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			En la vida hay momentos que constituyen una revelación. En La copa  dorada, de Henry James, a la heredera americana le basta una sola mirada para comprender que sus sospechas son fundadas y que su marido y la mujer de su padre mantienen relaciones íntimas.1 Para la economía mundial, el 29 de septiembre de 2008 fue uno de estos momentos decisivos. El Congreso de Estados Unidos rechazó (aunque más tarde cambió su decisión) aprobar el plan de rescate de 700.000 millones de dólares propuesto por Henry Paulson, secretario del Tesoro. El índice Dow Jones del mercado de valores descendió 778 puntos y los mercados bursátiles cayeron en todo el mundo. De repente, una posibilidad que solo parecía remota, la repetición de la Gran Depresión, se convirtió en una perspectiva real.2 




			La Gran Depresión fue la tragedia del siglo pasado. Durante la década de 1930 generó desempleo en todo el mundo. Por si fuera poco, además del daño que causó, se creó un vacío de poder que condujo a la Segunda Guerra Mundial, la cual provocó la muerte prematura de más de cincuenta millones de personas.3 




			Actualmente existe la posibilidad de que se repita la Gran Depresión porque durante los últimos años los economistas, los gobiernos y el público en general se han vuelto muy confiados y han olvidado las lecciones aprendidas en los años treinta. En aquellos tiempos tan duros el mundo aprendió cómo funcionaba realmente la economía. También comprendió cuál era el papel que tenía que representar el Gobierno en una economía capitalista sólida. Este libro rescata aquellas lecciones y les proporciona un enfoque actual. Para poder entender por qué la economía mundial se ha sumergido en semejante embrollo es necesario comprender las lecciones de antaño. Y lo que es aún más importante, hay que comprenderlas para saber lo que se debe hacer a partir de ahora.  




			En plena Gran Depresión, John Maynard Keynes publicó su Teoría general del empleo, el interés y el dinero. En esta obra maestra de 1936, Keynes expone que los gobiernos solventes, como el de Estados Unidos o el del Reino Unido, pueden obtener crédito e invertirlo para lograr que los desempleados recuperen el trabajo. Se trata de una fórmula que nunca se aplicó de manera sistemática durante la propia Depresión, y solo cuando esta hubo terminado, los economistas fueron capaces de comenzar a aconsejar con precisión a los políticos. De este modo, los líderes políticos consiguieron arreglárselas. En Estados Unidos, por ejemplo, tanto Herbert Hoover como Franklin Roosevelt aplicaron el gasto deficitario. Casi siempre tuvieron intuiciones acertadas y, aunque estaban tremendamente desconcertados, las políticas que siguieron apuntaron en la dirección correcta. Pero al carecer de directrices, les faltó la confianza para seguir ampliando el desarrollo de dichas políticas.  




			Cuando finalmente se siguió la política keynesiana de tomar prestado para gastar, que se utilizó para financiar la guerra, el desempleo desapareció. Durante los años cuarenta, la fórmula de Keynes se convirtió en una norma que adoptaron muchos países de todo el mundo, llegando incluso a establecerse como ley. En América, la normativa del empleo de 1946 hizo que el mantenimiento de la plena ocupación se convirtiera en una responsabilidad federal.  




			Los principios keynesianos acerca del papel que cumple la política fiscal y monetaria a la hora de combatir la recesión se integraron por completo en el ideario de economistas, políticos, académicos y parte del público general. Milton Friedman llegó a declarar que «ahora todos somos keynesianos», aunque más tarde negara haber hecho tal afirmación.4 Y la aplicación de las políticas macroeconómicas keynesianas ha sido muy amplia, aunque, por supuesto, con sus más y sus menos. Incluso se han producido grandes  perturbaciones,  como  la  de  Japón  en  la  década  de  1990,  la  de Indonesia en 1998, y la de Argentina en 2001. Pero una apreciación a vista de pájaro de la economía mundial sugiere que todo el período posterior a la guerra ha sido un éxito y lo sigue siendo. Muchos países han conseguido mantener algo similar al pleno empleo. Y ahora que China e India han moderado sus tendencias socialistas, sus vastas poblaciones también han comenzado a experimentar prosperidad y crecimiento económicos.  




			Pero, aparte de la utilidad del déficit financiero para salir de la recesión, se había dejado de lado una enseñanza fundamental de la Teoría  general. Se trata de un análisis profundo sobre el funcionamiento de la economía y el papel que representa el Gobierno en ella. En 1936, cuando se publicó la Teoría general, en un extremo del espectro politicoeconómico se hallaban aquellos que creían que la antigua economía prekeynesiana funcionaba a la perfección. Según este tipo clásico de economía, los mercados, de común acuerdo y sin intervención del Gobierno, «como si se tratara de una mano invisible», podían garantizar el pleno empleo. Según la fórmula elemental de esta lógica clásica, si un trabajador deseaba trabajar por una retribución menor de lo que era capaz de producir, su empleador podía obtener beneficios dándole trabajo. Los que así lo creían reclamaban el equilibrio de los presupuestos e insistían en reducir al mínimo la regulación por parte del Gobierno. En 1936 y en el otro extremo del espectro estaban los socialistas, que opinaban que la superación de la crisis en los años treinta solo se podría lograr si el Gobierno se hacía cargo del tema y eliminaba el desempleo proporcionando puestos de trabajo.  




			Sin embargo, el enfoque de Keynes era más moderado. Su punto de vista se basaba en que la economía no está gobernada solo por actores racionales que, «como una mano invisible», desean emprender actividades comerciales destinadas a obtener un beneficio económico mutuo, como creían los economistas tradicionales. Keynes se había percatado de que, aunque la mayor parte de las actividades económicas suelen tener motivaciones racionales, también existen muchas otras actividades que están gobernadas por espíritus animales,* ya que los estímulos que mueven a las personas no siempre son económicos ni su comportamiento es racional cuando persiguen este tipo de intereses. Según el punto de vista de Keynes, estos espíritus animales son la causa principal de la fluctuación de la economía y constituyen, asimismo, la causa principal del desempleo involuntario.  




			Por tanto, para comprender la economía conviene entender de qué modo se ve afectada por estos espíritus animales. Al igual que la mano invisible de Adam Smith representa la idea central de la economía clásica, los espíritus animales de Keynes constituyen la clave de otra visión diferente de la economía, una perspectiva que explica las inestabilidades que subyacen en el capitalismo.5 




			Las aseveraciones de Keynes sobre el modo en que los espíritus animales gobiernan la economía nos lleva a meditar sobre el papel que representa el Gobierno en ella. Su punto de vista es muy similar a lo que nos explican los libros de consejos sobre el cuidado de los hijos.6 Por una parte, nos advierten que no debemos ser demasiado autoritarios, ya que nuestros hijos serán obedientes en apariencia, pero se rebelarán cuando lleguen a adolescentes. Por otra parte, los mismos libros también nos dicen que no podemos ser demasiado tolerantes, ya que en este caso no les enseñaremos a establecer sus propios límites. A continuación, el libro de consejos nos explica que la educación adecuada de un niño transcurre entre ambos extremos. El papel coherente que deben desempeñar los padres consiste en establecer límites para evitar que el pequeño abuse de su espíritu animal, pero estos mismos límites deberán permitir que aprenda a ser independiente y creativo. El papel de los padres es crear un hogar feliz que proporcione libertad al niño, pero que al mismo tiempo le proteja de su espíritu animal.  




