los pobres, a los capitalistas antes que a los trabajadores, a los privilegiados antes que a los desposeídos.

			Llegué a la conclusión de que la razón por la que manifestaban esa conducta tan poco intelectual, tan ideológica y en apariencia tan destructiva desde el punto de vista social no tenía que ver con patologías personales superficiales, sino que era de naturaleza más profunda. Lo que ocurría es que la forma en que habían sido formados les había inculcado las pautas de comportamiento de los fanáticos, más que de los intelectuales desapasionados.

			Como cualquiera que haya intentado bromear con un adepto a alguna religión esotérica sabe, no tiene mucho sentido tratar de debatir sobre creencias fundamentales con un fanático. Después de pasar por muchas experiencias de ese tipo con economistas, abandoné cualquier ilusión de que llegaría a ser capaz de hacer entrar en razón a un economista ortodoxo (aunque ha habido alguna excepción a esta regla). En lugar de ello, prefiero dedicar mi tiempo a desarrollar un enfoque alternativo de la economía, mientras persuado a otros para que no caigan presa de los argumentos superficialmente persuasivos, pero fundamentalmente equivocados, de la teoría convencional.

			De ahí la razón de este libro, que está dirigido a un público amplio. Si Keynes escribía para sus colegas economistas, yo querría llegar principalmente a aquellas personas que se sienten, de hecho, silenciadas por los economistas. Una de las muchas razones por las que los economistas han logrado orientar la política social es que han venido reclamando una superior autoridad intelectual contra cualquiera que se oponga a sus recomendaciones. El objeto de este libro es mostrar la falsedad de semejante pretensión.

			Aunque soy el único autor, y por lo tanto el único responsable de todos los posibles errores y omisiones, no puedo pretender el crédito exclusivo por lo que de bueno pueda haber en el libro. En especial, tengo una deuda enorme con los pioneros del pensamiento crítico en economía.

			Entre ellos, destaca Piero Sraffa —un nombre bastante desconocido entre los economistas y aún menos conocido fuera de la disciplina—. Hay muchos otros cuyos nombres van apareciendo en las páginas que siguen —Blatt, Garengani, Goodwin, Kalecki, Kaldor, Keynes, Minsky o Veblen, por nombrar solo a algunos. Pero ninguno ha llegado a tener el impacto de Sraffa.

			Tengo una deuda más personal con unos pocos maestros que fueron, como yo ahora, disidentes en un mar de creyentes. Preeminente es aquí el lugar que ocupa Frank Stilwell —el docente de mi primer año que, hace ya mucho tiempo, me mostró la primera de las muchas fallas en la economía convencional—. También reconozco con gratitud la influencia que el conocimiento panóptico de Ted Wheelwright sobre las muchas corrientes de pensamiento económico tuvo sobre mi desarrollo intelectual. Mis colegas de la HETSA [History of Economic Thought Society of Australia] también han enriquecido mi apreciación de los muchos «caminos no tomados» por la economía dominante.

			Colegas de todo el mundo han proporcionado información sobre los argumentos que se exponen aquí. Nadie puede ser considerado responsable de lo que sigue, pero todos han influido, ya sea directamente, en el debate, o bien proporcionando un foro en el que las opiniones heterodoxas podían florecer. Quiero dar las gracias a Trond Andresen, George Argyrous, Tony Aspromourgos, Joanne Averill, Aldo Balardini, Bill Barnett, James Dick, Marchessa Dy, Geoff Fishburn, John Gelles, Ric Holt, Julio Huato, Alan Isaac, James Juniper, Gert Kohler, John Legge, Jerry Levy, Henry Liu, Basil Moore, Marc Andre Pigeon, Clifford Poirot, Jason Potts, Barkley Rosser, Gunnar Tomasson, Sean Toohey, Robert Vienneau, Graham White y Karl Widerquist, por leer y comentar los borradores de este libro. En especial, me gustaría dar las gracias a Karl Widerquist por sus sugerencias detalladas sobre el contenido y el flujo de los argumentos, a John Legge por asistirme con las pruebas de algunas proposiciones, a Alan Isaac por las hojas de prueba para muchas proposiciones en los primeros capítulos, y a Geoff Fishburn por los muchos años de discusión inteligente y crítica de la teoría económica.

			Joyce Hitchings proporcionó información valiosa sobre cómo hacer que los argumentos y contraargumentos del libro fueran más accesibles a los lectores sin formación previa en economía.

			También he recibido un gran estímulo y orientación por parte de mis editores Tony Moore, de Pluto Press, y Robert Molteno, de Zed Books. Mi editor, Michael Wall, hizo un excelente trabajo para que el producto final fuera más conciso y accesible que el manuscrito original.

			El año sabático concedido por la Universidad de Western Sydney me proporcionó el tiempo, liberado de las exigencias cotidianas de la vida académica y necesario para poder escribir un libro. El Instituto Jerome Levy del Bard College de Nueva York, así como la Universidad Noruega de Ciencia y Tecnología de Trondheim me acogieron amablemente mientras daba los toques finales al manuscrito.

			Y ahora, a la batalla.

			
		

            1 Esta es, de hecho, una aplicación de la «teoría del segundo mejor» (Lancaster y Lipsey, 1956). Brevemente, Lancaster y Lipsey demostraron que un solo paso dado hacia lo que la economía considera la situación ideal podría reducir el bienestar, cuando era necesario dar más de un paso para ir de la situación presente a la ideal.
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			Prediciendo lo «impredecible»

			Una de las principales motivaciones para escribir la primera edición de este libro fue la sensación que tuve allá por el 2000 de que una grave crisis económica iba a estallar con carácter inminente, y que por lo tanto había llegado la hora de explicar más allá del mundo académico, al público en general, que la teoría económica no solo era intrínsecamente errónea, sino que había contribuido a provocar la calamidad que preveía. En aquel momento pensaba que el estallido de la burbuja de las punto com marcaría el comienzo de la crisis. Sin embargo, era cauto a la hora de afirmarlo, porque mi trabajo modelizando la «hipótesis de la inestabilidad financiera» de Minsky (Keen, 1995) había confirmado un aspecto de su teoría, a saber, la capacidad que tiene el gasto público de evitar una crisis de deuda que se habría producido en una economía de crédito puro.

			Las afirmaciones de que se podía producir una crisis se han suprimido de esta edición, habida cuenta de que la crisis ya se ha producido (después de que la burbuja de las hipotecas subprime, que estaba ya en el horizonte durante la burbuja de las punto com, terminara también por estallar).2 Pero aquellas declaraciones previas a la crisis siguen siendo importantes, ya que indican que, sin el velo que la teoría económica neoclásica pone ante los ojos de los economistas, la crisis que ahora se conoce como la Gran Recesión no era un hecho impredecible, lo que se dice un «cisne negro», sino una certeza casi cegadora, que saltaba a la vista. La cuestión no era si se produciría, sino cuándo.

			Por lo tanto, este breve capítulo contiene extractos de la primera edición referidos a la probabilidad de una crisis tal y como se veía desde la perspectiva de la economía no neoclásica —y en particular, a partir de la «hipótesis de la inestabilidad financiera» de Minsky— en 2000 y a principios de 2001. Espero que estas observaciones anteriores a la crisis persuadan al lector para que rechace la cortina de humo que nos dice que «nadie podría haberla visto venir». En lugar de un «cisne negro», la Gran Recesión fue un «cisne blanco», un hecho invisible para los economistas neoclásicos porque su teoría les lleva a ignorar los factores clave que la provocaron: la deuda, el desequilibrio y el tiempo.

			El efecto desestabilizador de la economía neoclásica

			La de que una economía capitalista es inherentemente estabilizadora es otra de esas creencias que en el futuro les puede costar muy caro a los habitantes de las economías de mercado. Al igual que ocurrió inicialmente durante la Gran Depresión, los economistas de hoy pueden ser la principal fuerza que impida la introducción de medidas compensatorias ante cualquier futura crisis económica. La economía actual puede hacer que nuestras recesiones sean más profundas, largas y difíciles de resolver, por mucho que la gente tenga todo el derecho a esperar de ella el efecto contrario.

			Afortunadamente para los economistas, la macroeconomía —al menos en Estados Unidos— parecía estar funcionando bastante bien a finales del año 2000. Así, los economistas pueden hoy creer y predicar casi cualquier cosa, pues disfrutan del hecho puramente casual de que la macroeconomía parece saludable.

			Sin embargo, este éxito accidental no durará mucho tiempo si las presiones que han ido creciendo claramente en el ámbito financiero de la economía finalmente llegan a estallar (Keen, 2001a: 213).

			Posibilidad de deflación de la deuda en Estados Unidos

			Si al final llega a producirse una crisis después del estallido de la burbuja de Internet, eventualmente esto podría ocurrir en un entorno de baja inflación (a menos que la presión del precio del petróleo nos lleve a una espiral inflacionaria). Es probable que las empresas reaccionen a esta crisis reduciendo sus márgenes en un intento de mover activos, o de aferrarse a su cuota de mercado a expensas de sus competidores. Este comportamiento bien podría convertir una baja inflación en deflación.

			Por lo tanto, existe la posibilidad de que Estados Unidos se vea de nuevo afectado por una deflación de la deuda, si bien la gravedad de la misma podría verse atenuada por el inevitable aumento del gasto público que desencadenaría una crisis de ese tipo. Estados Unidos bien podría unirse a Japón en la lista de los «heridos andantes» de la economía global: sumidos en una recesión inducida por la deuda, con precios estables o decrecientes y una carga aparentemente inabordable de deuda privada (ibíd.: 254).

			La probabilidad de un resultado japonés para EE.UU. después del crash

			Solo el tiempo dirá si el estallido de la burbuja de Internet dará lugar a un resultado tan grave como la Gran Depresión. Ciertamente, según muchos indicadores, la burbuja de la década de 1990 ha dejado pequeña a su pariente septuagenaria. La ratio de precios en relación con las ganancias ha llegado a superar en más de una vez y media el nivel alcanzado en 1929; la ratio de deuda privada y corporativa en relación con la producción es, posiblemente, el triple de lo que era antes del crac de aquel año, y los precios, aunque estén aumentando en algunos sectores, se mantienen estables en general. En todos estos frentes, la teoría de Fisher de la deflación de la deuda en las grandes depresiones parece un resultado verosímil.

			Por otro lado, Minsky sostenía que un «gobierno grande» [intervencionista] podría estabilizar una economía inestable, proporcionando a las empresas flujo de caja con que financiar sus obligaciones de deuda a pesar de la caída en el gasto privado. Ciertamente, el gobierno de Estados Unidos del año 2000 es «grande» en comparación con su homólogo de la década de 1920, y sus intervenciones reguladoras y automáticas atenuarán probablemente cualquier crisis económica, convirtiéndola en algo mucho más suave que la Gran Depresión. Lo que parece más probable en este escenario norteamericano post-Internet es una recesión prolongada del estilo de la experimentada por Japón desde que su propia burbuja económica estallara allá por 1990 (ibíd.: 256-7).

			El impacto del Tratado de Maastricht en Europa durante una crisis

			La macroeconomía es la política económica por excelencia, pero la propia teoría económica prácticamente ha llegado a la conclusión de que no debe haber ninguna política macroeconómica. La prueba más clara de ello es el Tratado de Maastricht, que hizo de la restricción de los déficits presupuestarios a no más del 3 por ciento del PIB una condición para ser miembro de la Unión Europea. Si bien es cierto que esta restricción luego se interpretó con una cierta laxitud para permitir nuevas ampliaciones del club, el día en que venga una crisis económica, los gobiernos de Europa pueden ser obligados a imponer la austeridad a economías, no obstante, sedientas de estímulos (ibíd.: 212-13).

			La hipótesis del mercado eficiente alienta la especulación financiada con deuda

			[Según la hipótesis del mercado eficiente] El perfil de actividad del mercado de valores debería parecerse a un volcán casi extinto. Sin embargo, incluso en aquella década de 1960 —de cuando data ese documento [Sharpe]—, el mercado de valores se comportaba como un volcán muy activo. Desde entonces ha ido a más, y en un determinado momento de 1987 se llegó a parecer bastante al Krakatoa. En 2000 vimos oscilaciones del 25 por ciento en el lapso de una semana. No estoy exagerando: octubre de 2000 estuvo a la altura de la justificada reputación de aquel mes de mercados alcistas; solo Dios sabe qué grado de volatilidad nos espera cuando la burbuja finalmente estalle (ibíd.: 232).

			¿Qué puedo decir? Mediante la promulgación de la hipótesis del mercado eficiente, que parte de la base de que cada inversionista tiene la visión de Nostradamus, la teoría económica ha alentado al mundo a jugar un peligroso juego de especulación bursátil. Cuando ese juego termine mal, Estados Unidos, en particular, es probable que acabe tan endeudado como lo ha estado Japón durante la última década. Es posible que esta llama especulativa se hubiera encendido de todas formas, pero no hay duda de que los economistas no han hecho de bomberos, sino todo lo contrario. Cuando llegue el momento de la crisis, los economistas convencionales serán las últimas personas en el planeta de las que esperar consejos sabios sobre cómo volver a la prosperidad —a menos que, como suele suceder en tales circunstancias, dejen sus dogmas teóricos a un lado y opten por el sentido común—.

			Cuando el crac de 1929 llevó a la Gran Depresión de la década de 1930, muchos de los héroes más veteranos del sector financiero acabaron en el banquillo. En nuestro caso, aunque es poco probable que economistas concretos lleguen a rendir cuentas, no hay duda de que la teoría económica habrá sido cómplice de la crisis, al haber inducido una vez más a los inversores de Estados Unidos al gran engaño que desembocó en ella (ibíd.: 256).

			La desregulación y la crisis

			Si bien la desregulación del sector no ha sido la única causa de inestabilidad financiera de los últimos veinte años, sin duda ha contribuido a su intensidad, por culpa de la eliminación de algunas de las restricciones limitadas al comportamiento cíclico que existen en un sistema regulado.

			Estas desregulaciones, que se plantearon como «reformas» por parte de sus defensores, eran en realidad medidas regresivas, que han dejado nuestro sistema financiero al borde de una verdadera crisis. Solo espero que, si la crisis es lo suficientemente grave, llegue a contemplarse una reforma genuina del sector financiero. La reforma, por supuesto, no puede hacer del capitalismo un sistema estable; pero sí puede eliminar aquellos elementos de nuestro sistema corporativo que con más fuerza contribuyen a la inestabilidad.

