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dida que a comienzos del afo. Por un lado, los

paises con mercados emergentes como India,
China y las economias del Sudeste Asiatico estan
experimentando un crecimiento fuerte.

Por otro lado, Europa y Estados Unidos afrontan un
estancamiento de hecho, un malestar al estilo japonés
y un desempleo tenazmente altos. El problema en los
paises avanzados no es una recuperacion sin empleo,
sino una recuperacion anémica. O peor, la posibilidad
de una recesién de doble caida.

Este mundo de dos pistas plantea algunos riesgos
inusuales. Mientras que la produccidon econdémica de
Asia es demasiado pequefa para impulsar el creci-
miento en el resto del mundo, puede bastar para hacer
subir los precios de las materias primas.

Mientras tanto, los esfuerzos de parte de Estados
Unidos por estimular su economia a través de la politi-
ca de alivio cuantitativo pueden fracasar. Después de
todo, en los mercados financieros globalizados, el dine-
ro busca las mejores perspectivas en todo el mundo, y
estas perspectivas estan en Asia, no en Estados
Unidos. De manera que el dinero no ira adonde se lo
necesita, y gran parte de ese dinero terminara donde
no se lo quiere, causando mayores incrementos en los
precios de los activos y las materias primas, especial-
mente en los mercados emergentes.

Dados los altos niveles de desempleo en Europa y
en Estados Unidos, es poco probable que el alivio
cuantitativo suponga un brote de inflacion. Podria, en
cambio, aumentar las ansiedades sobre la futura infla-
cion, derivando en tasas de interés mas altas a largo
plazo, precisamente lo contrario del objetivo de la
Reserva Federal.

Este no es el Unico riesgo de impacto negativo, ni
siquiera el mas importante, que afronta la economia
global. La mayor amenaza surge de la ola de austeri-
dad que arrasa al mundo, mientras los Gobiernos, par-
ticularmente en Europa, afrontan los grandes déficits
originados por la Gran Recesion y mientras la ansiedad
sobre la capacidad de algunos paises para cumplir con
sus pagos de la deuda contribuye a la inestabilidad de
los mercados financieros.

El resultado de una consolidacion fiscal prematura esta
casi anunciado: el crecimiento se desacelerara, los ingre-
sos impositivos disminuiran y la reduccién de los déficits
sera decepcionante. Y, en nuestro mundo globalmente
integrado, la desaceleracién en Europa exacerbara la
desaceleracién en Estados Unidos, y viceversa.

En una situaciéon en la que Estados Unidos puede
pedir prestado a tipos de interés bajos sin precedentes,
y frente a la promesa de altos beneficios por las inver-
siones publicas después de una década de negligen-
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cia, resulta claro lo que se deberia hacer.
Un programa de inversion publica a gran
escala estimularia el empleo a corto
plazo, y el crecimiento a largo plazo, lo
que al final redundaria en una deuda
nacional menor. Pero los mercados finan-
cieros demostraron su miopia en los afios
que precedieron a la crisis, y lo estan vol-
viendo a hacer, al ejercer presiéon para
que se realicen recortes del gasto, inclu-
SO si eso implica reducir marcadamente
las inversiones publicas necesarias.

Es mas, el atasco politico asegurara
que sea poco lo que se haga al respecto
de los otros problemas acuciantes que
tiene ante si la economia estadouniden-
se: las ejecuciones hipotecarias probablemente sigan
con toda su furia (dejando de lado las complicaciones
legales); es probable que las pequefias y medianas
empresas sigan privadas de fondos, y es posible que
los bancos pequefios y medianos que tradicionalmente
les ofrecen créditos sigan luchando para sobrevivir.

En Europa, mientras tanto, es poco probable que las
cosas vayan mejor. Europa finalmente logré salir al res-
cate de Grecia e Irlanda. En las visperas de la crisis,
ambos paises estaban regidos por Gobiernos de dere-
cha marcados por un capitalismo de connivencia o
peor, lo que demostraba una vez mas que la economia
de libre mercado no funcionaba en Europa mejor de lo
que lo hacia en Estados Unidos.