			Este  hogar  feliz  corresponde  exactamente  a  la  posición  de  Keynes (y también a la nuestra) sobre el papel adecuado del Gobierno. Las sociedades capitalistas, según observa cabalmente la economía antigua, pueden ser muy creativas y el Gobierno deberá intervenir lo menos posible en su creatividad. Por otra parte, si se las abandona a sus propios recursos, las economías capitalistas caerán en excesos, de lo cual hemos sido testigos estos últimos tiempos, y caerán en fiebres especulativas a las que seguirá el pánico.7 Se creará desempleo, la gente consumirá en exceso y ahorrará poco, las minorías sufrirán malos tratos y el precio de la vivienda, las acciones e incluso el petróleo experimentarán un gran boom para después caer. El papel adecuado del Gobierno, igual que el de los padres en los libros de consejos sobre la educación de los jóvenes, consiste en crear el marco adecuado; uno que dé rienda suelta a la creatividad del capitalismo. Pero también deberá compensar los excesos que se produzcan debido a nuestros espíritus animales.  




			Ya que estamos hablando de excesos, veamos la astuta explicación que ha dado George W. Bush a la actual crisis económica: «Wall Street se ha emborrachado». Pero la explicación sobre las causas de la borrachera de Wall Street y de que el Gobierno estadounidense creara las precondiciones que la han provocado para luego cruzarse de brazos mientras se sucedían los excesos, debe proceder de una teoría sobre la economía y su funcionamiento. Y esta procede de la mutilación continuada de la Teoría general de Keynes que se emprendió poco después de su publicación inicial para intensificarse luego durante las décadas de 1960 y 1970.  




			Tras la publicación de la Teoría general, los seguidores de Keynes erradicaron casi todos los espíritus animales (es decir, los motivos no económicos y las conductas irracionales) que subyacen en el núcleo de su explicación  sobre  la  Gran  Depresión.  Solo  dejaron  los  espíritus  animales suficientes  para  promover  una  teoría  del  mínimo  común  denominador, que minimizara la distancia intelectual entre la Teoría general y la economía estándar clásica del momento. Esta teoría económica no contempla la existencia de espíritus animales, ya que en ella las personas solo actúan siguiendo motivos económicos y lo hacen de manera racional.  




			Los seguidores de Keynes adoptaron esta «trivialidad» (como la calificó Hyman Minsky) por dos buenos motivos.8 El primero es que la Depresión seguía causando estragos y deseaban ganar adeptos a la causa keynesiana lo más rápidamente posible sobre el papel que debía representar la política fiscal. Cuanto más se acercaran a la teoría existente, mayor cantidad de conversiones obtendrían. Además, esta desviación mínima era útil por otro motivo, puesto que iba a permitir que los economistas de la época pudieran comprender la nueva teoría basándose en los términos de la antigua.  




			Pero esta solución a corto plazo ha tenido consecuencias a largo plazo. La versión rebajada de la Teoría general alcanzó aceptación universal durante los años cincuenta y sesenta. No obstante, esta versión abreviada de la economía keynesiana también era vulnerable a los ataques. Durante la década de 1970 surgió una nueva generación de economistas, agrupados bajo la doctrina denominada nueva economía clásica, cuya crítica postulaba que los escasos espíritus animales que conservaba el pensamiento keynesiano eran demasiado insignificantes como para que tuvieran algún peso en la economía. Mantenían que la teoría original keynesiana aún no había sido suficientemente diluida. Según su punto de vista, que constituye en la actualidad el eje de la macroeconomía moderna, los economistas no deberían tener en cuenta para nada los espíritus animales. Así que, no sin cierta ironía, se recuperó la antigua economía clásica prekeynesiana carente de desempleo involuntario. Los espíritus animales habían quedado relegados al cubo de la basura de la historia del pensamiento.  




			Este «nuevo» punto de vista clásico sobre el comportamiento de la economía pasó de los economistas a los gabinetes estratégicos, las élites políticas y los intelectuales y, finalmente, los medios de comunicación, convirtiéndose en un mantra político: «Creo en los mercados libres». La creencia de que el Gobierno no debería intervenir en la búsqueda de los intereses particulares de las personas ha influenciado las políticas de numerosos países en todo el planeta. En el Reino Unido adoptó la forma del thatcherismo y en Estados Unidos la del reaganismo y desde estos dos países anglosajones se produjo su divulgación.  




			Esta noción del Gobierno como «padre tolerante» sustituyó el hogar feliz keynesiano. En la actualidad, tres décadas después de la elección de Margaret Thatcher y Ronald Reagan, estamos notando los problemas que puede generar, pues no se establecieron límites a los excesos de Wall Street, que se emborrachó desenfrenadamente. Y ahora, el mundo debe enfrentarse a las consecuencias.  




			Ha pasado mucho tiempo desde que se descubrió que era posible que un Gobierno contrarrestara las repercusiones racionales e irracionales que pudieran tener lugar en las economías capitalistas. Pero mientras se cuestionaba el legado de Keynes y el papel del Gobierno, se ha desgastado el sistema de seguridad que se desarrolló gracias a la experiencia de la Gran Depresión. Por consiguiente, es necesario que renovemos nuestra comprensión sobre el funcionamiento real de las economías capitalistas en las que las  personas  no  solo  tienen  motivaciones  económicas  racionales,  sino que se guían también por todo tipo de espíritus animales.  




			Este libro, que se basa en un ámbito emergente de la economía denominado economía conductual, describe cómo funciona realmente el mercado cuando las personas son realmente humanas, es decir, se dejan influir por sus estados de ánimo. Además, explica por qué el desconocimiento sobre su funcionamiento real ha conducido al estado actual de la economía mundial, en la que los mercados financieros han estado al borde del colapso y han trasladado su crisis a la economía real.  




			Hoy, con la ventaja que suponen más de setenta años de investigación sobre ciencias sociales, podemos desarrollar el papel que representan los espíritus animales en la macroeconomía de una manera que los primeros keynesianos no podían. Además, gracias a nuestros conocimientos sobre la importancia que tienen los espíritus animales y a que les hemos otorgado un papel primordial en lugar de barrerlos debajo de la alfombra, nuestra teoría es más resistente a los ataques.  




			Se trata de una teoría que resulta particularmente necesaria en el contexto de la recesión actual. Por encima de todo, los responsables de formular políticas tienen que saber lo que deben hacer. Pero la teoría también es adecuada para quienes ya tienen la percepción adecuada, como Ben Bernanke, presidente de la Reserva Federal. Solo su comprensión clara les permitirá tener confianza, además de autoridad intelectual, para seguir sus intuiciones sobre las medidas realmente enérgicas que es preciso tomar para enfrentarnos con la actual crisis económica.  
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			Para comprender el funcionamiento de las economías y cómo podemos gestionarlas para que prosperen, debemos prestar atención a los patrones de pensamiento que influyen en las ideas y los sentimientos de las personas, es decir, sus espíritus animales. Solamente podremos llegar a comprender con certeza los acontecimientos económicos relevantes si sabemos enfrentarnos con el hecho de que sus causas son principalmente de carácter psicológico.  