			Aquí el principal culpable institucional no puede ser otro que el propio sector de las finanzas, y concretamente aquellos elementos del mercado de valores que lo llevaron a comportarse más como un casino que como un lugar de cálculo razonado.

			Seguramente, cuando la burbuja de Internet realmente estalle será el momento de admitir que uno de los excesos fundamentales del mercado tal y como está organizado actualmente es su capacidad para permitir que las valoraciones se inflen hasta cotas exorbitantes (ibíd.: 255-6).

			La historia de las crisis que producen (y no producen) cambios de paradigma en la economía

			Este no es, desde luego, el primer libro en cuestionar la validez de la teoría económica convencional, y es poco probable que sea el último. Tal y como comentó Kirman, la teoría económica ha superado muchos ataques, no porque haya sido suficientemente sólida para soportarlos, sino porque ha sido suficientemente fuerte para ignorarlos.

			Parte de esa fuerza proviene de la propia irrelevancia de la economía. Para construir una economía no se necesita una teoría económica exacta en el mismo sentido en que se necesita una teoría exacta de la propulsión para construir un cohete. La economía de mercado comenzó su evolución mucho antes de que se acuñara el término «economía», y sin duda seguirá evolucionando independientemente de la validez de la teoría económica dominante. Por lo tanto, mientras la economía propiamente dicha siga en marcha a nivel subyacente, es discutible que cualquier desafío a la ortodoxia económica pueda tener éxito.

			Sin embargo, aunque en cierta medida irrelevante, la economía como disciplina no es «inofensiva». La falsa confianza que ha engendrado en la estabilidad de la economía de mercado ha animado a los responsables políticos a desmantelar algunas de las instituciones que se habían venido implantando inicialmente para tratar de contener y limitar el grado de inestabilidad. Las «reformas económicas», introducidas en la creencia de que harían funcionar mejor a la sociedad, sólo han hecho del capitalismo moderno un sistema social más pobre: más desigual, más frágil, más inestable. Y en algunos casos, como en Rusia, una fe ingenua en la teoría económica ha provocado estragos que, de haber sido causados por armas en lugar de por la política, habrían llevado a sus autores ante la Corte Internacional de Justicia.

			Pero incluso un fallo a gran escala como el que representa Rusia parece tener poco impacto sobre el desarrollo de la teoría económica. Para que la economía cambie, se diría que las cosas tienen que «ir mal» a escala global, y en formas que la teoría predominante había creído imposibles. En el siglo XX ha habido dos periodos de este tipo.

			El primero y más grave fue la Gran Depresión. A raíz de aquella calamidad, Keynes puso la teoría económica patas arriba. Sin embargo, tal y como explico en el capítulo 9, las conclusiones de Keynes fueron rápidamente descafeinadas. Así, «la economía keynesiana» llegó a adquirir un papel predominante, pero ciertamente ya no era la economía de Keynes.

			La segunda fue la «crisis de estanflación», provocada por la confluencia de varios factores: bajo crecimiento, aumento del desempleo y alta inflación durante la década de 1970. Aquella crisis llevó a la derrota final de la criatura mutilada en que se había convertido la economía keynesiana, y a su sustitución por una ortodoxia económica aún más enérgica que aquella contra la que Keynes había protestado.

			Un paso adelante y dos hacia atrás (y el primer paso hacia atrás se dio cuando la economía iba bien, después de la Gran Depresión y de la Segunda Guerra Mundial, y por lo tanto cuando las divagaciones de los economistas podían ser cómodamente ignoradas).

			Ese registro histórico es, a la vez, reconfortante y perturbador. El cambio es posible en economía, pero normalmente sólo cuando el tejido de la sociedad misma parece amenazado; y el cambio sin crisis puede implicar el olvido de los avances recientes.

			Es posible, por tanto, que la teoría económica pueda seguir funcionando principalmente como un sucedáneo ideológico de la economía de mercado hasta el día mismo, en un futuro lejano, en que la sociedad se convierta en algo tan profundamente diferente que ya no merezca el apelativo de «capitalismo».

			Espero, sin embargo, que los acontecimientos sigan un curso diferente. No deseo que caiga una crisis económica sobre el mundo moderno, pero sí creo que realmente hay una en marcha por culpa de los procesos acumulativos que se describen en los capítulos 10 y 11. Si esa crisis —que la teoría económica neoclásica sostiene que no es posible— finalmente se materializa, entonces la economía volverá una vez más a ser objeto de un escrutinio crítico y pormenorizado (ibíd.: 311-12).

			Las reacciones públicas al fracaso de la economía neoclásica

			Esta vez hay muchas más probabilidades de que de la crisis emane algo nuevo, diferente y difícil de digerir para la doctrina reinante. Como este libro ha demostrado: los economistas críticos son hoy mucho más conscientes de las deficiencias de la economía convencional de cuanto lo eran en la época de Keynes; el análisis no ortodoxo está mucho más desarrollado, y los avances en muchos otros campos de la ciencia están ahí a nuestra disposición, siempre y cuando la economía pueda ser persuadida —por la fuerza de las circunstancias— para que abandone su obsesión con el equilibrio.

			El primero de estos factores implica que las líneas que separan la vieja ortodoxia de la nueva van a estar mucho más definidas. Los dos últimos indicarían que las técnicas de la vieja ortodoxia, lejos de estimulantes, parecerán desfasadas a ojos de una nueva generación de economistas formados en la complejidad y en la teoría de la evolución.

			Pero, en última instancia, la educación es, a la vez, la solución y el problema. Si una nueva economía va a desarrollarse, tendrá que hacerlo en un entorno extremadamente hostil —el de las revistas académicas y los departamentos de economía y finanzas—, en el que la ortodoxia neoclásica ha venido durante largo tiempo prevaleciendo.3 Existe el riesgo de que el cultivo de una nueva forma de pensar la economía acabe, en gran medida, en manos de aquellos que se han mostrado incapaces de escapar de una perspectiva del siglo XIX.

			Hay dos formas de minimizar este riesgo. La primera consiste en el desarrollo por parte de los economistas no ortodoxos de un vibrante enfoque alternativo del análisis económico, basado en el realismo en lugar del idealismo. Así se demostraría que hay una alternativa al pensamiento neoclásico en economía, y se ofrecería a los futuros estudiantes de la disciplina un programa de investigación nuevo, y esperemos que estimulante, al que poder contribuir.

			La segunda consiste en la presencia de una población informada y vigilante. Si usted llega hasta el final de este libro, eso significará que poseerá un muy buen conocimiento tanto de los problemas que presenta el pensamiento económico convencional como de la necesidad de enfoques alternativos en economía. Dependiendo de cuál sea su situación, usted puede utilizar este conocimiento como palanca de muchas maneras.

			Si usted desempeña un cargo con autoridad o de asesoría en los sectores público o privado, sabrá que no debe tomarse el consejo de los economistas demasiado en serio (con gran ligereza se les ha venido otorgando el estatus de custodios establecidos del conocimiento económico). Haga algunas preguntas incisivas y vea si sus respuestas suenan huecas. Cuando llegue el momento de nombrar asesores en materia económica, examine a los candidatos con preguntas para determinar su amplitud de miras ante formas alternativas de «pensar económicamente», y busque al pensador heterodoxo en lugar de solo al técnico econométrico.

			Si usted es padre de un/a joven que está a punto de emprender estudios en economía, puede ejercer una cierta presión en los posibles centros de estudio para que adopten un enfoque pluralista de la disciplina. Una rápida ojeada a los folletos que contienen la estructura del curso y el resumen de asignaturas debería ser suficiente para hacerse una idea del enfoque elegido por el centro.

			Si usted es un estudiante de economía… Bueno, hay que reconocer que su posición es un tanto comprometida, pues a fin de cuentas tiene que aprobar los exámenes. Espero que, después de leer este libro, esté mejor preparado para lograrlo. Pero también estará equipado para «perturbar el equilibrio» de cuantos ignoran las cuestiones aquí planteadas, ya se trate de sus compañeros o de sus profesores.

			Usted tiene una voz que quizá no suela intervenir en materia económica, porque hasta ahora ha delegado en la autoridad del economista. Pero no hay ninguna razón para permanecer callado.

			Comenté al principio de este libro que la economía era algo demasiado importante como para dejarla en manos de los economistas. Termino con la misma nota (ibíd.: 312-13).

			Posdata (2011)

			Tal y como estos pasajes ponen de manifiesto, la crisis interminable en la que está ahora inmerso EE.UU. y gran parte de la OCDE no era un «cisne negro». Su inevitabilidad era evidente para cualquiera que prestara atención al nivel de especulación financiada con deuda que estaba teniendo lugar, y pensara en qué pasaría con la economía cuando la fiesta del crédito llegara a su fin. El hecho de que la gran mayoría de los economistas no preste atención en absoluto a estas cuestiones es lo que explica que los tomaran por sorpresa.

			El que los economistas formados convencionalmente ignoren el papel del crédito y la deuda privada en la economía es algo que puede sorprender a los no economistas —y, francamente, es sorprendente—, pero es la pura verdad. Incluso hoy en día, solo un puñado de los más rebeldes de entre los economistas «neoclásicos» establecidos —gente como Joe Stiglitz y Paul Krugman— presta alguna atención al papel de la deuda privada en la economía, e incluso ellos lo hacen desde la perspectiva de una teoría económica en la que el dinero y la deuda no juegan ningún papel intrínseco. Una teoría económica que ignora el papel del dinero y la deuda en una economía de mercado no puede dar cuenta de la compleja economía —monetaria y basada en el crédito— en la que vivimos. Y, sin embargo, esa es la teoría que ha dominado la economía durante el último medio siglo. Si la economía de mercado ha de tener un futuro, este modelo ampliamente creído, pero inherentemente delirante, tiene que ser desechado.

			
			
		

            2 Si bien lo hizo algo después de lo que yo anticipé, ya que el continuo crecimiento de la burbuja subprime (y las intervenciones de la Reserva Federal) habían disimulado el derrumbe de las punto com.

				3 También habrá no poca resistencia por parte de las instancias de gobierno y de las burocracias de los bancos centrales, donde la promoción se ha reservado a los seguidores de la fe económica.
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			Basta de complacencia

			
			
			La revolución intelectual pendiente en economía: por qué viene siendo necesaria desde hace tiempo

			Hace una década, la economía se antojaba triunfante. Los caracteres más espirituales podían clamar contra su enfoque materialista de las cosas y del mundo, pero lo cierto es que la vía materialista hacia la riqueza parecía estar funcionando. Tras décadas de estancamiento, sectores significativos del mundo en vías de desarrollo se estaban realmente desarrollando; en Estados Unidos continuaba un largo periodo de bonanza, solo interrumpido por el pequeño contratiempo del crac del Nasdaq en abril de 2000; y tanto en Estados Unidos como en otros países avanzados, la inflación a la par que el desempleo estaban descendiendo en un proceso que los principales economistas dieron en llamar «la gran moderación».

			Parecía como si, después de las turbulencias del periodo comprendido entre finales de la década de 1960 y la recesión de comienzos de los noventa, los economistas hubieran logrado por fin traernos el nirvana económico. Para hacerlo, habían rechazado muchos de los conceptos introducidos en la década de 1930 por la «revolución keynesiana».

			La teoría resultante se dio en llamar economía neoclásica, para distinguirla de la «economía keynesiana» a la que había derrocado (si bien, para complicar más las cosas, el subgrupo más relevante dentro de la economía neoclásica se autodenominó «nuevos keynesianos»).4 En muchos sentidos, se trataba de una vuelta al enfoque de la economía que había sido predominante en la época anterior a Keynes, razón por la cual la nueva corriente a menudo era referida como «la contrarrevolución neoclásica».

			En términos prácticos, la economía neoclásica abogaba por reducir la intervención pública en la economía y en dejar que los mercados —sobre todo, los mercados financieros— decidieran los resultados económicos libres de regulaciones y de cortapisas políticas o burocráticas. Una política presupuestaria contracíclica por parte del gobierno —con déficit en los periodos de caída y superávit en los de crecimiento— dio paso a tratar de conseguir superávit todo el tiempo, para así reducir el tamaño del sector público. La única herramienta política en manos de los poderes públicos era la manipulación del tipo de interés (por parte de un Banco Central políticamente independiente que a su vez estaba controlado por economistas neoclásicos) con el objetivo de controlar las tasas de inflación.

			En términos teóricos y en un nivel más profundo, la economía neoclásica sustituyó muchas herramientas que Keynes y sus seguidores habían desarrollado con el fin de analizar la economía en su totalidad («macroeconomía») con instrumentos propios. A diferencia de las herramientas analíticas de la macroeconomía keynesiana, el nuevo instrumental de la macroeconomía neoclásica provenía directamente de la microeconomía (es decir, la teoría de cómo se comportan los agentes individuales en la economía).

			Purga

			No todos los economistas académicos se unieron a la campaña contra la vieja ortodoxia keynesiana. Muchos resistieron la corriente (aunque al final, en vano), y los economistas académicos terminaron dividiéndose más o menos en seis bloques: los de la escuela neoclásica dominante (que representaba alrededor del 85 por ciento de la profesión), y una serie de grupúsculos denominados economistas poskeynesianos, institucionalistas, evolucionistas, de la escuela austriaca y marxianos.

			Alguien de fuera podría haber imaginado que esta situación daría lugar a vigorosos debates dentro de la academia. Pero lo que de hecho salió de allí fue una mezcla de hostilidad e indiferencia. Los economistas neoclásicos no prestaron ninguna atención a lo que estos grupúsculos tenían que decir, pero también cejaron en sus intentos iniciales de eliminarlos. Lo cierto es que, de todas formas, no habrían podido acabar del todo con los disidentes, y ello principalmente por dos razones.

			En primer lugar, porque algunos, como yo mismo, siempre nos habíamos opuesto a la economía neoclásica, y había impedimentos (tales como la titularidad académica) que hacían difícil el deshacerse de nosotros. En segundo lugar, otros economistas que empezaron siendo neoclásicos pasaron luego por una especie de epifanía personal que los llevaría a abandonar este enfoque en favor de las corrientes disidentes.