			Resulta lamentable que muchos economistas y periodistas financieros no sepan interpretar adecuadamente, al parecer, los acontecimientos económicos y, por tanto, suelan caer en interpretaciones bastante enrevesadas y artificiales. Consideran que, en conjunto, las variaciones de los sentimientos, las impresiones y las pasiones individuales carecen de importancia y que los acontecimientos económicos están dirigidos por factores técnicos inescrutables o actos erráticos del Gobierno. De hecho, como desvelará este libro, el origen de estos acontecimientos siempre resulta familiar y se puede detectar en nuestros pensamientos cotidianos. Comenzamos a trabajar en este ensayo durante la primavera de 2003. Desde entonces, el desarrollo de la economía mundial ha seguido trayectorias que solo se pueden comprender si se consideran en términos de los espíritus animales. Hemos dado una vuelta en la montaña rusa: primero vino el ascenso y a continuación, hace aproximadamente un año, comenzó la caída. Pero, por extraño que parezca, a diferencia de lo que suele suceder en el parque de atracciones, los pasajeros no se han dado cuenta de que se habían montado en un aparato que estaba fuera de control hasta que la economía ha comenzado a caer. Y como consecuencia de su indolencia, los gestores del parque de atracciones no han tenido en consideración que se debían haber establecido límites a la altura a la que podían subir los pasajeros. Tampoco les proporcionaron ningún equipo de seguridad que limitara la velocidad o el alcance de la caída subsiguiente.  




			¿En qué ha estado pensando la gente? ¿Por qué los ciudadanos no se han dado cuenta de lo que estaba ocurriendo hasta que no se les han venido encima los acontecimientos reales, como la crisis de los bancos, la pérdida de puestos de trabajo y la ejecución de hipotecas? La respuesta es muy sencilla. El público, los gobiernos y numerosos economistas se sentían respaldados por una teoría económica que les decía que estaban seguros, que todo iba perfectamente y que no corrían ningún peligro. Pero esta teoría era incorrecta, ya que hacía caso omiso de la importancia que tienen las ideas en el comportamiento de la economía e ignora el papel que representan los espíritus animales. Encima, tampoco han sabido darse cuenta de que quizá la gente no era consciente de que se había montado en una montaña rusa.  




			



			 






			
¿En qué ha estado pensando la gente?  




			



			 






			La economía tradicional predica las ventajas que ofrecen los mercados libres. Esta creencia no solo se ha hecho fuerte en los bastiones del capitalismo, como Estados Unidos y Reino Unido, sino que se ha extendido por todo el mundo, incluso en países con una tradición socialista bien arraigada, como China, India y Rusia. Según la economía tradicional, el capitalismo de libre mercado es básicamente perfecto y estable. Precisa escasa intervención, si es que la precisa, del Gobierno. De hecho, el único riesgo presente o futuro de una nueva depresión procede de la intervención del Gobierno. 




			Este tipo de razonamiento se remonta a Adam Smith. La base del concepto de estabilidad fundamental de la economía descansa en el planteamiento hipotético de la cuestión siguiente: ¿en qué consiste un mercado libre y perfecto? La respuesta es que si la gente persigue sus propios intereses económicos en estos mercados de modo racional, apurará al máximo las oportunidades de obtener beneficios mutuos mediante la producción e intercambio de mercancías. Este agotamiento de oportunidades para obtener beneficios mutuos produce pleno empleo. Los trabajadores que exigen sueldos razonables, es decir, los que aceptarían un salario inferior al valor que añaden a la producción, conseguirán empleo. ¿Por qué? Si un trabajador de este tipo estuviera desempleado, se podría llegar con él a un acuerdo que fuera mutuamente beneficioso. Un empleador podría contratarle por el salario que exige y obtener mayor beneficio gracias a la producción sobrante. Por supuesto, habría trabajadores que no conseguirían empleo, pero solo en el caso de que estuvieran ocupados temporalmente en la búsqueda de trabajo o insistieran en obtener un salario injustificadamente alto, superior al valor que añaden a la producción. Este tipo de desempleo es voluntario.  




			Existe un ámbito donde esta teoría sobre la estabilidad de la economía obtiene un éxito significativo. Por ejemplo, permite explicar por qué mucha gente que busca trabajo está empleada la mayor parte del tiempo, incluso durante los peores momentos de una depresión económica grave. Quizá no explica, por ejemplo, por qué el 25% de la fuerza laboral de Estados Unidos carecía de empleo en 1933 durante el peor momento de la Gran Depresión, pero sí explica por qué, incluso entonces, el 75% de los trabajadores que buscaban trabajo estaban empleados. Estaban ocupados en la producción y el comercio mutuamente beneficiosos que había pronosticado Adam Smith.  




			Por tanto, incluso en el peor de los casos, esta teoría merece mucha consideración, por lo menos según el criterio que una vez escuchamos en un restaurante en boca de un estudiante que se quejaba del aprobado justo que había obtenido en una prueba de ortografía, a pesar de que sus respuestas habían sido correctas en un 70%. Además, durante doscientos años esta teoría ha funcionado muy bien incluso en sus predicciones menos exactas. Casi siempre, como ahora, cuando la tasa de desempleo de Estados Unidos continúa siendo del 6,7% (y va en aumento), sus pronósticos son notablemente atinados.  




			Volvamos a la Gran Depresión. Son pocas las personas que se preguntan por qué en 1933 el índice de empleo era tan alto (el 75%) cuando el planteamiento habitual que se suele hacer es el contrario, por qué el 25% de la fuerza laboral estaba desempleada. Según nuestra opinión, la macroeconomía tiene como objeto propio de estudio las desviaciones del pleno empleo. La falta de obtención de pleno empleo debe proceder, por tanto, de una desviación con respecto al modelo clásico de Adam Smith.  




			Creemos –como la mayoría de nuestros colegas– que Adam Smith tenía razón, en especial sobre el motivo de que mucha gente tenga empleo. Igualmente, nos gustaría creer –con algunas reservas– que también tenía razón sobre las ventajas económicas del capitalismo. Pero creemos que esta teoría no acierta a describir por qué se producen tantas variaciones en la economía ni explica por qué experimenta los altibajos de una montaña rusa. El mensaje implícito de Adam Smith, sobre la escasa –o incluso nula– necesidad de que intervenga el Gobierno, también carece de justificación.1  




			



			 






			
Espíritus animales 




			



			 






			El planteamiento hipotético de Adam Smith toma debidamente en consideración el hecho de que la gente busca su propio interés económico de manera racional. Por descontado que lo hace, pero este planteamiento hipotético falla cuando se tiene en cuenta hasta qué punto la gente tiene, además, otras motivaciones que no son de índole económica. Tampoco es capaz de considerar hasta dónde estas motivaciones son irracionales o insensatas, pues ignora los espíritus animales.  




			En cambio, John Maynard Keynes intentó explicar las desviaciones del pleno empleo y recalcó la importancia de los espíritus animales. Subrayó su papel fundamental en los cálculos de los hombres de negocios. «La base de nuestros conocimientos para evaluar el rendimiento durante los próximos diez años de una línea de ferrocarril, una mina de cobre, una fábrica textil, los cánones de una patente médica, un transatlántico o un edificio de la ciudad de Londres, es bien poca y a veces incluso nula», escribió. Si la gente está tan poco segura, ¿cómo toma sus decisiones? «Solo las puede tomar a través de sus espíritus animales», que son el resultado de «un impulso espontáneo hacia la acción». No son, como establece la teoría económica racional, «el resultado de la media ponderada de los beneficios cuantitativos multiplicado por sus probabilidades».2 




			En el uso original del término –spiritus animalis, en latín medieval–, la palabra animal significaba «de la mente» o «que anima» y se refería a la energía mental primordial y a la fuerza vital.3 Pero en la economía moderna, los espíritus animales han adquirido un significado diferente y, en la actualidad, designa el componente fluctuante e inconsistente de la economía. Representa nuestra peculiar relación con la ambigüedad o la falta de certeza. A veces los espíritus animales nos paralizan, mientras que en otras ocasiones nos revitalizan y nos llenan de energía, haciendo que superemos nuestros miedos e inseguridades.  




			Del mismo modo que una familia a veces está unida y otras reñida, a veces contenta y otras deprimida, y a veces las cosas van viento en popa, pero en otras reina la confusión, las economías también atraviesan buenos y malos momentos. El tejido social cambia, nuestro nivel de confianza en los demás varía y nuestra predisposición a emprender tareas y sacrificarnos por algo no es constante ni mucho menos.  




			El concepto de que las crisis económicas, como la actual crisis financiera y de la vivienda, se han producido principalmente debido al cambio de nuestros patrones de pensamiento, va en contra de las ideas habituales de la economía. Pero la actual crisis atestigua el papel que representan dichos cambios. Se ha producido precisamente a causa de la fluctuación de nuestra confianza, envidia y resentimiento; de nuestras tentaciones e ilusiones, pero especialmente debido a cambios en nuestras percepciones acerca de la naturaleza de la economía. Estos valores intangibles son el motivo de que la gente haya pagado pequeñas fortunas por viviendas situadas entre cultivos de maíz; que otros les hayan financiado estas adquisiciones; que después de que la media del índice Dow Jones llegara a superar los 14.000, al cabo de poco más de un año hubiera caído por debajo de 7.500; que la tasa de desempleo de Estados Unidos haya subido un 2,5% durante los últimos 24 meses sin que se pueda, además, vislumbrar el fin del incremento; que Bear Stearns, uno de los principales bancos de inversión del mundo, solo se pudiera salvar (a duras penas) mediante un plan de rescate de la Reserva Federal; que más tarde Lehman Brothers se derrumbara por completo; que una gran parte de los bancos de todo el mundo esté falta de recursos, y que, como hemos dicho antes, alguno de ellos, incluso después del rescate, aún se esté balanceando en el borde del abismo para terminar siendo el siguiente en caer. Y todavía no sabemos lo que está por venir. 




			



			 






			
Macroeconomía con y sin espíritus animales 




			



			 






			Por supuesto, la macroeconomía dispone de abundantes explicaciones para justificar las fluctuaciones de la economía. De hecho, todos los libros sobre macroeconomía hablan de ello. Veamos dos ejemplos: durante el período que siguió a la Segunda Guerra Mundial, los economistas pensaron que podían explicar las desviaciones del pleno empleo a través de un tipo único de espíritu animal: que a los trabajadores no les gustan los recortes salariales y que, por consiguiente, los empleadores son reacios a hacerlos.4 Esta práctica pasó luego a justificarse mediante una explicación ligeramente más sofisticada sobre la evolución lenta de los salarios y sus causas. Expone que las fluctuaciones del empleo originadas por desplazamientos de la demanda se deben al hecho de que los salarios y los precios no se establecen de manera simultánea. Este concepto se conoce en macroeconomía como «contratos escalonados».5 Los libros sobre macroeconomía están llenos de muchas otras desviaciones del planteamiento básico de Adam Smith, en el cual siempre se acaba llegando a un acuerdo u otro y los contratos se negocian entre personas racionales motivadas exclusivamente por intereses económicos.6 




			Estas circunstancias nos llevan a señalar las diferencias filosóficas que existen entre este libro y los textos habituales sobre economía. Este libro se basa en una perspectiva diferente sobre el modo en que debe describirse la economía. Los textos especializados buscan minimizar al máximo las desviaciones con respecto a las motivaciones puramente económicas y la racionalidad. Existe un buen motivo para hacerlo y todos nosotros hemos pasado una buena parte de nuestra vida siguiendo esta tradición. La economía de Adam Smith se comprende bien y, por tanto, las explicaciones sobre las desviaciones menores de su sistema ideal están claras porque se plantean dentro de un marco que se comprende a la perfección. Sin embargo,  esto  no  significa  que  estas  pequeñas desviaciones  del  sistema  de Smith permitan describir cómo funciona realmente la economía.  




			Nuestro libro supone una ruptura con esta tradición. Según nuestro punto de vista, la teoría económica no debería proceder de las desviaciones mínimas del sistema de Adam Smith, sino de aquellas que tienen efectos reales que se pueden observar. El objetivo de este ensayo es que, ya que los espíritus animales forman parte de la economía cotidiana, la descripción sobre el modo real en que funciona deberá tenerlos siempre en cuenta. 




			Creemos  que  con  esta  descripción  podremos  explicar  el  funcionamiento real de la economía, un tema cuyo interés es permanente. Sin embargo, y puesto que este libro ha sido escrito durante el invierno de 20082009, también explica cómo nos metimos en el lío económico actual y lo que es necesario hacer para salir de él.  




			



			 






			
Cómo funciona realmente la economía y el papel  que representan los espíritus animales 




			



			 






			En la primera parte de este libro se describen cinco facetas diferentes de los espíritus animales y el modo en que afectan a las decisiones económicas: la confianza, la equidad, la corrupción y las conductas antisociales, la  ilusión monetaria y las narrativas o historias:  




			



			 






			•	 La	piedra	angular	de	nuestra	teoría	es	la	confianza, así como los mecanismos de retroalimentación entre esta y la economía, que magnifican los desórdenes. 




			•	 La	determinación	de	salarios	y	precios	depende	en	gran	medida	de	 temas relacionados con la equidad.  




			•	 Analizamos	la	tentación	a	caer	en	comportamientos corruptos y antisociales y el papel que ello representa en la economía.  




			•	 La	ilusión monetaria es otra piedra angular de nuestra teoría. El público no comprende adecuadamente los conceptos de inflación y deflación y es incapaz de razonar sobre sus efectos.  




			•	 Finalmente,	 nuestro	 sentido	 de	 la	 realidad,	 quiénes	 somos	 y	 lo	 que	 hacemos, se entremezcla con la historia de nuestra vida y con la de los demás. El conglomerado de estas historias constituye una narrativa nacional o universal que por sí misma representa un papel importante en la economía.  




			 




			En la segunda parte de este texto se describe cómo estos cinco espíritus animales influyen en las decisiones económicas y se demuestra que representan un papel crucial a la hora de dar respuesta a las ocho cuestiones siguientes:  




			



			 






			1. ¿Por qué las economías caen en depresiones? 




			2. ¿Por qué los bancos centrales tienen poder sobre la economía (en la medida que lo tengan)? 




			3. ¿Por qué hay personas que no encuentran trabajo? 




			4. ¿Por qué a largo plazo hay una relación inversa entre la inflación y el desempleo? 




			5. ¿Por qué ahorrar para el futuro es tan arbitrario? 




			6. ¿Por qué los precios financieros y las inversiones corporativas son tan volátiles? 




			7. ¿Por qué los mercados inmobiliarios experimentan ciclos? 




			8. ¿Por qué la pobreza arraiga durante generaciones entre las minorías más desfavorecidas? 




			



			 






			Comprobaremos que los espíritus animales constituyen una respuesta directa a cada una de estas cuestiones. Igualmente, también veremos que no se puede responder a ninguna de ellas si las personas se contemplan como si solo tuvieran motivaciones económicas que satisfacen racionalmente, es decir, si se considera que la economía funciona según la mano invisible de Adam Smith.  




			Todas  estas  cuestiones  son  fundamentales  y  se  las  puede  plantear cualquier persona que sienta una curiosidad natural por el mundo económico. Nuestra teoría sobre los espíritus animales describe el funcionamiento de la economía y proporciona respuestas naturales y satisfactorias sobre todas estas cuestiones.  