			Así pues, aunque los economistas neoclásicos dominaban casi todos los departamentos académicos, también se veían obligados a tolerar dentro al crítico molesto. La coexistencia entre ambos era todo menos pacífica.

			En la docencia, materias principales en los campos de la microeconomía, la macroeconomía y las finanzas fueron purgadas de toda idea no neoclásica. El curso no neoclásico se mantenía como opción para que los disidentes tuvieran algo que hacer, pero en general el personal no neoclásico dedicaba la mayor parte de su labor docente a impartir cursillos que enseñaban aquellas ideas neoclásicas con las que tan profundamente discrepaban. En general, cumplieron su cometido tanto en la docencia como en la evaluación, aunque sin dejar de mostrar ocasionalmente sus reticencias al respecto, más que nada, para animar a los alumnos que les parecían más críticos que la media.

			En el ámbito de la investigación, la purga fue más completa, porque los editores neoclásicos y los árbitros o evaluadores podían excluir a los disidentes de sus publicaciones. Hasta principios de la década de 1970 los autores no neoclásicos publicaron con regularidad en las revistas más prestigiosas de la profesión (por ejemplo, revistas como American Economic Review, The Economic Journal y The Quarterly Journal of Economics acogieron un gran debate, conocido como las «controversias de Cambridge», entre economistas neoclásicos y no neoclásicos en torno a las teorías de producción y distribución), y fueron testigo de las publicaciones de Joan Robinson (Robinson 1971a, 1971b, 1972, 1975), entre las que había un artículo que llevaba por título «La segunda crisis de la teoría económica» [The second crisis of Economic Theory], que apareció en la American Economic Review. Sin embargo, hacia mediados de la década de 1980 estas revistas, junto con las grandes publicaciones que las acompañaban (el Journal of Political Economy, el Journal of Economic Theory y otras de menor tamaño) se habían convertido en bastiones del pensamiento neoclásico. Los papers que no utilizaran conceptos neoclásicos eran rutinariamente rechazados, muchas veces sin arbitraje previo.

			En general los economistas no neoclásicos dieron por perdidas estas ciudadelas de la ortodoxia y pasaron a fundar sus propios periódicos desde los que escribir y comunicarse entre sí, casi siempre para criticar enérgicamente la teoría neoclásica. El Journal of Post Keynesian Economics, revista fundada en 1978 por Sidney Weintraub y Paul Davidson, fue la primera de una larga serie de publicaciones dedicadas a la economía no neoclásica.

			En la arena política, así como en los diarios más prestigiosos, la economía neoclásica dominaba la escena. Pocos disidentes llegaron a ocupar cargos de influencia pública,5 y la mayor parte de los puestos burocráticos se cubrieron con graduados de las mejores universidades, los cuales —gracias a las purgas de ideas no neoclásicas de los principales planes de estudios—, por lo general, ni siquiera podían concebir la posibilidad de pensar la economía de otra manera. Para ellos la economía neoclásica era la economía.

			Triunfo

			Esta purga en el seno de la academia fue promovida y facilitada por la propia evolución de la economía en aquella época. La inflación, que a principios de la década de 1960 no pasaba del 1 por ciento, empezó a subir en una espiral cíclica hasta alcanzar el pico del 15 por ciento en 1980. Y el paro, que en el pasado descendía cuando la inflación aumentaba, comenzó asimismo a subir en la década de 1970 (en aparente contradicción con la doctrina keynesiana).

			Ante este panorama, los medios de comunicación y la población en general, que pedían un cambio a gritos, empezaron a apoyar los esfuerzos de los neoclásicos más destacados, como Milton Friedman, para derrocar a sus poderosos colegas keynesianos, por entonces bien asentados en las universidades. Las políticas públicas pasaron de secundar el énfasis keynesiano en mantener el paro bajo —aun a costa de una inflación más alta como efecto colateral— a mantener la inflación baja, en la creencia de que esto permitiría al sector privado «cumplir su papel» y lograr el pleno empleo.

			Los primeros resultados fueron dispares: si la inflación se desplomó al llevar el presidente de la Fed, Volcker, las tasas de descuento6 al 20 por ciento, el desempleo ascendió hasta alcanzar, en 1983, las cotas de posguerra del 11 por ciento. Aquella crisis tan dolorosa acabó siendo la peor que haya habido bajo gestión neoclásica de la política económica. En la siguiente recesión, a principios de la década de 1990, el índice de paro no llegó al 8 por ciento, y en la que siguió a 2003, dicho índice no pasó del 6,3 por ciento.

			La inflación se mantuvo baja, fluctuando en un margen de entre el 1 y el 4 por ciento (con picos ocasionales de hasta el 6 por ciento), es decir, muy por debajo de los niveles turbulentos del período comprendido entre 1965 y 1985, cuando había superado el 6 por ciento de media. Los economistas neoclásicos recogieron el objetivo de contener la inflación en las reglas que fijaron para los bancos centrales, que les obligaban a manipular el tipo de interés para mantener la inflación dentro de una franja estrecha de entre el 1 y el 3 por ciento.

			En retrospectiva, el presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos, Ben Bernanke, reflexionaba en 2004 sobre la manera en que la economía neoclásica había remodelado tanto la teoría como la política económica, dando lugar a dos décadas de éxitos. Escribía:

			(...) no solo logros significativos en cuanto al crecimiento económico y la productividad, sino también una marcada reducción de la volatilidad económica, tanto en Estados Unidos como en el exterior, un fenómeno que ha recibido el apelativo de «la Gran Moderación».

			Las recesiones se han hecho menos frecuentes y más suaves, y la volatilidad trimestral en rendimiento y empleo también ha descendido significativamente.

			Las razones de la Gran Moderación, sin embargo, siguen siendo objeto de controversia, pero como ya he explicado en otro lugar, hay pruebas para sostener que la mejora del control de la inflación ha contribuido de forma importante a este cambio bienvenido en economía (Bernanke, 2004b; las cursivas son mías).

			El economista jefe de la OCDE, Jean-Philippe Cotis, era igual de optimista sobre los pronósticos económicos inmediatos a fines de mayo de 2007:

			En sus Perspectivas Económicas del último otoño, la OCDE sostenía que la ralentización en Estados Unidos no marcaba el principio de un periodo de debilidad económica mundial, a diferencia de, por ejemplo, en 2001. En lugar de ello, cabía esperar un «suave» reequilibrio, en el que Europa tomaría el relevo de Estados Unidos a la hora de empujar el crecimiento en la OCDE.

			En términos generales, los acontecimientos recientes han confirmado este diagnóstico. De hecho, la situación económica actual es, en muchos sentidos, mejor de lo que hemos experimentado en años. Ante este panorama, nos hemos centrado en el escenario del reequilibrio. Y ciertamente, nuestro pronóstico principal sigue siendo bastante benigno: un aterrizaje suave en Estados Unidos, una recuperación fuerte y sostenida en Europa, una trayectoria sólida en Japón y actividad boyante en China y la India. En línea con las tendencias recientes, el crecimiento sostenido en las economías de la OCDE estaría respaldado por una fuerte creación de empleo y un paro en descenso (Cotis, 2007:7; las cursivas son mías).

			Entonces, a fines de 2007, la «Gran Moderación» llegó a un abrupto final.

			Crisis

			De repente, todo aquello que la economía neoclásica decía que no podía suceder, sucedió a la vez: los mercados de valores estaban en caída libre, bastiones centenarios de las finanzas como Lehman Brothers caían como moscas y las características definitorias de la Gran Moderación se evaporaron (el paro se fue por las nubes y la inflación suave se convirtió en deflación).

			Confrontados con una desconexión total entre lo que creían y lo que estaba ocurriendo, los economistas reaccionaron de una forma muy humana: entraron en pánico. De manera abrupta, se deshicieron de todas sus directrices neoclásicas y empezaron a comportarse como economistas «keynesianos» con esteroides. Después de haber rechazado durante décadas la intervención pública, los déficits presupuestarios y las inyecciones de liquidez, de pronto ordenaron al Estado que se pusiera a intervenir por doquier. Los déficits presupuestarios alcanzaron niveles que hacían pequeño el de cualquier presupuesto que los viejos keynesianos hubieran podido llevar en las décadas de 1950 y 1960, y el dinero público fluyó como las cataratas del Niágara. En solo cinco meses, Ben Bernanke, en tanto que presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos, literalmente dobló la cantidad de dinero público en la economía estadounidense (la última vez había tardado trece años en doblarse). El largo descenso de la ratio del dinero público en relación al nivel de actividad económica, desde el 15 por ciento del PIB en 1945 hasta llegar a un exiguo 5% en 1980 y 6% al comienzo de la crisis, fue revertido en menos de un año, cuando la «expansión cuantitativa I» (quantitative easing I) de Bernanke elevó esa ratio de nuevo al 15 por ciento hacia el año 2010.

			El espíritu del momento está bien captado en la obra de Hank Paulson, On the Brink [Al Borde]:

			«Tenemos que comprar cientos de miles de millones de títulos», dije yo. Tuve cuidado de no emplear la palabra billón. Eso habría provocado infartos. «Esta noche necesitamos unas declaraciones para calmar a los mercados, y la semana que viene, legislación nueva», dije. ¿Y qué pasaría si no obteníamos las potestades que buscábamos?, me preguntaron. «Que Dios nos ayude», respondí (Paulson, 2010: 261).

			Mientras tiraban por la ventana sus principios económicos neoclásicos, antes tan queridos, y entraban en pánico como si fueran polluelos en un gallinero, la opinión pública preguntaba con insistencia: «¿Cómo es que no lo visteis venir? Si sois los expertos en economía y estabais al mando, ¿por qué estalló la crisis?». La primera pregunta se la dirigió directamente la reina de Inglaterra a unos ilustres catedráticos de economía en la prestigiosa London School of Economics:

			Durante una ponencia en la que académicos de la London School of Economics abordaban el asunto de las turbulencias en los mercados internacionales, la reina preguntó: «¿Cómo es que nadie lo notó?». El profesor Luis Garicano, director de investigación en el departamento de gestión de la London School of Economics, acababa de explicar los orígenes y los efectos de la crisis de crédito con ocasión de la inauguración real de las nuevas instalaciones académicas, con un coste de 71 millones de libras esterlinas. La reina, poco dada a las controversias con su forma estudiada de evitar dar su opinión, a continuación describió las turbulencias en los mercados como «espantosas» (Pierce, 2008).

			Más tarde, estos economistas responderían a la reina7 con esa cantinela que se ha hecho tan popular entre los miembros de una profesión que, tras décadas de dominio de la política social y económica, se encontró de pronto atacada por todos lados, mientras sus opiniones eran abiertamente ridiculizadas. No había sido culpa suya, decían, porque «nadie podía haber previsto esto»; aunque los riesgos que corrían las posiciones individuales podían calcularse, nadie podía haber previsto los riesgos que afectaban al sistema en su totalidad:

			(…) la dificultad estribaba en apreciar el riesgo para el sistema en su totalidad, más allá del que afectaba a un instrumento financiero o a un crédito en particular. Los cálculos de riesgo se circunscribían casi siempre a porciones de actividad financiera, y a ellos se dedicaban algunas de las mejores mentes matemáticas de nuestro país y en el extranjero. Pero con frecuencia perdían de vista el cuadro general (Besley y Hennessy, 2009: I).

			Pamplinas. Aunque el momento preciso de la crisis fuera imposible de adivinar, la crisis sistémica no solo era inevitable, sino que, a poco astuto que fuera el observador a mediados de la década del 2000, era obvio que estaba muy cerca. Por eso, yo y un puñado de economistas no convencionales aparecimos ante la opinión pública en los años anteriores a la crisis para advertir, cuando y como pudiéramos, de la inminencia de una calamidad económica seria.

			«Nadie lo vio venir»

			En un trabajo de investigación cuyo título, en clave irónica, era «Nadie lo vio venir: la comprensión de las crisis financieras a través de modelos contables» [«No one saw this coming: understanding financial crisis through accounting models»]8 (Bezemer, 2009, 2010, 2011), el académico holandés Dirk Bezemer se dedicó a rastrear informes académicos y de prensa, en busca de alguien que hubiera advertido de la crisis antes de que ocurriera, y que además cumpliera los siguientes criterios:

			— Ofreciera alguna explicación sobre cómo había llegado a sus conclusiones.

			— Fuera más allá de la predicción de una crisis inmobiliaria y se fijara en las consecuencias recesivas de dicha crisis para la economía real, y que incluyera un informe analítico sobre la relación entre ambos fenómenos.

			— La predicción propiamente dicha la debía formular el propio analista y no debía ser afirmada por terceros, sino que debía ser de dominio público.

			— La predicción debía ir acompañada de alguna referencia temporal (Bezemer 2009: 7).

			Bezemer dio con 12 nombres: el mío y el de Dean Baker, Wynne Godley, Fred Harrison, Michael Hudson, Eric Janszen, Jakob Brøchner Madsen y Jens Kjaer Sørensen, Kurt Richebächer, Nouriel Roubini, Peter Schiff y Robert Schiller.

			También identificó cuatro aspectos comunes en nuestro trabajo:

			1 Una preocupación por los activos financieros, diferenciándolos de los activos de la economía real.

			2 Una preocupación por los flujos de crédito que financian ambos tipos riqueza.

			3 Una preocupación por el crecimiento de la deuda que acompaña al crecimiento de la riqueza financiera.

			4 Una preocupación por la relación contable entre la economía financiera y la economía real (ibíd.:8).

			A quien nunca haya estudiado economía esta lista quizá le sorprenda: dado que es evidente que se trata de asuntos importantes para la economía, ¿no habrán de interesar a todos los economistas?

			Este libro te mostrará que la respuesta es no. La teoría económica neoclásica ignora todos estos aspectos de la realidad —incluso cuando, en la superficie, parezca incluirlos—. Bezemer nos da el ejemplo del «pequeño modelo de pronóstico global» de la OCDE, que hace pronósticos para la economía global que, posteriormente, se desagregan para generar predicciones referidas países individuales (este modelo originó el comentario de Cotis: «de hecho, nuestro pronóstico central sigue siendo bastante benigno» en el informe de Perspectivas Económicas de la OCDE de septiembre de 2007).

			Este modelo de la OCDE aparentemente incluye variables monetarias y financieras. Sin embargo éstas no se desprenden de los datos, sino que se derivan de las presunciones teóricas sobre la relación entre las variables «reales» —tales como «el desfase entre el rendimiento real y el potencial»— y las variables financieras. Tal y como apunta Bezemer, el modelo de la OCDE carece de todos los elementos que caracterizaban la economía a medida que la crisis se aproximaba: «no hay flujos de crédito, ni unos precios de los valores o un rendimiento neto que expliquen el boom crediticio, ni unos pagos de intereses que indiquen un crecimiento de la deuda, ni un balance general con variables de existencias y flujos para reflejar todo esto» (ibíd.: 19).

			¿Y cómo es eso posible? Pues porque la teoría económica «neoclásica» estándar asume que el sistema financiero actúa en la economía más o menos, como lo hace el aceite lubricante en un motor: no dirigiéndolo, sino haciendo que funcione correctamente. Los economistas neoclásicos, por lo tanto, creen que pueden ignorar el sistema financiero en el análisis económico, para fijarse en los intercambios «reales» que tienen lugar tras el «velo del dinero».

			También dan por hecho que la economía real es, en efecto, un motor milagroso que siempre vuelve al estado de crecimiento sostenido y nunca genera efectos colaterales no deseados (para ellos es como un motor de hidrógeno puro que, en cuanto quitas el pie del acelerador o del freno, siempre vuelve a unas constantes 3.000 revoluciones por minuto, mientras expulsa a la atmósfera tan solo agua pura).9

			Tabla 2.1.

			Anticipaciones de la crisis inmobiliaria y de la recesión

			[image: ]

            [image: ]

			
			Para continuar con la analogía, la perspectiva común a los análisis de los economistas que Bezemer identificó es que el sistema financiero se parece más a la gasolina que al petróleo. Sin él, el motor de la economía real funciona no a 3.000 revoluciones, sino a cero; y los humos que expide son muy tóxicos, no son precisamente vapor de agua.

			Tal y como la crisis financiera puso de manifiesto, los economistas neoclásicos estaban profundamente equivocados: los aspectos que ellos decidieron ignorar eran vitales para entender cómo opera una economía de mercado, y su deliberado desinterés por las dinámicas de la deuda privada explica que no vieran venir esta crisis, y que probablemente sean los últimos en saber cómo salir de ella.

			Por lo tanto, la economía neoclásica, lejos de ser la fuente de la sabiduría económica, es de hecho el mayor impedimento a la hora de entender cómo funciona realmente la economía, y por qué, de forma periódica, se ve afectada por serias crisis. Si alguna vez hemos de tener una teoría económica que, de verdad, describa la economía y que idealmente nos ayude a gestionarla, la economía neoclásica debe quitarse de en medio.

			Revisionismo

			No es así como los economistas neoclásicos han reaccionado a la crisis. Bernanke, cuyo nombramiento como presidente de la Reserva Federal estadounidense fue posible, en gran medida, porque era considerado por sus colegas economistas neoclásicos como el experto académico en la Gran Depresión, ha argumentado que no hay necesidad alguna de revisar la teoría económica como resultado de la crisis. Mientras distinguía entre lo que él denominaba «ciencia económica», «ingeniería económica» y «gestión económica», argumentaba que:

			[...] la reciente crisis financiera ha tenido que ver más con un fallo en la ingeniería económica y en la gestión económica que con lo que yo he denominado ciencia económica […] Las deficiencias en materia de […] ciencia económica […] fueron en su mayor parte menos relevantes de cara a la crisis; es más, aunque la gran mayoría de los economistas no previeron el casi colapso del sistema financiero, el análisis económico ha demostrado ser —y lo seguirá demostrando— de una importancia crítica a la hora de entender la crisis, desarrollar políticas para contenerla y diseñar soluciones a más largo plazo para prevenir su recurrencia (Bernanke, 2010: 3).

			Sin embargo, hay que decir que el argumento principal de Bernanke en favor de la economía neoclásica es simplemente tonto, porque defiende la teoría económica moderna aludiendo a la obra de teóricos de los que la mayoría de los economistas neoclásicos seguramente no han oído hablar: «El hecho de que la dependencia de financiamientos inestables a corto plazo puede dar lugar a corridas bancarias no es ninguna novedad para los economistas: ha sido un tema central en materia de economía monetaria desde que Henry Thornton y Walter Bagehot escribieran sobre ello en el siglo XIX» (ibíd.: 6).

			Estos comentarios podrían dar la impresión a los no economistas de que normalmente los economistas de hoy estudian los trabajos de Thornton y Bagehot —o de que las herramientas actuales de la economía neoclásica están basadas, entre otros pilares, en estas figuras históricas tan autorizadas—. Sin embargo, un aspecto significativo de la contrarrevolución neoclásica consistía precisamente en la supresión de las asignaturas de historia económica y de historia del pensamiento económico, en las que las obras de Thornton y Bagehot habrían aparecido ocasionalmente.

			Hoy en día, solo los economistas rebeldes, no neoclásicos —o bien un banquero central con un interés personal en la historia monetaria como Bernanke—, es probable que hayan leído a Thornton, Bagehot o cualquier análisis de crisis financieras anteriores a esta. Los cursos troncales de tinte neoclásico sobre microeconomía y macroeconomía no contemplan discusión alguna de las crisis financieras —ni mencionan tampoco los análisis de las mismas, anteriores al siglo XX—, mientras que incluso los cursos especializados en «El dinero y los bancos» solo enseñan los modelos neoclásicos en la materia, en lugar de los análisis históricos o preneoclásicos.10

			Uno de los pocos escritores de libros de texto que ha estado tratando —en general sin éxito— de ampliar el currículo económico reaccionó de forma similar al artículo de Bernanke:

			Esta clase de justificación me parece muy rara. A mi modo de ver, el hecho de que Thornton y Bagehot aportaran conocimientos valiosos sobre problemas de política macroeconómica supone una acusación contra la ciencia macroeconómica pura tal y como actualmente se concibe. Si de verdad fuera una ciencia pura se enseñaría en algún lugar (idealmente en los cursos principales de macroeconomía), cosa que no ocurre. En los cursos principales de macroeconomía, se enseña casi exclusivamente modelización de DSGE [«Equilibrio General Dinámico y Estocástico»).

			No solo faltan las obras de Thornton y Bagehot, sino también las de Keynes, Minsky, Hicks, Clower, Leijonhufvud, Gurley, Davidson, Goodhardt o incluso Friedman (por mencionar solo a algunos de entre aquellos cuyos trabajos podrían también haber contribuido a mejorar la comprensión de la crisis). La mayor parte de los estudiantes que se graduaron a lo largo de los veinte últimos años no solo no los habrán leído, sino que tampoco habrán oído hablar ni de la mitad de ellos.

			Si nadie los lee, y sus ideas no forman parte del material que los alumnos estudian y aprenden, ¿cómo puede Bernanke considerarlos parte de la ciencia económica moderna? (Colander, 2011: 4-5; las cursivas son mías).

			En otras palabras: defender la economía moderna aludiendo a la obra de economistas preneoclásicos es como pretender refutar las críticas al arte moderno ensalzando las virtudes de Leonardo da Vinci; más que una respuesta seria a las críticas, es una manera de desviar la atención con un argumento atractivo, pero tramposo.

			Bernanke se muestra más dispuesto a lidiar con la realidad cuando admite que los modelos neoclásicos dominantes no lograron predecir la crisis: «Los modelos macroeconómicos estándar, tales como el socorrido modelo neo-keynesiano no predijeron la crisis, ni se mostraron muy dispuestos a incorporar los efectos de la inestabilidad financiera» (Bernanke, 2010: 16-17).

			Pero lejos de ver en ello una debilidad que había que revisar, Bernanke defendió estos modelos sobre la base de que eran apropiados para los periodos en los que no hubiera crisis:

			Estas fallas en los modelos macroeconómicos estándar, ¿los vuelven acaso irrelevantes o, al menos, les restan validez significativa? Creo que la respuesta es un bien fundamentado «no». Los modelos económicos son útiles solo en el contexto para el que fueron diseñados. La mayor parte del tiempo, también durante las recesiones, la inestabilidad financiera aguda no es un problema. Los modelos estándar fueron diseñados pensando en estos periodos de no crisis, y en este contexto se han mostrado muy útiles. Hay que señalar que formaron parte del armazón intelectual que ayudó a propiciar una inflación baja y estabilidad macroeconómica en la mayoría de los países industriales por espacio de dos décadas, a partir de mediados de la de 1980 (ibíd.: 17; énfasis añadido).

			La ingenuidad supina de este argumento me hizo detenerme mientras escribía este capítulo. En efecto, se hace difícil saber por dónde empezar a elaborar la respuesta a una perspectiva tan displicente acerca del papel que juega la teoría económica, especialmente cuando quien la expresa es alguien de tan reconocido prestigio, que además ocupa un cargo de tanta responsabilidad. ¿Cómo es eso posible?

			La respuesta podría haber partido de muchos enfoques diferentes. La defensa de tener modelos para los buenos tiempos sería válida solo si también contáramos con modelos para los malos tiempos, pero la economía neoclásica no los tiene. La curiosa creencia de que las condiciones anteriores a la crisis —la así llamada Gran Moderación— no guardaban relación con los acontecimientos que siguieron demuestra que no tiene ni idea de lo que pudo causar la Gran Recesión.

			En último término, la crítica más apropiada a la defensa que hace Bernanke de lo indefendible es comparar su postura con la del economista poskeynesiano Hyman Minsky. Minsky argumentaba que, en la medida en que las crisis desde la Gran Depresión han sido recurrentes, un test crucial de validez para cualquier teoría económica debería ser su capacidad para incluir y analizar la depresión como uno de los posibles estados de la economía:

			¿Puede —una Gran Depresión— ocurrir de nuevo? Y si es así, ¿por qué no lo ha vuelto a hacer desde la Segunda Guerra Mundial? Estas son preguntas que se siguen naturalmente tanto del récord histórico como del éxito comparativo de los últimos treinta y cinco años. Para responderlas es necesario contar con una teoría que haga de las grandes depresiones uno de los posibles estados en los que puede encontrarse nuestro tipo de economía capitalista (Minsky, 1982: 5).

			Sobre esta base, Minsky rechaza la economía neoclásica, por la misma razón por la que Bernanke la defiende más arriba: en sus modelos fundamentales, la depresión es una imposibilidad. Por lo tanto, el modelo neoclásico es una base inadecuada para modelizar y comprender el capitalismo:

			El modelo abstracto de la síntesis neoclásica es incapaz de generar inestabilidad. A la hora de construir la síntesis neoclásica, se presuponen cosas como los activos de capital, los dispositivos financieros que giran en torno a los bancos y a la creación del dinero, las restricciones impuestas por las obligaciones o los problemas asociados con el presunto conocimiento de futuros inciertos. Si queremos mejorar el rendimiento de políticos y economistas, tenemos que abandonar la síntesis neoclásica (ibíd.: 5).

			Está claro que Bernanke no da muestras de inclinarse por esa solución. Incluso después de una crisis financiera que le cogió a él y a la mayoría de los economistas neoclásicos completamente por sorpresa, que los aterrorizó tanto como desconcertó a la opinión pública, Bernanke y sus muchos colegas neoclásicos siguen todavía agarrados a su fe en una teoría económica que sostiene que hechos como este son imposibles.

			
			Ignorancia

			Una de las razones que explican la incapacidad de Bernanke a la hora de aceptar que el núcleo de la economía neoclásica es irrelevante o, al menos, significativamente erróneo, es que, al igual que tantos de sus compañeros neoclásicos, alberga la creencia innata de que el modelo neoclásico de la economía es esencialmente correcto —hasta tal punto que incluso la crisis financiera no ha sido capaz de sacudir su fe en él—.

			Esta fe emana de la naturaleza seductora de la visión neoclásica. Nos presenta el capitalismo como un sistema perfecto, en el que el mercado se encarga de que todo «encaje». Es un mundo en el que gobierna la meritocracia, a diferencia de los anteriores sistemas sociales, regidos por el poder y el privilegio. Esta visión de una sociedad que opera a la perfección sin una autoridad despótica central es seductora: tan seductora que los economistas neoclásicos quieren que sea verdad.

			Esta fe se mantiene gracias a una verdad paradójica y trascendental: la economía neoclásica no entiende la economía neoclásica. Su creencia de que se trata de una teoría coherente y comprehensiva de cómo opera una economía de mercado se basa en una profunda ignorancia de las bases reales de dicha teoría.11

			En un sentido, su ignorancia está más que justificada, pues se comportan de la misma manera en que lo hacen los profesionales de las ciencias propiamente dichas como, por ejemplo, la física. La mayoría de los físicos no revisan lo que Einstein realmente escribió sobre la teoría de la relatividad, pues confían en que Einstein estaba en lo cierto, y en que sus libros de texto transmiten fielmente las ideas principales de Einstein. De forma similar, la mayoría de los economistas no comprueban si conceptos tan fundamentales como «microeconomía de la oferta y la demanda» o «macroeconomía del agente representativo» tienen realmente bases sólidas, ya que simplemente asumen que si los libros de texto los enseñan es porque debe haber una investigación original que respalde su validez.

			Sin embargo, lo cierto es exactamente lo contrario: la investigación original confirma que todos estos conceptos son falsos. Virtualmente, cada concepto de los que se enseñan como el evangelio en los libros de texto ha sido refutado por las fuentes bibliográficas.

			Si realmente les importara cuáles podrían ser esos fundamentos —y los vicios que realmente tienen—, los economistas neoclásicos cambiarían radicalmente sus convicciones, y se sentirían compelidos a buscar alternativas. Pero no tienen conocimiento alguno del estado real de la economía neoclásica porque su formación, ya desde el primer contacto con la teoría económica, se interpone (durante el resto del libro, cada vez que escriba «economía» sin más, me estaré refiriendo a la «economía neoclásica», a no ser que especifique otra cosa).

			Educados en la ignorancia

			Si el mundo real estuviera fielmente descrito en los libros de economía ahora no habría una crisis financiera, ni tampoco habría habido una en el pasado: la Gran Depresión no habría tenido lugar. Antes al contrario, la economía estaría bien en equilibrio o bien volviendo a él con rapidez, con pleno empleo, baja inflación y valores a precios razonables.