			Si damos respuesta a estas preguntas y describimos cómo funciona realmente la economía, lograremos lo que no ha conseguido la teoría económica actual y proporcionaremos una teoría que explica por completo y  de modo natural las causas  de  que la  economía de Estados Unidos, y prácticamente toda la economía mundial, haya caído en la crisis actual. Quizá lo que resulte de mayor interés sea que dicha teoría nos permitirá comprender lo que debe hacerse para que podamos salir de esta crisis. En el postfacio al capítulo 7, que trata sobre los poderes de la Reserva Federal, figuran nuestros análisis y recomendaciones a este respecto. 
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			La confianza y sus multiplicadores 




			



			 






			Uno de nosotros, Akerlof, recuerda una conversación que tuvo lugar durante una cena hace algunos años, cuando se produjo el boom de la vivienda en Estados Unidos. En una boda coincidió con un pariente lejano de Noruega al que lo unían intrincados lazos familiares. Este individuo se había comprado una casa en Trondheim por la que había pagado más de un millón de dólares. Era mucho dinero, quizá no para NuevaYork, Tokio, Londres, San Francisco, Berlín e incluso Oslo, pero sí lo era para Trondheim, una población situada en el límite habitado de la costa noruega que ostenta el título de ciudad más septentrional del mundo. Entonces, como ni siquiera  se  trataba  de  una  gran  mansión,  la  idea  quedó  registrada  en  la mente de Akerlof como una mera observación sobre lo elevados que eran los precios inmobiliarios en Escandinavia. 




			Hace poco Akerlof contó al coautor, Shiller, que se había estado planteando si no debería haber meditado más sobre el precio de la casa en Trondheim y discutieron el tema. Al parecer, su mente solo había registrado una historia de escasa relevancia sobre precios elevados, lo cual constituye un lapso mental. Ahora Akerlof creía, en cambio, que debería haber considerado que lo que le había parecido meramente chocante merecía una reflexión objetiva en el contexto de una visión más amplia de los mercados inmobiliarios. 




			Nos pareció que esta pequeña historia merece una reflexión más profunda por la comprensión que aporta sobre los patrones de pensamiento que subyacen en los booms y las bancarrotas que caracterizan los ciclos financieros y, en particular, las crisis simultáneas de confianza y crédito que actualmente se extienden por todo el mundo.  
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			Cuando la economía cae en la recesión, los periódicos y los expertos nos dicen que es necesario «restaurar la confianza». Esta intención tenía J. P. Morgan después de la caída del mercado de valores de 1902, cuando creó un fondo de banqueros para invertir en él. En 1907 volvió a utilizar la misma estrategia.1 Franklin  Roosevelt  consideró  la  Gran  Depresión  en  términos similares. «Lo único que debemos temer –declaró en 1933 durante su discurso  inaugural–,  es  al  mismo  miedo.»  Más  adelante,  durante  el  mismo discurso, añadió: «No es una plaga de langostas lo que nos está atacando». Desde la fundación de la república norteamericana, los altibajos financieros se han atribuido a pérdidas de confianza.  




			Los economistas interpretan a su modo el significado de la palabra confianza. Muchos acontecimientos se caracterizan por tener dos (o más) puntos de equilibrio. Por ejemplo, si en Nueva Orleans nadie vuelve a reconstruir su casa después del huracán Katrina, los demás tampoco querrán hacerlo, ya que ¿quién desea vivir solo en un páramo desolado, sin vecinos ni tiendas? Pero si en Nueva Orleans mucha gente vuelve a construir su casa, las demás personas también desearán hacerlo. De este modo habrá un buen equilibrio (reconstrucción), en cuyo caso puede decirse que existe confianza. Pero también podría existir un equilibrio negativo (falta de reconstrucción) en el que no hubiera confianza. Bajo esta perspectiva, la confianza no es más que un pronóstico, que en este caso está relacionado con el  hecho  de  si  los  demás  construyen  o  no.  Un  pronóstico  con  confianza pinta el futuro de color de rosa, mientras que un pronóstico sin confianza lo pinta negro.  




			Pero si buscamos la palabra confianza en el diccionario, veremos que no significa lo mismo que pronóstico. El diccionario dice que significa «seguridad» o «fe absoluta». Se trata de una palabra que procede del latín, fido, que significa «confío». La crisis de confianza que atravesamos actualmente también  se  denomina  crisis  crediticia.  La  palabra  crédito deriva  del  latín credo, que significa «creo». 




			Partiendo de estos matices adicionales de significado, desde el punto de vista de los economistas basado en el equilibrio dual, es decir, de pronósticos de color de rosa contra pronósticos de color negro, parece que falta algo.2 Los economistas solo han captado parte del significado de la palabra seguridad o fe. Su punto de vista indica que la confianza es racional, ya que la gente utiliza la información de que dispone para efectuar pronósticos racionales y luego tomar decisiones racionales basadas en estos. Por descontado, la gente suele tomar decisiones, confiadamente, de este modo. Pero en ello hay algo que va más allá de la noción de confianza. La palabra fe significa en realidad que se sobrepasa lo racional. De hecho, las personas realmente confiadas o con auténtica fe suelen rechazar o descartar cierta información. Incluso pueden no procesar la información racional que tienen a su disposición y, aunque la hayan procesado racionalmente, son capaces de actuar de manera irracional. Actúan de conformidad con lo que creen  que es cierto.  




			Si esto es lo que queremos decir con confianza, veremos en seguida por qué, si varía con el tiempo, debería representar un papel principal en el ciclo de la economía. ¿Por qué? Durante las buenas épocas, la gente tiene confianza y toma sus decisiones con espontaneidad. Saben por instinto si algo tendrá éxito. Suprimen temporalmente sus recelos. El precio de los activos será elevado e incluso aumentará. Mientras la gente conserve la confianza, su impulsividad no será evidente. No obstante, si su confianza se esfuma, las cosas cambiarán y sus decisiones se pondrán de manifiesto en toda su desnudez.  




			El mismo término confianza, que implica que una conducta sobrepasa un acercamiento racional en la toma de decisiones, indica por qué representa un papel principal en la macroeconomía.3 Cuando las personas sienten confianza salen de compras, pero cuando desconfían, se recluyen y venden. La historia de la economía está llena de ciclos de confianza a los que sigue una recesión. Todos hemos salido a pasear alguna vez y nos hemos encontrado, por ejemplo, con las vías abandonadas de un ferrocarril que quizá fueron el sueño de alguien que deseaba riquezas y fortuna. ¿Quién no ha oído hablar de la primera burbuja especulativa, la crisis de los tulipanes? Se produjo en el siglo XVII en Holanda, un país renombrado por los fornidos burgueses de Rembrandt y porque se suele considerar la patria de la gente más prudente del mundo. ¿Hay alguien que no sepa que el propio Isaac Newton, padre de la física moderna y del cálculo, perdió una fortuna en la burbuja de los mares del Sur del siglo XVIII?  




			Todo esto nos conduce de nuevo a Trondheim. Akerlof había registrado en un lugar erróneo de su cerebro las ideas que le había suscitado la casa de un millón de dólares de su pariente. Debería haberse dado cuenta de que los sorprendentes precios de la vivienda en Trondheim, además de indicar que en Escandinavia eran excesivamente elevados, formaban parte de una burbuja inmobiliaria mundial: había sido demasiado confiado.  




			Retrocedamos un poco y volvamos al párrafo de Keynes sobre los espíritus animales. Según Keynes, cuando la gente decide invertir, lo hace empujada fundamentalmente por la confianza. La teoría económica estándar, no obstante, propone otra explicación, basada en un proceso formal de toma racional de decisiones: la gente tiene en cuenta todas las opciones disponibles y evalúa los posibles resultados acorde con la probabilidad de cada uno de ellos y las ventajas que podría obtener. Las analiza desde todas las perspectivas y luego toma una decisión. 