			Por supuesto, el mundo real no tiene nada que ver con eso. Desde que comenzó la crisis financiera en el año 2007, lo que ha dominado ha sido un desequilibrio permanente y una situación cercana al desconcierto. Así que los libros de texto están equivocados. Sin embargo, no deja de haber una extraña ironía en esta desconexión entre la realidad y los libros de texto de economía. Si esos mismos libros de texto interpretaran con exactitud la teoría subyacente, describirían una economía que genera ciclos, está todo el tiempo en desequilibrio y tiene tendencia al colapso.

			Pero la teoría en cuestión no prevé un mundo turbulento y cíclico, sino más bien todo lo contrario: la visión neoclásica subyacente de la economía de mercado solo percibe un equilibrio permanente, y así queda plasmado en los libros de texto. Sin embargo, para que ese estado de equilibrio opere, existen precondiciones, y una investigación económica a nivel más exhaustivo ha establecido que ninguna de esas precondiciones se da.

			Estas precondiciones provienen de la práctica neoclásica de analizar la economía desde el punto de vista de individuos «agentes», los cuales pueden ser consumidores, empresas, trabajadores o inversores. En términos generales, aunque la descripción que se hace del propio individuo puede criticarse por ser estilizada e insulsa, este análisis es coherente internamente: siempre y cuando se acepten los presupuestos del modelo, las conclusiones acerca de la conducta individual se siguen lógicamente de ahí.

			Sin embargo, para ser una teoría económica antes que una teoría de psicología individual, este modelo de individuo debe ser agregado para derivar a partir de él un modelo de mercado en el que muchos individuos, consumidores y vendedores, interactúan (o, más en general, un modelo de economía en el que múltiples mercados interactúan entre sí). De alguna forma, el análisis del individuo debe ser agregado para derivar una teoría de ese conjunto llamado «el mercado» o «la economía».

			En todos los casos sin excepción, los intentos de pasar del análisis del individuo al del agregado fracasaron —en el sentido de que los resultados que eran fáciles de derivar para el individuo aislado no podían derivarse para el agregado—. Pero este fracaso a la hora de deducir un modelo coherente de conducta económica agregada fue omitido en los libros de texto de economía. De esta forma, a los estudiantes se les enseñó una teoría de cómo se comportan los mercados y las economías que, estrictamente, era verdad solo para individuos aislados, y falsa en relación con los mercados y con las propias economías.

			Tal y como explico en el próximo capítulo, esto se aplica al más simple y —en muchos aspectos— más importante concepto de la economía neoclásica, a saber, la «curva decreciente de demanda», que viene a representar la mitad de su conocido análisis de «oferta y demanda» de los mercados. La teoría prueba que la curva de demanda de un individuo es decreciente, es decir, que un individuo comprará más unidades de un determinado bien si su precio cae. Sin embargo, lo que no se pudo probar es que la curva de demanda del mercado también sea decreciente, por mucho que los libros de texto parezcan ignorar este hecho, estén confundidos al respecto o deliberadamente pretendan ocultarlo.

			Por ejemplo, la última edición del manual de Samuelson (cuya primera edición de 1948 fijó el estándar neoclásico de lo que viene siendo la formación económica hasta el día de hoy) afirma que para derivar una curva de demanda del mercado basta con juntar las curvas de demanda individuales, y que la resultante curva de demanda del mercado se comportará exactamente igual que las curvas de demanda individuales de las que deriva: «La curva de demanda del mercado se halla agregando las cantidades demandadas por todos los individuos para cada precio. ¿Obedece la curva de demanda del mercado la ley de la demanda decreciente? Desde luego que sí» (Samuelson y Nordhaus, 2010: 48).

			Esta afirmación es probadamente falsa. La verdad ha sido expuesta con honestidad en un destacado libro de investigación, el Handbook of Mathematical Economics: «las funciones de demanda del mercado no necesitan satisfacer en ningún sentido las restricciones clásicas que caracterizan las funciones de demanda de los consumidores […] La teoría de la utilidad esperada no nos dice nada acerca de la demanda del mercado, a menos que se incremente con requisitos adicionales» (Shafer y Sonnenschein, 1982: 671).

			Tal y como explico en el siguiente capítulo, los «requisitos adicionales» que se necesitan para asegurar que una curva de demanda del mercado sea decreciente son claramente absurdos. La conclusión realista, por lo tanto, es que las curvas de demanda del mercado deben adoptar cualquier forma excepto aquella que aparece en los libros de texto, de donde se sigue que el análisis estándar de la «oferta y la demanda» se vuelve imposible.

			Sin embargo, los estudiantes de economía no llegan a enterarse de esta ni de ninguna otra falla en la aplicación del método de la agregación. Tal y como ilustra el extracto mencionado de Samuelson y Nordhaus, los libros de texto neoclásicos presentan una exposición acrítica y aséptica de la teoría económica convencional, que o bien ignora los problemas con la agregación o directamente contradice los resultados de la investigación avanzada. Los cursos en los que se emplean estos libros hacen poco por contrarrestar sus falacias. Así, los estudiantes pueden aprender que las «externalidades» reducen la eficiencia del mecanismo del mercado. Pero lo que no aprenderán es que la «prueba» de que los mercados son eficientes en sí misma no es válida.

			Como, además, estos libros de texto explican la economía de forma profundamente aburrida, muchos estudiantes se limitan a hacer un curso introductorio de economía y luego optan por carreras en los campos de la contabilidad, las finanzas o la gestión (en las que, sin embargo, muchos siguen albergando las nociones simplistas que les inculcaron muchos años antes).

			A la minoría de estudiantes que continúa con sus estudios académicos de economía, se les enseñan las complicadas técnicas del análisis económico neoclásico, sin que en general haya apenas lugar para discutir si estas técnicas son realmente válidas desde el punto de vista intelectual. La enorme cantidad de literatura crítica simplemente se deja fuera de los cursos avanzados, mientras lo que son patentes insuficiencias lógicas se disimulan con suposiciones capciosas. Sin embargo la mayoría de los estudiantes, con una formación insuficiente tanto en términos generales como específicamente matemáticos, dan por sentadas estas suposiciones y las aceptan sin más.

			Si los actuales estudiantes de economía carecen de una formación adecuada en términos generales, es porque la educación económica omite el estudio de la historia del pensamiento económico. Bastaría una ligera familiaridad con esta literatura para que el lector adquiriera unas nociones sobre perspectivas críticas con la teoría económica convencional; pero lo cierto es que hoy día los estudiantes no reciben esta formación, ni siquiera a un nivel superficial. Además, carecen de una formación adecuada en términos matemáticos, y ello porque el material que establece la debilidad intelectual de la teoría económica convencional es complejo. Para entender esta literatura en estado puro se requieren nociones en áreas bastante difíciles de las matemáticas; se trata de conceptos que requieren, para ser inteligibles, de hasta dos años de formación matemática universitaria.

			Aunque a los economistas les suele gustar intimidar a otros científicos sociales con el rigor matemático de su disciplina, lo curioso es que la mayor parte de ellos no tiene este nivel de formación matemática.

			La mayoría de los economistas aprende matemáticas asistiendo a cursos de matemáticas impartidos por otros economistas. La explicación de este proceder (el tuerto guiando al tuerto) es que los cursos generalistas de matemáticas no enseñan los conceptos necesarios para entender las matemáticas de la economía (o la versión económica de la estadística conocida como econometría). Esto, en gran medida, es cierto. Sin embargo, el efecto colateral ha sido que la economía ha producido su propia versión peculiar de las matemáticas y la estadística, perseverando en métodos matemáticos que los matemáticos profesionales hace tiempo que superaron. Esta versión caduca de las matemáticas aísla a los estudiantes de los nuevos desarrollos en la disciplina, los cuales —incidentalmente— vienen a refutar gran parte de la teoría económica.

			Un ejemplo de ello es la manera en que los economistas han reaccionado a la «teoría del caos» (discutida en el capítulo 9). La mayoría de los economistas piensan que la teoría del caos ha tenido un impacto escaso o nulo (lo cual en términos generales es verdad en lo que respecta a la economía, pero no lo es en absoluto cuando hablamos de la mayoría de las otras ciencias). Esto en parte sucede porque, para entender la teoría del caos, tienes que entender un área de las matemáticas conocida como «ecuaciones diferenciales ordinarias».12 Pero son muy pocos los cursos de economía matemática que enseñan esta materia, y los que la enseñan no la cubren con suficiente profundidad. Los estudiantes podrán aprender algunas de las técnicas básicas para manejar lo que se conoce como «ecuaciones diferenciales lineales de segundo orden», pero el caos y la complejidad solo empiezan a manifestarse en las «ecuaciones diferenciales lineales de tercer orden».13

			Los estudiantes de economía, por lo tanto, se gradúan en programas de máster y doctorado con una creencia acrítica e injustificada en que las bases del análisis económico son sólidas, sin nociones de la historia intelectual de su disciplina, y con un acercamiento a las matemáticas que perjudica tanto su comprensión crítica de la economía como su capacidad para apreciar los últimos avances en matemáticas y en otras ciencias.

			Una minoría de estos estudiantes mal informados se convierten luego en economistas académicos, repitiendo así un proceso en el que la ignorancia se perpetúa.

			Por lo tanto, el intento de llevar a cabo un diálogo crítico dentro de la profesión de la economía académica ha fallado, no porque la economía neoclásica no tenga carencias, sino porque, por así decirlo, los economistas neoclásicos no tienen oídos. Lo que nos muestra la reacción de Bernanke es que ni siquiera la crisis financiera global ha sido suficiente para hacerlos escuchar.

			Así pues, «basta de complacencia». Si los economistas se pueden permitir transgredir las reglas del marqués de Queensberry para el debate intelectual, entonces nosotros los críticos tenemos que dejar el ring de boxeo y salir a la calle.

			¿La economía importa?

			Los economistas han sido criticados —con razón— por no haber anticipado la crisis financiera, pero si ese hubiera sido su único fallo, nada los diferenciaría de unos meteorólogos que no vieron venir una destructiva tormenta. Serían culpables por no haber dado la alerta, pero no se les podría culpar por la tormenta misma. La economía, en cambio, tiene una responsabilidad directa por la tormenta económica que experimentamos actualmente. Esto no quiere decir, desde luego, que el capitalismo sea inherentemente estable. Pero las creencias y las acciones de los economistas hicieron que esta crisis económica fuera mucho peor de lo que habría sido sin sus intervenciones.

			En primer lugar, las ingenuas teorías que desarrollaron, especialmente en el campo de las finanzas, alentaron conductas financieras temerarias por parte de sus antiguos estudiantes. Quedaron sueltos por el mundo algo más que una generación entera de estudiantes de negocios que creían —o, al menos, se las creían de dientes para afuera— falacias como que los mercados financieros asignan siempre el precio correcto a los valores o que la deuda es algo bueno.

			En segundo lugar, los economistas desarrollaron también muchas de las herramientas del mercado financiero que Warren Buffett describió de forma tan certera como «bombas de destrucción financiera masiva». Cosas como los modelos para la valoración de acciones o las fórmulas de «valor en riesgo» estaban todas basadas en la economía neoclásica, y muchas de ellas fueron desarrolladas por economistas académicos, entre los que alguno recibió el premio Nobel de Economía por sus invenciones.

			En tercer lugar, probablemente su contribución más negativa a la historia de la humanidad fue que, en tanto que reguladores, permitieron que continuaran los excesos del sector de las finanzas durante quizá dos décadas más de lo que lo hubieran hecho de no ser por sus «rescates».

			Aquí, el lugar de honor lo ocupan los banqueros centrales, especialmente Alan Greenspan. En el capítulo 12, argumento que si no hubiera sido por los esfuerzos de rescate extremo que inició en 1987, el crac que sufrió la Bolsa ese año habría precipitado una recesión seria, pero en todo caso mucho más suave que la que hoy experimentamos. En cambio, aquel rescate y los muchos que siguieron en las crisis sucesivas (la crisis del ahorro y el crédito, la crisis de la gestión del capital a largo plazo, y finalmente la crisis de las punto com) continuaron alentando los excesos especulativos de Wall Street. El resultado final ha sido la crisis de las hipotecas subprime, cuyas consecuencias eran tan enormes que esta vez el rescate no era posible.

			Aquí el indicador clave —y la razón principal de que yo y el resto del grupo identificado por Bezemer pudiéramos predecir la crisis— es la ratio de la deuda privada sobre la riqueza nacional (la variable conocida como PIB, producto Interior Bruto). Cada vez que la Reserva Federal de Estados Unidos (y sus homólogos en la OCDE) rescataron el sector financiero tras su última locura, ese sector siguió haciendo lo que mejor sabe hacer: crear deuda.

			Si la Reserva Federal no hubiera intervenido en 1987, este proceso de incremento de la deuda probablemente habría terminado ahí, y Estados Unidos habría comenzado el proceso doloroso, pero necesario, de desapalancamiento [deleveraging] a partir de una ratio deuda/PIB del 160 por ciento (solo un 10 por ciento menos que el 175 por ciento que precipitó la Gran Depresión), y ello en un contexto de inflación moderada.

			En lugar de ello, después de ser rescatado por la Reserva Federal, el sector financiero siguió prestando, pasó verdaderamente por las nueve vidas del gato hasta que finalmente los excesos de la burbuja de las hipotecas subprime lo pusieron de rodillas. Para entonces, sin embargo, la ratio de la deuda se había elevado hasta casi el 300 por ciento del PIB. Esta cifra representaba nada menos que 1,7 veces los niveles de la década de 1930, y hasta 1,25 veces el nivel alcanzado en el punto álgido del 235 por ciento del PIB en 1932, cuando la deflación rampante y la bajada de la producción elevaron la ratio de la deuda, incluso mientras los estadounidenses reducían drásticamente el nivel nominal de la deuda.

			Así, al postergar el momento de la verdad, los economistas neoclásicos convirtieron lo que podría haber sido una crisis financiera y una recesión «del montón» en lo que es probablemente la mayor crisis que el capitalismo llegue a experimentar nunca. Tendrán que pasar todavía algunas décadas hasta que el jurado pueda emitir un veredicto en cuanto a la escala de la «Gran Recesión», pero tengo el convencimiento de que la historia la juzgará como más severa que la Gran Depresión —probablemente no si nos fijamos en las profundidades del hundimiento, pero sí si tenemos en cuenta su duración y su aparentemente inabordable complejidad—. Las cosas no podrían haberse puesto tan mal sin la asistencia de la economía neoclásica.

			Revuelta

			El rechazo de Bernanke a aceptar que la economía neoclásica pueda estar equivocada es indicativo de la profesión en su conjunto. La gran mayoría de los economistas neoclásicos han capeado la crisis financiera y la Gran Recesión manteniendo intacta su fe en la economía neoclásica. Si se les deja, los economistas seguirán enseñando que la economía es fundamentalmente estable, a pesar de las abundantes pruebas en contrario.

			La gente, en general, podría seguir permitiéndose ignorar la economía si la disciplina tuviera la capacidad de corregir sus propios excesos. Pero no los tiene. A pesar de su insólita falta de previsión, a pesar de la demostración de que las teorías económicas no son consistentes y a pesar de la Gran Recesión que los economistas se han visto obligados a admitir que no vieron venir, la economía en tanto que disciplina intelectual no muestra ninguna tendencia a reformarse. En lugar de ello, a los estudiantes se les siguen enseñando teorías que no son sólidas como si fueran incontrovertibles. No se puede confiar en que la economía se reforme a sí misma. Por lo tanto, así como la política es algo demasiado importante como para dejársela a los políticos, la economía es demasiado importante como para dejarla en manos de los economistas. La revuelta contra la economía neoclásica debe ir más allá de la propia profesión académica.

			Pero parece que hace sentido…

			Una de las grandes dificultades a la hora de convencer a los creyentes de que la economía neoclásica no entiende el capitalismo es que, a un nivel superficial e individual, realmente parece tener sentido. Esta es una de las razones del éxito de la plétora de libros como El economista camuflado (Tim Harford, 2005) y Freakonomics (Steven D. Levitt y Stephen J. Dubner, 2009), que aplican el pensamiento económico a los asuntos individuales y al día a día: en un nivel individual, los conceptos económicos básicos de utilidad-maximización y conducta de maximización del beneficio parecen ser sólidos.

			Tal y como explico luego, incluso en este nivel individual, estas ideas presentan problemas, aunque se puede decir que un cierto margen de verdad sí que tienen. Y como parece que dan un sentido a los dilemas personales que enfrentamos, es fácil pensar que también hacen sentido a nivel de la sociedad en su conjunto.

			La razón por la que esto no es así es que la mayoría de los fenómenos económicos a nivel social —el nivel de los mercados y del conjunto de las economías, más allá del individual, de los consumidores y productores— son los «fenómenos emergentes», es decir, aquellos fenómenos que suceden en razón de nuestras interacciones los unos con los otros (fenómenos de los que la economía neoclásica no puede dar cuenta), y no en razón de nuestras naturalezas individuales, que la economía neoclásica parece describir bastante bien.

			El de las propiedades emergentes es un fenómeno complejo, y no espero del lector que acepte este argumento inmediatamente. Pero sucede que la teoría económica neoclásica nos ofrece un excelente ejemplo de un fenómeno emergente que cubro en el capítulo 3 (y en el comienzo del capítulo 10). Después de haberlo leído, creo que el lector entenderá por qué el mero hecho de que la economía neoclásica parezca plausible en el nivel individual no indica que pueda explicar nada del capitalismo mismo.

			La sinceridad no es una defensa

			Mucho de lo que tengo que decir (casi todo) sobre la economía neoclásica, a los economistas neoclásicos les va a resultar ofensivo.14 Como esta edición tiene muchas más posibilidades que su predecesora de llegar a ser leída por algunos economistas neoclásicos, permítaseme decir de entrada que no pretendo ofender personalmente a nadie. Perdón por el cliché, pero algunos de mis mejores amigos son economistas neoclásicos y jamás he dudado, ni por un segundo, de la sinceridad de la mayoría de los economistas neoclásicos. Aunque mucha gente cree que los economistas neoclásicos dicen lo que dicen por interés personal, o para ganarse el favor de los poderes que sean, la gran mayoría de los economistas neoclásicos que he conocido, o cuyo trabajo he leído, son sin duda sinceros en la creencia de que su obra está orientada a mejorar la sociedad en su conjunto y no meramente la situación de los poderosos.

			Por desgracia, hace tiempo aprendí que la sinceridad no es una defensa. Tuve un profesor en el colegio que, en el curso de un debate político que estábamos teniendo en clase, cuando un estudiante defendió a un político en particular con la afirmación de que «bueno, por lo menos es sincero», dijo algo que se me quedó grabado.

			La clase asintió sabiamente: pensáramos lo que pensáramos cada uno de nosotros de aquel político, todos teníamos que admitir que efectivamente era sincero. Nuestro profesor, que normalmente dejaba que los debates lectivos fluyeran sin supervisión, nos cortó de pronto desde el fondo del aula: «no le deis demasiada importancia a la sinceridad», nos dijo. «¡La persona más sincera que conozcáis en vuestra vida será el maníaco que os persiga por la calle con un hacha para cortaros la cabeza!»

			Nunca llegué a saber qué experiencia personal había detrás de aquella enseñanza del Hermano Gerard, pero desde entonces he tenido muchas oportunidades de reflexionar sobre su sabiduría. Es cierto: la gente más peligrosa del planeta es aquella que cree sinceramente en algo que es falso.

			Así que, a pesar de todo este material crítico con la economía neoclásica —y con los economistas neoclásicos por creer en ella—, no pretendo ofender a estos economistas en tanto que personas. Pero en su condición de aspirantes a científicos deberían creer en cosas de las que no se pudiera demostrar la falsedad. Y no es lo que ocurre con la mayor parte de la economía neoclásica.

			
			La economía desenmascarada: guía del usuario

			¿Para quién es este libro? El interés en la economía en tanto que búsqueda intelectual desinteresada se ha ido marchitando significativamente en los últimos treinta años, y a menudo he escuchado a economistas académicos lamentarse por ello (especialmente desde que el descenso en las matriculaciones de estudiantes ha puesto en peligro su seguridad laboral).

			Este interés menguante no me sorprende en absoluto: se trata de un previsible efecto colateral de la misma filosofía de la vida que profesan los economistas neoclásicos.15 Nos han dicho a todos y cada uno que el mundo sería un lugar mejor si nos centráramos en nuestro interés personal y dejáramos al mercado ocuparse del interés general. ¿Por qué, entonces, debería sorprendernos que los estudiantes se hayan tragado esta perorata y opten por estudiar cosas con salidas profesionales más claras y mejor pagadas —gestión de empresas, recursos humanos, computación, etc.— antes que estudiar económicas?

			Cuando este libro apareció por vez primera en el año 2000, estaba dirigido a este tipo de público; un público al que los economistas antaño ridiculizaron, pero cuya ausencia ahora lamentan: gente interesada en el «bien común». El mensaje principal de este libro, de que el mantra económico («los individuos deben perseguir su propio interés y dejar los intereses de la sociedad en su conjunto al mercado») es falso, no es nada nuevo. Muchos libros han incidido ya en ello. Lo nuevo de este libro es que lo dice utilizando la teoría económica misma.

			Adicionalmente, en esta segunda edición, estoy pensando en un segundo tipo de público: el economista profesional que es lo suficientemente honesto para considerar que quizá el fracaso de la profesión en su conjunto a la hora de predecir el mayor acontecimiento económico de los últimos setenta años podría deberse a deficiencias en la propia teoría subyacente. No espero que haya muchos más de un puñado de lectores de este tipo (y hoy por hoy, Ben Bernanke y Paul Krugman no estarán entre ellos), pero los que se animen quedarán impresionados por la cantidad de literatura económica crítica que quedó fuera de sus estudios universitarios. Este libro ofrece un compendio de esta literatura.16

			Puedo garantizar que los economistas convencionales van a odiar el tono irreverente de este libro. Sin embargo, les pediría que perseveraran con mente escéptica, pero abierta. Espero que la exposición a muchas críticas publicadas de la economía pueda aclararles por qué una teoría que han aceptado de forma demasiado acrítica ha resultado tan manifiestamente incapaz de explicar cómo funciona realmente una economía de mercado.

			Este libro también resultará útil a los estudiantes de economía, al menos de dos maneras. Primero, porque a menos que tengan la suerte de asistir a una de las pocas universidades inspiradas por el valor del pluralismo, están a punto de someterse a unos estudios de economía que, en realidad, son un adoctrinamiento. Este libro cubre los temas que deberían formar parte de una formación económica, pero que han sido omitidos en la inmensa mayoría de los libros de texto.

			En segundo lugar, deberían ver que las explicaciones de la teoría económica que ofrece este libro les ayudarán con los exámenes de la carrera. Me he dado cuenta de que una de las principales barreras que enfrentan los nuevos estudiantes a la hora de aprender economía lo suficientemente bien como para ser capaces de aprobar los exámenes es su dificultad para conciliar la teoría con sus propias «intuiciones» acerca de los asuntos económicos. Tan pronto como los estudiantes se den cuenta de que deben hacer caso a sus intuiciones y tratar la teoría económica como irrelevante para la economía real, les resultará mucho más fácil aprobar los exámenes. Simplemente, mira la economía como si fuera una partida de ajedrez, haz las jugadas que las preguntas del examen te pida y aprobarás fácilmente. Ahora bien, ¡no menciones las inconsistencias que encuentres en las reglas!

			Si ya eres lo que se dice un estudiante de economía incómodo, pero te falta confianza porque estás rodeado de compañeros que no entienden tu inquietud, entonces este libro debería disipar tus miedos. Por regla general, el camino que va del estudiante inquieto al crítico informado es difícil y solitario. Espero hacerte ese viaje mucho menos difícil, y menos solitario. También espero que el libro te dé confianza para confrontar a tus profesores si, mientras la crisis económica continúa arreciando sobre sus cabezas en el mundo real, ellos siguen enseñando teorías que sostienen que esas cosas no pueden pasar.

			De forma similar, espero que los economistas críticos profesionales hallen en este libro un compendio introductorio útil de todas esas críticas de la economía teórica que actualmente se hallan dispersas en docenas de libros y cientos de artículos periodísticos. Aunque los argumentos no se presenten con el rigor de aquellas críticas formales, el libro ofrece una introducción accesible y comprensible a esa literatura tan importante como abandonada. Al estudiante curioso se le puede recomendar que use este libro a modo de guía, antes de adentrarse en la más complicada literatura formal.

			En la medida en que explica y desmonta la teoría económica desde sus principios básicos, este libro también le resultará de utilidad a cualquiera cuya carrera dependa del asesoramiento de los economistas. Ojalá les dé valor para que, en lo sucesivo, busquen consejo con más amplitud de miras.

			¿Qué hay en este libro? Este libro ha sido escrito principalmente para gente inclinada a ser crítica con la economía, pero que se siente intimidada por un arsenal intelectual en apariencia impresionante. Parto de la premisa de que, aunque se pueda estar familiarizado con las conclusiones de la teoría económica, por regla general uno no está familiarizado con la manera en que esas conclusiones se extrajeron. Por lo tanto, no necesitas haber estudiado economía para ser capaz de leer este libro.

			También me he abstenido de utilizar fórmulas matemáticas.17 Aunque en mi propia investigación utilizo las matemáticas con frecuencia, soy bien consciente del impacto que los símbolos matemáticos producen en el lector inteligente lego (un colega noruego llama a esto el efecto «ojos vidriosos»). En lugar de ello, cuando para entender una crítica es necesario aludir a un concepto matemático, lo presento, en la medida de lo posible, de forma verbal (y a veces mediante tablas).

			A pesar de la ausencia de matemáticas, este libro requerirá del lector un esfuerzo intelectual significativo. A nivel superficial, los argumentos de la teoría económica son seductores, tal y como observó hace tiempo Veblen. Para entender por qué, a pesar de todo, son falsos, se necesita pensar a un nivel más profundo que las apariencias superficiales. He intentado hacer que tanto la teoría económica como sus errores subyacentes sean relativamente fáciles de comprender, pero habrá momentos en que la dificultad de la materia supere mi habilidad expositiva.

			Este problema se ve amplificado por el hecho de que, en realidad, en este libro hay dos libros en uno.

			En primer lugar, ofrece una exposición detallada de la teoría convencional, sin tomar para ello ninguno de los atajos que se siguen en la gran mayoría de los textos de economía convencional. Tal y como mencionaba más arriba, una de las razones por las que la formación económica toma atajos es porque los fundamentos de la economía convencional no solo son difíciles de entender, sino que son además profundamente aburridos. La economía debería ser un desafío intelectual excitante y estimulante, pero la economía convencional hace todo lo posible para hacerla trivial y ramplona. Por desgracia, me veo obligado a explicar la economía convencional al detalle para poder luego discutir las críticas a sus postulados. Por lo tanto, hay secciones de este libro que son inherentemente tediosas, a pesar de mis esfuerzos por aligerar el discurso. Esto es así especialmente en los capítulos dedicados a las teorías neoclásicas del consumo (capítulo 3) y la producción (capítulo 4).

			En segundo lugar, este libro ofrece un detallado desmontaje de la teoría convencional. Creo que esto es, o así lo espero, bastante más interesante que la teoría convencional propiamente dicha, aunque ni de lejos tan interesante como una exposición de lo que sería una teoría económica verdaderamente relevante. Pero es bastante posible que la exposición de la teoría convencional que precede a cada uno de los desmontajes persuada al lector de que el argumento económico convencional tiene sentido. La mente del lector, por lo tanto, se verá empujada en una dirección y después en la contraria; primero, para entender los aburridos fundamentos de la economía convencional; y después para captar las profundas, pero sutiles, críticas de la superficialmente convincente lógica convencional.

			Por lo tanto, especialmente si el lector nunca ha leído un libro sobre teoría económica, sin lugar a dudas, algunas de las secciones de este libro le van a resultar muy difíciles. En ese caso, quizá le resulte más fácil tratar este libro como una obra de referencia, limitándose a leer con atención la primera parte (capítulos 3 al 6), y después consultar el resto cuando se quiera explorar algún aspecto concreto de la economía. Alternativamente, puede leer los capítulos de la segunda parte (capítulo 7 al 12) y tercera parte (capítulos 13 al 18), antes de adentrarse en los anteriores, de orden más importante. Ello es posible porque en estos últimos capítulos me tomo la economía «con calma», y acepto relajadamente conceptos que, de hecho, han sido desmontados en los capítulos anteriores. Después de haber visto los problemas de la economía en estas áreas aplicadas, más interesantes, el lector podrá dirigir su atención a los errores en sus fundamentos.