			Pero ¿se puede actuar realmente así? ¿Es cierto que disponemos de un método que define cuáles son estas probabilidades y resultados? O, por el contrario, las opciones de inversión e incluso las numerosas decisiones personales que tomamos sobre qué activos vamos a comprar y suscribir, ¿no las solemos tomar basándonos en la confianza? El proceso de toma de decisiones que seguimos, ¿no se parece más a lo que hacemos cuando le damos la vuelta a una crêpe en la sartén o golpeamos una pelota de golf? La mayoría de las decisiones que tomamos, y sobre todo algunas de las más importantes de nuestra vida, las tomamos porque «nos parecen bien». John F. Jack Welch, que fue presidente de General Electric durante muchos años y uno de los ejecutivos de mayor éxito del mundo, sostiene que estas decisiones se toman de manera visceral (más adelante volveremos a hablar de él). 




			Sin embargo, en el ámbito de la macroeconomía, en conjunto, la confianza va y viene. A veces está justificada, pero otras veces no. No consiste únicamente en un pronóstico racional, sino que se trata del primero y el más crucial de nuestros espíritus animales.  




			



			 






			
El multiplicador de la confianza 




			



			 






			El  elemento  fundamental  de  la  teoría  económica  keynesiana  es  su concepto de multiplicador. Esta noción la había presentado primero Richard Kahn como una especie de sistema de retroalimentación, pero Keynes la adoptó y la convirtió en el eje de su teoría económica.4 Al cabo de un año de que Keynes hubiera publicado su Teoría general, John R. Hicks publicó una interpretación cuantitativa del sistema de Keynes en la que postulaba un multiplicador rígido con importantes efectos sobre los tipos de interés. La versión de Hicks pronto superó a la inicial de Keynes y se consideró que tenía más autoridad que la propia teoría keynesiana.5 Mientras Keynes resultaba caviloso, prolijo, inconexo e impenetrable, pero provocador y divertido, Hicks era ordenado, eficiente y su lógica era rotunda. La versión ganadora fue la de Hicks, aunque hoy no sea tan famoso como Keynes y a menudo se le considere un mero intérprete del genio de este último. Si se considera en términos de historia del pensamiento, la «revolución keynesiana» es en buena medida una «revolución hicksiana».  




			Sin embargo, opinamos que la representación hicksiana de los conceptos de Keynes es demasiado limitada. En lugar del multiplicador sencillo en el que se centró Hicks, buscaremos un concepto afín que denominaremos multiplicador de la confianza. 




			El multiplicador keynesiano, que han estudiado durante generaciones millones de universitarios, funciona del modo siguiente: cualquier incentivo inicial del Gobierno, por ejemplo, un programa gubernamental para incrementar el gasto, pone dinero a disposición de la gente con la finalidad de que lo gaste. El incentivo inicial constituye la primera fase. Cada dólar que gasta  el  Gobierno  acaba  convirtiéndose  en  renta  para  algunas  personas que, una vez que la han recibido, se gastan una parte. Esta parte se denomina  propensión marginal al consumo (PMC).  De  este  modo,  el  incremento inicial del gasto alimenta una segunda fase del gasto que efectúa la gente, no el Gobierno. A su vez, esta fase alimenta la renta de otras personas con una cantidad igual al importe en dólares de la PMC. A su vez, estas personas gastan una fracción de la PMC, denominado dólares PMC al cuadrado. Esta es la tercera fase. Pero la historia no termina aquí, sino que una fase de gastos sigue a otra, de manera que la suma del resultado del gasto inicial de un solo dólar del Gobierno se puede representar mediante $1 + $PMC + $PMC2 + $PMC3 + $PMC4... La suma de todas las fases no es infinita, sino que es igual a 1/(1 – PMC), una cantidad que se denomina multiplicador keynesiano. No obstante, la suma puede ser mucho mayor que el incentivo inicial del Gobierno.  Si  el  PMC  es,  digamos,  de  0,5,  el  multiplicador  keynesiano es 2, y si el PMC es de 0,8, el multiplicador keynesiano es 5.  




			En 1936, cuando Keynes formuló esta idea en su libro, mucha gente consideró que era muy interesante y Hicks la recuperó en 1937. Entonces se creyó que constituía una explicación al misterio de la Gran Depresión. Para la gente había resultado enormemente desconcertante debido a que no se podía detectar una causa coherente capaz de explicar un acontecimiento tan trascendental. La teoría del multiplicador explicaba que una disminución ligera del gasto podía tener unos efectos muy magnificados. Si el gasto de los consumidores experimentaba un descenso reducido, pero sustancial, debido a que la reacción de la gente era excesiva por temor a un crac del mercado de valores, como el de 1929, actuaría como un incentivo negativo del Gobierno. Por cada dólar que disminuyera el consumo de la gente, habría otra fase de recorte de gastos y luego otra y otra más, y el descenso que se produciría de la actividad económica sería mucho mayor que el que se pudiera haber atribuido al crac inicial. Una depresión podía aparecer al cabo de varios años, ya que las múltiples fases del impacto causado por el gasto negativo provocaban el aumento continuado de los números rojos de las empresas. La teoría tuvo una gran aceptación –aunque no su aplicación inmediata como política económica– ya que parecía ser lo que había estado sucediendo exactamente entre 1929 y 1933 en las empresas a medida que la depresión iba agravándose.  




			Asimismo, la teoría keynesiana del multiplicador alcanzó una gran popularidad entre los expertos en econometría dado que se podía cuantificar y modelar. Más o menos en la época en que se publicó por primera vez la Teoría general de Keynes y la interpretación de Hicks de la misma, se pudo disponer de estadísticas fidedignas sobre consumo y renta interior que proporcionaron conjuntos de datos para análisis. En 1934, la Institución Brookings publicó las primeras estimaciones sobre consumo interior.6 A comienzos de la década de 1940, Milton Gilbert desarrolló las cuentas sobre la renta y el producto interior y les asignó un marco conforme a la teoría keynesiana-hicksiana.7 Hasta la fecha, el Gobierno de Estados Unidos, igual que el de los principales países, sigue obteniendo datos sobre renta interior y consumo de conformidad con los requisitos de esta teoría. Por sorprendente que pueda parecer debido al enorme volumen de bibliografía económica que existe, no hay ningún otro modelo macroeconómico posterior al de Hicks que tenga la misma autoridad para establecer cambios importantes en el método de recogida de datos interiores. En cierto sentido, son los datos los que establecen la teoría que sirve de base al modelo formal, ya que los datos que hoy existen se obtuvieron pensando en una única teoría.  




			La creación de conjuntos de datos originó el desarrollo de modelos de simulación  informática  a  gran  escala  destinados  a  sistemas  económicos de países de todo el mundo. Este modelo se inició en 1936 cuando Jan Tinbergen desarrolló un modelo econométrico de la economía holandesa y en 1938  un  modelo  de  48  ecuaciones  de  la  economía  de  Estados  Unidos. En 1950, Lawrence Klein desarrolló un nuevo modelo de la economía de Estados Unidos, que durante las décadas siguientes se convirtió en el gigantesco Proyecto Link, que reunía los modelos econométricos de los principales países del mundo y estaba formado por miles de ecuaciones. Estos modelos  solo conceden un  papel mínimo a los  espíritus animales y el propio Keynes manifestó su escepticismo al respecto.8 




			No obstante, estos modelos permiten conceder un papel a la confianza.  Solemos  pensar  en  los  multiplicadores  solo  con  respecto  a  variables convencionales que se pueden medir con facilidad. Pero el concepto se puede aplicar igualmente a las variables no convencionales que no se pueden medir con tanta facilidad. Por consiguiente, no existe solo un multiplicador de consumo, un multiplicador de inversión y un multiplicador del gasto del Gobierno, los cuales representan el cambio de renta que se produce cuando existe un cambio de un dólar en el consumo, la inversión o los gastos gubernamentales, respectivamente. Existe, además, un multiplicador de la confianza que representa el cambio de renta que se obtiene del cambio de una unidad de confianza, indistintamente de cómo haya sido concebido o medido.  