			En cualquier caso, y sea cual sea la manera en que se aborde su lectura, este libro es difícil. Pero para los lectores que son ya escépticos con respecto a la economía y que deseen alcanzar una comprensión más profunda sobre el porqué de ese escepticismo, creo que el esfuerzo valdrá la pena.

			No la derecha contra la izquierda, sino lo correcto contra lo equivocado. Una de las posibles interpretaciones de este libro (y que, ciertamente, es la que me espero de muchos economistas) es que se trata de una mera diatriba de izquierdas contra la economía racional. Esta manera tan habitual de responder a la crítica intelectual (categorizarla y acto seguido despacharla sin más) es una de las grandes fuentes de debilidad en economía y, en realidad en gran parte del debate político en general.

			Probablemente sea cierto que la mayoría de los que critican la teoría económica convencional están más cerca de la izquierda que de la derecha del espectro político, si bien hay muchos críticos de la economía convencional que son profundamente de derechas. Solo aquellos que ocupan el centro político tienden a suscribir e implementar la economía convencional.

			Sin embargo, las críticas que aparecen en este libro no están basadas en la política, sino en la lógica. Ninguna posición política —ya sea de derecha, de izquierda o de centro— debería partir de fundamentos de los que se pueda demostrar con facilidad que son ilógicos. Pero ocurre que gran parte de la teoría económica convencional es ilógica. Y aquellos que ostentan una posición central o principal en la política moderna deberían encontrar unos fundamentos más firmes sobre los que diseñar sus políticas que los que puede ofrecer una teoría económica ilógica.

			El mismo comentario, por supuesto, se aplica a aquellos que, desde el sector izquierdista del espectro político, basan su defensa del cambio social radical en la economía marxiana convencional. Tal y como explico en el capítulo 17, el marxismo convencional está tan repleto de errores lógicos como lo está la economía neoclásica, si bien Marx nos aporta una base para el análisis económico que es mucho más sólida que las que Walras o Marshall puedan aportar.

			Escher sin la gracia. Una de las cosas que separan la economía de otras ciencias sociales, y que hacen que la economía sea difícil de entender para los no economistas, es la frecuencia con que sus argumentos se presentan en forma de diagrama. Hasta los economistas más reputados, que desarrollan sus teorías utilizando las matemáticas, a menudo imaginan sus modelos en forma de diagrama.

			Estos diagramas representan modelos que deben ser interpretaciones —simplificadas, pero no obstante fieles— de diferentes aspectos de fenómenos del mundo real de la producción, distribución, intercambio, consumo, etc. Cuando un economista dice que la economía se está comportando de una forma particular, lo que en realidad quiere decir es que un modelo de la economía —normalmente gráfico— tiene esas características.

			Para aprender economía, por lo tanto, uno tiene que aprender a leer diagramas y a interpretar los modelos que representan. Esto se aplica tanto a los críticos como a los creyentes, pero el mero acto de aprender los diagramas tiende a separar a los unos de los otros. La mayoría de los pensadores críticos encuentran este proceso tedioso, y en consecuencia abandonan los cursos universitarios de economía. La mayoría de los que se quedan se sienten atraídos por los diagramas y los modelos, hasta el punto de que terminan por no ser casi capaces ya de distinguir sus modelos de la realidad.

			Los pensadores críticos que no podían soportar la representación por diagramas de la realidad económica estaban básicamente en lo cierto: la realidad económica no puede plasmarse en diagramas más que forzadamente, con calzador. En consecuencia, estos diagramas a menudo contienen directamente falacias, convenientemente disimuladas con líneas y curvas pulidas, pero técnicamente imposibles.

			En otras palabras: lejos de ser representaciones fieles de la economía, los diagramas económicos estándar son más bien como dibujos de Escher, en los que las reglas de la perspectiva son utilizadas para representar escenas que parecen auténticas, pero que son claramente imposibles en el mundo real, tridimensional.

			Mientras Escher nos inspiraba y divertía con sus escaleras infinitas, sus cascadas eternas y demás, los economistas creen de verdad que sus modelos tienen sentido y que nos ayudan a comprender el mundo real. Sin embargo, solo podrían hacer tal cosa si sus suposiciones —del estilo de las de Escher— pudieran aplicarse a la realidad; es decir, si, metafóricamente hablando, el agua pudiera fluir colina arriba. Como no puede, hay que concluir que los modelos económicos, cuando se usan para determinar políticas en el mundo real, son peligrosamente engañosos.

			Por lo tanto, es obvio que no pretendo animar a nadie a «pensar en términos de diagramas», en vista de cómo ha contribuido esta manera de ver las cosas a confundir a los economistas más que a informarlos. Sin embargo, para poder entender dónde se equivoca la economía, hay que ver qué es lo que la ha descarriado. Si bien he tratado de explicar la teoría económica sin diagramas, es probable que para llegar a comprender del todo las falacias de la economía neoclásica se haga necesario aprender a leerlos —esperando, eso sí, que no se acabe creyendo en ellos— (ver: «¿Dónde están los diagramas?», p. IX).

			Golpe a golpe. En la mayoría de los capítulos, tomo una faceta clave de la economía para, a continuación, exponer primero la creencia general tal y como la profesan los que se adhieren a ella. En segundo lugar, señalo los errores en esa teoría superficialmente atractiva —fallos que han sido establecidos por economistas y que, en la mayor parte de los casos, se han publicado en revistas económicas—. Tal y como demuestro, cada error casi siempre invalida efectivamente el correspondiente supuesto teórico por completo, aunque en casi todos los casos la economía continúa impasible, como si la crítica no hubiera tenido lugar.

			La economía es un blanco móvil, y a veces los bordes exteriores de la teoría guardan un escaso parecido con aquello que se enseña en la carrera. Excepto en el caso de la macroeconomía, he optado por concentrarme en los materiales que se manejan en la licenciatura, más que en los extraños extremos de las investigaciones más recientes. Y ello no solo porque la mayoría de los economistas operan en el nivel primario, sino además porque la mayor parte del trabajo teórico «de vanguardia» asume como válidos los fundamentos aprendidos durante la carrera. No obstante lo cual, para algunos temas —sobre todo, de macroeconomía— la diferencia entre la economía anterior a la licenciatura y la posterior es tan extrema que he decidido cubrirlos por separado.

			La Gran Recesión me ha llevado a extenderme mucho más en la macroeconomía, y además a añadir dos capítulos nuevos que «rompen el molde» del resto del libro al ser exposiciones de mi propio enfoque de la economía.

			Capítulo a capítulo. El libro comienza con dos capítulos introductorios (los que el lector acaba de leer, ¡o eso espero!):

			— Capítulo 1 («Prediciendo lo impredecible»): muestra que la «impredecible» Gran Recesión se veía venir con bastante nitidez casi una década antes de su llegada.

			— Capítulo 2 («Basta de complacencia»): da una idea general del libro.

			PARTE I: «Fundamentos»: trata asuntos que forman parte de los estudios estándar en economía (las teorías de oferta, demanda y distribución de la renta), y muestra que estos conceptos tienen unos fundamentos muy desvencijados. Tiene cuatro capítulos:

			— Capítulo 3 («El cálculo del hedonismo»): revela que la economía no ha logrado extraer una teoría coherente de la demanda del consumidor a partir de su premisa de que las personas no somos más que hedonistas interesados. En consecuencia, la teoría económica no puede justificar un elemento crucial y aparentemente inocuo de su análisis de mercados, a saber: que la demanda de un producto caerá suavemente a medida que su precio aumente. Lejos de ser inocuo, este error deja muy tocada la teoría neoclásica, pero los economistas neoclásicos, o bien lo han ignorado, o bien han reaccionado ante él de una forma que supone una burla de sus pretensiones de ser científicos.

			— Capítulo 4 («El tamaño sí que importa»): muestra que la teoría económica «de la empresa» es lógicamente inconsistente. Una vez despejadas las inconsistencias, dos de los mantras centrales de la economía neoclásica —«el precio es fijado por la oferta y la demanda» y «equiparar el coste marginal y el ingreso marginal maximiza los beneficios»— resultan ser falsos. Por otra parte, la teoría económica no distingue entre empresas competitivas y monopolios, a pesar de su preferencia manifiesta por las pequeñas empresas competitivas frente a las grandes.

			— Capítulo 5 («El precio de todo y el valor de nada»): argumenta que la teoría de la oferta también tiene fallas, porque es poco probable que las condiciones que se necesitan para hacerla funcionar se cumplan en la práctica. El concepto de bajada de los rendimientos marginales, que es consustancial a la teoría, no suele darse en la práctica; lo más probable es que las «curvas de oferta» sean planas o incluso descendentes, y la naturaleza dinámica de las economías reales hace que la regla neoclásica para la maximización del beneficio sea incluso más incorrecta de lo que se demostró que era en el capítulo precedente.

			— Capítulo 6 («A cada uno según su contribución»): se centra en la teoría del mercado de trabajo. La teoría dice básicamente que en una economía de mercado los salarios reflejan la contribución de los trabajadores a la producción. Los errores en la teoría subyacente implican que los salarios no están, de hecho, basados en el mérito, y que las medidas que según los economistas reducirían el desempleo, en realidad, pueden incrementarlo.

			PARTE 2: «Complejidades»: trata sobre temas que deberían formar parte de cualquier currículo de economía, pero que en las licenciaturas estándar son omitidos en su totalidad o bien son banalizados. Consta de cinco capítulos:

			— Capítulo 7 («La guerra santa por el capital»); complementa el capítulo 5, mostrando que la teoría del capital es lógicamente inconsistente. El beneficio no refleja la contribución del capital a la producción, y cambiar el precio del capital en relación con el trabajo puede tener impactos «perversos» en la demanda de estos «factores de producción».

			— Capítulo 8 («Hay locura en su método»): examina la metodología y concluye que, contrariamente a lo que los economistas les dicen a sus alumnos, las suposiciones sí importan. Es más, la pretensión de que no importan es, de hecho, una pantalla de humo para los economistas neoclásicos —y especialmente para los editores de periódico—, ya que les permite rechazar de forma rutinaria cualquier análisis que no parta de las suposiciones en las que ellos vienen incidiendo una y otra vez.

			— Capítulo 9 («Demos otro salto en el tiempo»): discute la validez de aplicar análisis estáticos (intemporales) a la economía cuando esta es claramente dinámica. El capítulo explica que el análisis de economías estáticas es inválido cuando se aplica a una economía dinámica, de forma que las políticas económicas que se deriven de razonamientos de economía estática tienen más posibilidades de perjudicar la economía real que de beneficiarla.

			— Capítulo 10 («Por qué no lo vieron venir»): sigue el desarrollo de la macroeconomía hasta llegar a su lamentable estado actual, y argumenta que lo que se ha venido ridiculizando como macroeconomía keynesiana era, de hecho, una deformación de las ideas de Keynes. Explica el, por otra parte, extraño hecho de que unas personas que en 2007 no tuvieron el más mínimo presentimiento de la inminencia de una crisis tan seria fueran los economistas más respetados del mundo, mientras que solo los rebeldes y los outsiders dimos la voz de alarma.

			— Capítulo 11 («El precio no es correcto»): se ocupa de la teoría económica de los mercados de valores, conocida como la «hipótesis de los mercados eficientes». Explica que las condiciones que se necesitan para asegurar lo que los economistas llaman eficiencia del mercado —que exigen, por ejemplo, que los inversores tengan expectativas idénticas y exactas acerca del futuro, así como un acceso igual al crédito ilimitado— no se dan ni pueden darse en el mundo real. Así que los mercados financieros no pueden ser eficientes, pero al mismo tiempo las finanzas y la deuda sí afectan la economía real.

			— Capítulo 12 («Malentendidos acerca de la Gran Depresión y de la Gran Recesión»): vuelve a hablar de macroeconomía, para analizar la explicación neoclásica dominante acerca de la Gran Depresión (que según ellos estalló por culpa exclusiva de la Reserva Federal estadounidense). La gran ironía de la crisis actual es que la persona en quien recae la mayor responsabilidad por promover esta visión es actualmente el propio presidente de la Reserva Federal.

			PARTE 3: «Alternativas»: analiza los enfoques alternativos sobre la economía. Consta de seis capítulos:

			— Capítulo 13 («Por qué yo sí la vi venir»): explica brevemente la «hipótesis de la inestabilidad financiera» de Hyman Minsky, así como mis modelos monetarios y no lineales de la misma, gracias a los cuales pude anticipar la crisis y hacer públicas mis advertencias a finales de 2005.

			— Capítulo 14 («Un modelo monetario de capitalismo»): muestra cómo un modelo de capitalismo estrictamente monetario puede construirse con sorprendente facilidad, una vez quedan incorporados todos los factores que la teoría neoclásica ignora: el tiempo y el desequilibrio, así como la estructura social e institucional del capitalismo.

			— Capítulo 15 («Por qué quiebran las Bolsas»): partiendo de la perspectiva del desequilibrio, analiza los mercados de valores desde cuatro puntos de vista, cada uno de los cuales indica que el sector financiero desestabiliza la economía real.

			— Capítulo 16 («No disparen, yo solo soy el piano»): examina el papel de las matemáticas en la teoría económica. Explica que las matemáticas no son en sí mismas las responsables del estado actual de la economía. El problema es más bien que unas matemáticas mal entendidas e inapropiadas han llevado a los economistas a seguir insistiendo en un análisis inapropiado de la economía, basado en el equilibrio estático. El sistema social dinámico y desequilibrado que es, en realidad, una economía de mercado debería analizarse con herramientas dinámicas y capaces de dar cuenta de los desequilibrios.

			— Capítulo 17 («Nada que perder excepto la cabeza»): disecciona la economía marxiana, argumentando que esta alternativa potencial a la economía convencional adolece de errores serios. Sin embargo, gran parte del problema proviene de una inadecuada comprensión de Marx, no solo por parte de sus críticos, sino también de sus supuestos seguidores.

			— Capítulo 18 («Hay alternativas»): presenta brevemente algunas escuelas alternativas de pensamiento económico, mostrando que ya existen modos alternativos y viables —si bien poco desarrollados— de «pensar económicamente».

			Hay más aún en Internet. Este libro no empieza ni acaba con los capítulos arriba mencionados, sino que está intrínsecamente enlazado con una de mis dos páginas web: www.debunkingeconomics.com (mi otra página web, www.debtdeflation.com, sirve actualmente de apoyo a mi blog sobre la crisis financiera y terminará siendo el compañero online de mi próximo libro, Finance and Economic Breakdown).

			La página web complementa el libro de diferentes maneras. En primer lugar, hay partes de la argumentación que están en la web. Estas son técnicamente necesarias, pero algo tediosas, y por lo tanto podrían desviar la atención de asuntos clave. Estas entradas web están señaladas en el texto con un comentario del tipo: «Me he abstenido de explicar un concepto llamado XX. Para acceder a la versión completa visite el enlace More/XX». Así indico que el material está en la web y dónde exactamente.

			En segundo lugar, en la web también se encuentran discusiones más amplias sobre algunos temas. Por ejemplo, el fracaso de la teoría convencional de la demanda del mercado implica la necesidad de desarrollar enfoques alternativos. Estos, junto con críticas adicionales de la teoría convencional, están en la página web bajo el título «But wait, there’s more». Las ubicaciones de estas discusiones adicionales se facilitan a través de comentarios del tipo: «Este y otros asuntos están tratados en la web. Para acceder solo hay que seguir los enlaces a More/Hedonism». Estas secciones plantean muchos temas que deberían ser de interés para todos aquellos que son críticos con la economía convencional.

			En tercer lugar, aunque en este libro no se utilizan fórmulas matemáticas, la lógica que hay detrás de muchas de las críticas es matemática. El lector con inclinaciones matemáticas puede acceder a la lógica original visitando la página web. Estos enlaces están indicados por una frase entre paréntesis del tipo: «(seguir el enlace Maths/Size/PC_eq_M for the maths)».

			En cuarto lugar, algunos temas relacionados no están cubiertos en el libro. Una omisión evidente es la teoría del comercio internacional. La razón principal que la explica es que, si bien existen críticas sólidas de la teoría del comercio internacional, la que yo considero que sería la crítica más obvia y significativa aún no se ha desarrollado formalmente (este punto lo subrayo en la página web en el enlace More/Trade, aparte de las discusiones sobre las críticas formales que han sido publicadas). Otra de las razones es que la teoría del comercio internacional también depende de muchos conceptos básicos que han sido concienzudamente desmontados a lo largo del libro.

			La economía moderna sometida a juicio. Este libro puede concebirse como una evaluación crítica de la economía como disciplina a comienzos del tercer milenio. La teoría económica tal y como la conocemos hoy surgió a finales del siglo XIX de la obra de Jevons, Walras, Menger y (algo después) Marshall. Siento una admiración razonablemente alta hacia estos fundadores de lo que ha llegado a ser la economía dominante. Ellos fueron los pioneros en una nueva forma de pensar y, sin embargo, en contraste con sus discípulos modernos, a menudo eran conscientes de las posibles limitaciones de la teoría que estaban tratando de elaborar. Esperaban que sus herederos expandieran las fronteras del análisis económico y que la economía se desarrollara, que el niño precoz, pero tambaleante, al que habían dado a luz se convirtiera en un adulto vibrante y flexible.

			Hoy, en cambio, la economía está cargada de inconsistencias internas: un modelo económico debe partir de alguna proposición clave, para después contradecir esa proposición en un estadio ulterior. Por ejemplo, la teoría de la demanda del consumidor comienza con la proposición de que cada consumidor es único, pero luego llega a un impasse lógico del que solo escapa por la vía de asumir que todos los consumidores son idénticos.

			Esto plantea una cuestión general importante acerca de las teorías científicas. Cualquier teoría tendrá un punto de partida, que puede determinarse de diferentes maneras. La física newtoniana, por ejemplo, parte del presupuesto de que cualquier objeto sujeto a una fuerza (en el vacío) acelerará; la física einsteniana partía del presupuesto de que la velocidad de la luz (también en el vacío) fija una velocidad máxima absoluta para cualquier objeto material.

			Es evidente que el punto de partida de una teoría puede ser cuestionado, pero la base de esa crítica es normalmente aquello a lo que solemos referirnos como «consistencia externa»; esto es: en la medida en que la teoría debe describir alguna realidad objetiva, debe ser posible demostrar una consistencia significativa entre las predicciones de la teoría y la realidad objetiva.

			En este punto, el grado de prueba a menudo se reduce a alguna medida estadística de precisión. Por volver de nuevo al ejemplo de la física, es evidente que, a las velocidades en que los humanos podían transmitir una fuerza a un cuerpo físico durante el siglo XIX, la visión de Newton era extremadamente exacta.

			La consistencia interna, por otro lado, requiere que todos los elementos de la teoría se sigan legítimamente del punto de partida. En este caso, la precisión estadística no basta: la correspondencia de la teoría con el punto de partida de la que se deriva debe ser exacta. Si una teoría en un determinado momento requiere de una condición que contradice su punto de partida —o cualquier otro aspecto de sí misma—, entonces la teoría es internamente inconsistente y, por lo tanto, inválida. Es posible criticar gran parte de la economía sobre la base de que «la realidad no es así», y es una crítica que ocasionalmente se practica en los capítulos que siguen. Sin embargo, en general lo que hago es tomar dos aspectos de la teoría económica en principio relacionados (la teoría del consumo individual y la teoría de la curva de demanda del mercado, por ejemplo) y demostrar que para pasar del uno al otro no se puede evitar caer en una clara contradicción.

			Una teoría no puede —o mejor: no debería— sobrevivir con tales contradicciones. Hay señales claras de que algo falla gravemente en el punto de partida de la teoría misma, y que el progreso real implica revisar radicalmente —o hasta abandonar— ese punto de partida. Incluso algunos de los economistas más comprometidos han concedido que, si la economía ha de ser menos una religión y más una ciencia, entonces sus fundamentos deben echarse abajo y ser reemplazados. Sin embargo, si se la deja a su propio arbitrio, hay pocas dudas de que la profesión de los economistas académicos continuaría construyendo un edificio aparentemente grandioso sobre cimientos podridos.

			Los padres fundadores de la economía moderna, creo yo, estarían sorprendidos al ver que una manera de pensar que ellos consideraban de transición se ha osificado y convertido en la única forma en que uno puede dedicarse a la economía y ser respetable. Se horrorizarían —o eso me gustaría pensar— al ver que las limitaciones de la teoría económica han sido sólidamente establecidas y que, sin embargo, los economistas más «respetables» transgreden estos límites inconscientemente y, a veces, sin conocimiento.

			Maldita respetabilidad. Al igual que al pueblo asistente al desfile del emperador, la respetabilidad nos ha llevado a rendir pleitesía a un monarca engalanado, cuando un niño no adoctrinado puede ver que el emperador va desnudo. Pues bien: ha llegado la hora de exponer la desnudez de la economía neoclásica.

			
		

            4 El otro subgrupo se hace llamar «nuevos clásicos». Tal y como explico en el capítulo 10, ninguno de estos subgrupos guarda semejanza alguna con las escuelas de pensamiento económico keynesiana o clásica. Pero su guerra —publicitada en la prensa como una lucha entre los «keynesianos» y el resto— ha confundido a la opinión pública, llevándola a pensar que la escuela de pensamiento dominante en economía en la época de la crisis era la «keynesiana». Nada más lejos de la realidad: si Krugman, Woodford y otros autoproclamados «nuevos keynesianos» son keynesianos, entonces yo, porque sé decir «cua», soy un pato.

				5 Bill White, director de investigación en el Banco de Pagos Internacionales, fue una notable excepción en este sentido, pues fue uno de los defensores de la no neoclásica «hipótesis de la inestabilidad financiera».

				6 La tasa de interés que aplica la Reserva Federal cuando presta a un banco comercial.

				7 Ver: http://www.ft.com/intl/cms/s/0/50007754-ca35-11dd-93e5-000077b07658.html#axzz3iJAI0TBU

				8 http://mpra.ub.uni-muenchen.de/15892/

				9 Si el lector es un economista neoclásico, quizá se sienta ofendido por esta afirmación, que verá como una parodia; el profesional de otra disciplina —ingeniería, por ejemplo— sin contacto previo con la teoría económica, la verá probablemente como una exageración. En uno u otro caso, mi sugerencia es no emitir un juicio hasta el final del libro.

				10 El curso «Money and Banking» («El dinero y los bancos») en la universidad donde Bernanke se graduó y donde pronunció este discurso es un caso paradigmático en este sentido. Ver: www.anababus.net/teach/syllabusECO342.pdf

				11 Un ejemplo interesante de esto es la observación de Mark Thoma en el blog del Economist’s View sobre «What’s wrong with modern macroeconomics: comments» (economistsview.typepad.com/economist-sview/2009/11/whats-wrong-with-modern-macroeconomics-comments.html), que refleja que no estaba al tanto de estudios significativos que muestran que los fundamentos de la teoría neoclásica no son sólidos. De estas investigaciones, precisamente, trata el siguiente capítulo del libro: «una de las cosas que aprendí de ellas es que necesito leer los viejos estudios de Sonnenschein (1972), Mantel (1974) y Debreu (1974), que parecen minar los modelos más representativos de la actualidad. De acuerdo con estos trabajos, uno no puede aprender nada sobre la exclusividad de un equilibrio, o sobre si un equilibrio es estable, o sobre la forma en que los agentes alcanzan un equilibrio mediante la observación de la conducta individual —o más precisamente, no hay una relación simple entre la conducta individual y las propiedades de variables agregadas (alguien añadió que el axioma de la preferencia revelada ni siquiera sobrevive al agregar dos agentes heterogéneos)—».

				12 Esto también es así porque la teoría de la complejidad tiende a ser incompatible con la economía neoclásica, ya que una propiedad común a los sistemas complejos es que poseen equilibrios inestables: ver capítulo 9.

				13 Las ecuaciones «en diferencias» no lineales también generan caos, pero los cursos de economía normalmente cubren solo las ecuaciones «en diferencias» lineales.

				14 En esto hay un equilibrio, pues también soy consciente de que algunas de mis afirmaciones sobre el marxismo les resultarán ofensivas a los economistas marxistas.

				15 Curiosamente, los propios economistas académicos neoclásicos no siguen esta filosofía: realmente creen estar promoviendo el bien común al desarrollar y enseñar economía neoclásica.

				16 En la primera edición, como mis potenciales lectores en general no tenían acceso a publicaciones académicas decidí que las referencias a análisis académicos no fueran recargadas con los números de página correspondientes. Pero, como ahora me dirijo a una audiencia que sí tiene acceso a estas publicaciones, en esta edición todas las referencias nuevas incluyen los números de página de cada cita.

				17 Excepto en una nota al pie, donde la ecuación se refiere a la meteorología más que a la economía, y puede ignorarse. Ocasionalmente, cuando alguna proposición del texto queda mejor plasmada en forma matemática lo he hecho utilizando palabras en lugar de signos matemáticos.
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[...] lo mds probable es que la bajada en la inversion inmobiliaria lleve a la
economia a la recesion (2006)

La pequena desaceleracion del ritmo al que la deuda de los hogares esta aumen-
tando en Estados Unidos como consecuencia de la bajada del precio de la
vivienda conduciré inmediatamente a [....] una recesion en crecimiento [growth
recession]...antes de 2010 (2006); comenzaré a subir significativamente para no
volver a bajar (2007)

El proximo punto de no retorno en el mercado inmobiliario se pronostica para
finales de 2007 o principios de 2008 [...] la inica manera en que los precios podrian
retornar a unos niveles asequibles es mediante una depresién o una recesién (200s)

La deflacion de la deuda contraerd la economia, haré descender los salarios reales
y llevard a nuestra economia, tan dependiente de la deuda, a un estancamiento al
estilo japonés, cuando no a algo peor (2006)

Estados Unidos entrard en recesion en algunos aios (2006); es probable que en
2008 las bolsas experimenten periodos bajistas por deflacién (2007)

Mucho antes de que logremos revertir el actual incremento de la deuda, la
economia entrard en recesion. Segtin los datos actuales, es posible que ya estemos
en ella (2006)

Estamos presenciando enormes burbujas, y si estallan no hay respaldo. Las
perspectivas son muy malas (2005); el estallido de esta burbuja inmobiliaria
tendré un impacto severo en la economia mundial, y puede que incluso termine
trayendo una recesion (2006)

La nueva burbuja inmobiliaria —junto con las burbujas de bonos y acciones— solo
pueden implosionar en un futuro préximo, llevando a la economia de Estados
Unidos a una profunda y prolongada recesién (2001); la economia estadounidense
no podra evitar la recesion y los mercados bajistas en cuanto al precio de los activos
[...] Las ticas dudas conciernen a la duracién, la velocidad y la profundidad de la
depresion econémica (2006)

Los precios reales de la vivienda se prevé que caigan con toda probabilidad al
menos un 30% en los proximos tres afios; solo esta caida es suficiente para
desencadenar una recesién en Estados Unidos (2006)

La economia de Estados Unidos es como el Titanic [...] Veo aproximarse una crisis
financiera real hacia Estados Unidos (2006); serd un colapso econémico (2007)

Hay un riesgo significativo de que entremos en un periodo muy malo, con quiebras
Y ejecuciones en aumento, problemas serios en los mercados financieros y una
posible recesion més pronto de lo que la mayoria de nosotros esperdbamos (2006)
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Dean Baker EE.UU. Co-director, Center for Economic and
Policy Research

Wynne Godley EE.UU. Distinguido especialista, Levy Econo-

mics Institute del Bard College

Fred Harrison

Reino Unido

Comentarista econoémico

Michael Hudson EE.UU. Profesor, University of Missouri
Eric Janszen EE.UU. Inversor y comentarista de iTulip
Stephen Keen Australia Profesor Asociado, University of
‘Western Sydney
Jakob Brochner Dinamarca Profesor y estudiante graduado,
Madsen y Universidad de Copenhague
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Kurt Richebicher ~ EE.UU. Consultor privado y redactor de
boletines informativos sobre inversiones
Nouriel Roubini EE.UU. Profesor, New York University
Peter Schiff EE.UU. Corredor de bolsa, consultor de
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