			También se puede considerar que el multiplicador de la confianza, como el multiplicador de consumo, procede de diferentes fases de gasto. En  este  caso,  la  retroalimentación  es  más  interesante  que  en  el  sencillo ejemplo anterior sobre fases de gastos de consumo. Los cambios de la confianza producirán cambios de la renta y la confianza en la fase siguiente, y cada uno de estos cambios afectará a su vez a la renta y a la confianza de las fases posteriores.  




			Hace tiempo que existen encuestas para medir la «confianza». Entre otras, la más conocida es el Índice Michigan del Sentimiento del Consumidor. Varios expertos en estadística han desarrollado modelos que utilizan estos datos para comprobar la sensibilidad a la confianza del producto interior bruto (PIB). Prácticamente no existen dudas de que la medición de la confianza sea un método útil para pronosticar el gasto futuro. Las pruebas de causalidad de varios países indican que la «confianza» medida alimenta el futuro PIB y este resultado parece confirmar la retroalimentación implícita del multiplicador de la confianza.9 Otros expertos en estadística han preparado análisis similares utilizando diferenciales de la calidad del crédito, que se miden como la diferencia entre los tipos de interés de las deudas con riesgo y los tipos de interés de las deudas de riesgo menor, interpretándolas como medidas de la confianza y comprobando si alimentan y ayudan a pronosticar el PIB.10 Pero creemos que en realidad estas pruebas tienen un valor limitado. Aunque los resultados apunten muy claramente a una relación positiva, ello no implica necesariamente que los espíritus animales representen un papel en ellos. ¿Por qué no? Porque la medición de la confianza quizá no los contempla y, en cambio, quizá solo refleja las expectativas de los consumidores en cuanto a renta presente y futura.11 




			Por descontado, se espera que pronostiquen el gasto y la renta futuros. Igualmente, es difícil medir los efectos de la confianza en la renta porque  consideramos  que  en  ciertos  momentos  influye  más  que  en  otros. Creemos que la relación entre los cambios de la confianza y los cambios de la renta es particularmente amplia y decisiva cuando las economías van a experimentar una caída, y que no es tan importante en otros momentos. Olivier Blanchard ha definido en estos términos la recesión de 1990-1991 de Estados Unidos (que a veces se denomina «recesión de Kuwait» a causa del papel que representó el incremento del precio del petróleo después de la invasión de Kuwait por Saddam Hussein). Blanchard opina que el índice de la confianza indica que ocurrió precisamente esto. Antes de la recesión había descubierto la existencia de una súbita caída de grandes dimensiones, por lo demás impredecible, en el Índice Michigan del Sentimiento del Consumidor y lo interpretó como una ola de pesimismo después de la invasión de Kuwait. A continuación de esta pérdida de confianza se produjo una reducción considerable del consumo.12 




			La presencia de la confianza tiene una implicación adicional en los multiplicadores dado que algunos de ellos dependen mucho del nivel de aquella. Un gráfico de la economía de noviembre de 2008 resulta esclarecedor a este respecto. El nivel bajo de la confianza ha provocado la congelación de los mercados de crédito. Las entidades de crédito no confían en que conseguirán cobrar. En las circunstancias actuales, los que desean gastar encuentran dificultades para obtener el crédito que necesitan y a los suministradores de bienes les cuesta obtener el capital circulante que requieren. El resultado es que los multiplicadores fiscales habituales, procedentes del incremento del gasto gubernamental o de la reducción de impuestos, serán seguramente mucho menores.  




			En el postfacio al capítulo 7 recomendamos al Gobierno que persiga dos objetivos para tratar la crisis actual. El primero de ellos, y el único que se debería precisar en una recesión normal, deberían ser políticas monetarias y fiscales que, unidas, bastaran para recuperar el pleno empleo. Pero debido a la gravedad de la restricción del crédito, producida por el bajo nivel de confianza, este incentivo no basta. De hecho, en lo que concierne a la restricción del crédito, para alcanzar el pleno empleo podría ser necesario un incremento muy elevado del gasto gubernamental o de la reducción de impuestos. Por consiguiente, afirmamos que la política macroeconómica del Gobierno debería disponer de un segundo objetivo intermedio. Asimismo, el flujo de crédito debería tener como objetivo el nivel normal de pleno empleo. En el postfacio al capítulo 7 se describen los acertados planes que ha desarrollado la Reserva Federal para facilitar el cumplimiento de dichos objetivos en estos tiempos tan nefastos. El logro de este objetivo reemplazaría el flujo de crédito que se ha esfumado debido a la disminución súbita de la confianza.  
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			Albert Rees fue un hombre sabio y sensato con una trayectoria profesional excelente. Nacido en 1921, estudió en la Universidad de Oberlin y más tarde se doctoró en la de Chicago, donde le rogaron que se quedara, algo poco frecuente. Fue subiendo de categoría, primero fue profesor interino, luego adjunto, más tarde titular y, finalmente, director de departamento. Su ámbito era la economía laboral y escribió un libro que tuvo una gran influencia, The Economics of Trade Unions (La economía de los sindicatos laborales).1 En 1966 dejó la Universidad de Chicago para irse a la de Princeton y poco después comenzó a trabajar en puestos de administración. El presidente Gerald Ford le nombró director del Consejo sobre Salarios y Estabilidad de los Precios. Más tarde regresó a Princeton para ocupar el cargo de rector y finalmente fue presidente de la Fundación Alfred P. Sloan.  




			Poco antes de fallecer, Rees participó en una conferencia dedicada a su viejo amigo Jacob Mincer, otro eminente economista laboral de la Escuela de Chicago (tres años antes, el propio Rees también había sido distinguido con una conferencia similar). Durante la conferencia aprovechó la oportunidad para repasar su vida anterior como economista y confesó algo sorprendente: que durante su experiencia en la administración se había dado cuenta de que sus primeros análisis incurrían en una grave omisión. Su labor como administrador exigía que tomara decisiones constantemente sobre lo que era justo o injusto aunque el concepto de equidad no figuraba para nada en ninguno de sus análisis económicos. Según sus propias palabras: 




			



			 






			La teoría neoclásica sobre la determinación de salarios que he estado enseñando durante treinta años y he intentado explicar en mi libro... no dice nada sobre la equidad... A mediados de la década de 1970 comencé a participar en una serie de funciones relacionadas con la determinación y el control de sueldos y salarios, lo cual ha supuesto mi colaboración en tres organismos de estabilización salarial durante las administraciones Nixon y Ford, el cargo de director de dos corporaciones, de rector de una universidad privada, de presidente de una fundación y de miembro de un consejo de administración de una facultad de letras. En una de las corporaciones fui presidente del comité de compensación.  




			La teoría que he estado enseñando durante tantos años jamás me ha proporcionado ayuda alguna para desempeñar ninguna de estas tareas. En el mundo real, los factores que intervienen en la determinación de sueldos y salarios son muy diferentes de los que especifica la teoría neoclásica. El factor principal que parecía tener una importancia primordial en todos estos casos era la equidad.2 




			



			 






			
Importancia de la equidad 




			



			 






			Las palabras de Rees exageran en cierto sentido hasta qué punto los economistas han ignorado la equidad. Los expertos en economía saben, como todo el mundo, que la gente se toma muy en serio la equidad. Como padres, ellos también han sido testigos de las tremendas peleas de los niños en el asiento trasero del coche. Los economistas, como todo el mundo, conocen perfectamente la versión bíblica de lo que es una pelea por la comida: el padre de José, que le prefería entre sus hermanos, le había regalado una capa de «muchos colores», lo que provocó la furia de sus celosos hermanos.3 Primero lo tiraron a un pozo con la intención de que pereciera en su interior, pero luego, después de haberlo pensado bien, decidieron sacar partido de ello y lo vendieron a los traficantes de esclavos que partían para Egipto.  




			Los economistas han escrito miles de artículos sobre la equidad. De hecho, a modo de anécdota, incluso existe un autor especializado en equidad cuyo apellido se pronuncia en inglés igual que esta palabra (fair), Ernst Fehr.  




			Sin embargo, en un sentido mucho más amplio y general, la revelación de Rees acierta de pleno, tanto en lo que respecta a su caso personal como al conjunto de la economía. No obstante, a pesar de que se han escrito muchos artículos sobre la equidad y de que los economistas la consideran un tema trascendental, la teoría económica siempre la ha arrinconado. Basta con echar un vistazo a los libros de texto. Aunque algunos mencionan la equidad, normalmente la relegan al final de algún capítulo e incluso del libro. La equidad acostumbra a mencionarse en aquellas partes que los estudiantes saben que se pueden saltar cuando les toca estudiar para un examen, aunque los profesores que les hayan indicado el libro aseguren que en él se trata de todo, incluso la equidad.  




			No obstante, la equidad puede ser tan trascendental como las motivaciones económicas a las que se concede preponderancia. El interés por la equidad, ¿tiene la misma importancia, o quizá más, que los temas estrictamente económicos? Las consideraciones sobre la equidad o las expectativas  sociales,  ¿subvierten  las  consecuencias  de  las  motivaciones  estrictamente económicas? El planteamiento de estas cuestiones podría acabar recomendando la revisión del lugar que suele ocupar la equidad en los capítulos menos interesantes de los libros.  




			



			 






			Por descontado, existe otra razón para que en los libros de texto no se planteen estas cuestiones. Los ensayos sobre economía deben hablar precisamente de eso, de economía, y no de psicología, antropología, sociología, filosofía o cualquier otra rama del conocimiento que trate de la equidad.  Los  profesores  que  recomiendan  los  libros  de  economía  desean impartir conocimientos sobre su ámbito de competencia. Sin duda alguna, la teoría económica pura es valiosa para una amplia gama de aplicaciones y, por consiguiente, tienen una tendencia natural a centrarse en esta teoría tan magnífica aunque no encaje en algunas otras aplicaciones de importancia fundamental. Si se concentran exclusivamente en la teoría racional consiguen que su exposición sea distinguida. En cambio, si mencionaran que algún otro factor que se aparta de la disciplina formal de la economía pudiera ser la causa fundamental de ciertos fenómenos económicos de primera importancia, no respetarían el protocolo de los libros de texto. Sería como eructar durante una cena de gala: sencillamente no se hace.  




			



			 






			
Cuestionarios 




			



			 






			Sin embargo, los estudios sobre la equidad indican las muchas posibilidades que existen de que este tema invalide los efectos de la motivación racional de la economía. Uno de nuestros trabajos favoritos lo preparó un equipo formado por un psicólogo, Daniel Kahneman, y dos economistas, Jack Knetsch y Richard Thaler.4 Los encuestados deben opinar sobre ciertos casos ilustrativos y responder si la conducta adoptada era aceptable o injusta.  




			La primera pregunta, relacionada con el precio de las palas para quitar la nieve después de una tormenta invernal, es ilustrativa del método y las respuestas. Según la ilustración, se ha producido una fuerte tormenta y la ferretería local ha aumentado el precio de las palas para quitar la nieve. ¿Es aceptable o es injusto? Según la economía básica, carecería de importancia, ya que el incremento de la demanda (derivada del hecho de que la gente estaría obligada a despejar las calles y las aceras) comportaría un aumento del precio. Sin embargo, un 82% de los encuestados opinó que no era justo aplicar un incremento de 15 a 20 dólares al precio de las palas de quitar nieve después de que se haya producido una tormenta. La ferretería, que no había tenido ningún aumento en el precio de coste de las palas, se estaría aprovechando de la mala suerte de sus clientes. De hecho, la reacción de Home Depot después del huracán Andrew de 1992 se basó en este razonamiento y se abstuvo de aumentar los precios de modo abusivo, absorbiendo una gran parte del incremento de sus precios de la madera contrachapada.5 




			Las respuestas derivadas de la otra ilustración de Kahneman, Knetsch y Thaler demuestran, además, que las razones de equidad pueden tergiversar las motivaciones económicas:  




			



			 






			Una persona está tumbada en la playa. Hace mucho calor y solo tiene agua fresca para beber. Hace media hora que está pensando que le gustaría tomar una cerveza bien helada de su marca favorita. Un amigo se levanta para efectuar una llamada telefónica y se ofrece para traer cerveza de los únicos establecimientos cercanos donde la venden [y aquí el cuestionario ofrecía dos posibilidades: el hotel de un complejo de lujo y un pequeño supermercado]. Dice que la cerveza seguramente será cara y le pregunta a esa persona cuánto está dispuesta a pagar por ella. Le dice que la comprará si vale lo que su amigo le indique o menos, pero que si es más cara no la comprará. La persona confía en su amigo y no existe la posibilidad de regatear [con el camarero del bar o el dueño del supermercado]. ¿Qué precio le indicará?6 




			



			 






			En general, los encuestados dan un precio alternativo para la cerveza que es superior si esta procede del hotel elegante e inferior si se adquiere en el supermercado. En general, estarían dispuestos a pagar un 75% más.  




			La situación puede parecer muy prosaica, pero las consecuencias de las respuestas son trascendentales. Demuestran que las razones de equidad pueden invalidar las motivaciones económicas racionales. Si los encuestados solo tienen en cuenta el placer que la cerveza añadirá a estar tumbados en la playa, estarán dispuestos a pagar lo mismo por ella, tanto si procede del hotel como del supermercado. Pero renunciarán a este placer extra si el supermercado les cobra «demasiado». No porque no estén dispuestos a gastar más dinero de la cuenta en la cerveza, ya que no les importar pagarlo al camarero del hotel, sino seguramente porque creen que sería injusto que la tienda les cobrara un precio superior al máximo que ellos consideran correcto.  




			



			 






			
Experimentos 




			



			 






			Ciertos experimentos de economía demuestran el papel de la equidad. Existen muchos y numerosos experimentos de este tipo, aunque el que preferimos es el de Ernst Fehr y Simon Gächter.7 Prepararon una nueva versión de un juego que normalmente se practica en los laboratorios experimentales y está destinado a analizar la capacidad de cooperación de las personas y la confianza mutua. En la versión básica de este experimento, las personas tienen la opción de echar dinero dentro de un «bote», que irá aumentando y luego se repartirá entre el resto del grupo. Si actúan de manera cooperativa, las cantidades que obtienen son mayores. Pero, al mismo tiempo,  existe  un  aliciente  para  que  alguien  actúe  con  egoísmo:  así,  un miembro del grupo conseguirá mayores beneficios si los demás ponen dinero en el bote, para que aumente y se reparta, y él no aporta nada.  
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