En Grecia, como en Estados Unidos, la tarea de lim-
piar el desorden recayd sobre un nuevo Gobierno. Tal
vez como era de esperar, el Gobierno irlandés que
alenté un préstamo bancario imprudente y la creacion
de una burbuja inmobiliaria, no fue mas apto para
manejar la economia después de la crisis que antes.

Dejando la politica de lado, las burbujas inmobiliarias
dejan tras de si un legado de deuda y de sobrecapa-
cidad productiva en el mercado de bienes raices que
no se puede rectificar facilmente, sobre todo cuando
bancos politicamente conectados rechazan reestruc-
turar las hipotecas.

En mi opinién, intentar discernir las perspectivas eco-
némicas para el 2011 no es una cuestion particularmen-
te interesante: la respuesta es sombria, con escaso
potencial alcista y mucho riesgo bajista. Mas importante
es: ¢cuanto tiempo les llevara a Europa y a Estados
Unidos recuperarse, y pueden las economias de Asia
aparentemente dependientes de las exportaciones seguir
creciendo si sus mercados histéricos languidecen?

Mi mejor apuesta es que estos paises mantendran un
crecimiento rapido en la medida en que viren su foco
econdmico hacia sus mercados internos, vastos e inex-
plorados. Esto exigird una reestructuraciéon considera-
ble de sus economias, pero tanto China como India son
dinamicas y dieron pruebas de resiliencia en su res-

\

El premio Nobel de Economia Joseph Stiglitz.

puesta a la Gran Recesion.

No soy tan optimista respecto de Europa y EE.UU. En
ambos casos, el problema subyacente es una deman-
da total insuficiente. La maxima ironia es que existen
simultaneamente una capacidad productiva excesiva,
vastas necesidades insatisfechas y politicas que po-
drian restaurar el crecimiento si usaran esa capacidad
para satisfacer las necesidades.

Tanto Estados Unidos como Europa, por ejemplo,
deben adaptar sus economias para encarar los desa-
fios del calentamiento global. Hay politicas factibles
que funcionarian en el contexto de limitaciones presu-
puestarias de largo plazo. El problema es la politica: en
Estados Unidos, el Partido Republicano preferiria ver
fracasar al presidente Barack Obama antes que ser
testigo de un éxito econémico. En Europa, 27 paises
con diferentes intereses y perspectivas tiran en direc-
ciones diferentes, sin suficiente solidaridad para com-
pensar. Los paquetes de rescate son, desde esta pers-
pectiva, logros impresionantes.

Tanto en Europa como en Estados Unidos, la ideolo-
gia de libre mercado, que permitié que crecieran las
burbujas de activos de manera descontrolada: los mer-
cados siempre saben mas, asi que el gobierno no debe
intervenir, ahora les ata las manos a los responsables
de formular las politicas a la hora de articular respues-
tas efectivas a la crisis. Uno podria haber pensado que
la crisis en si misma socavaria la confianza en esa
ideologia. Por el contrario, ha vuelto a salir a la superfi-
cie para arrastrar a Gobiernos y economias por el sumi-
dero de la austeridad.

Si la politica es el problema en Europa y Estados
Unidos, solo cambios politicos probablemente los vuel-
van a colocar en el sendero del crecimiento. De lo con-
trario, pueden esperar hasta que la amenaza de sobre-
capacidad productiva disminuya, los bienes de capital
se vuelvan obsoletos y las fuerzas restauradoras inter-
nas de la economia pongan a funcionar su magica gra-
dual. En cualquiera de los casos, la victoria no esta a la
vuelta de la esquina. (Tomado de Rebelién)
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Detras de la noticia

Anda la ONU y hasta su Consejo de
Seguridad muy atareados por estos
dias, en que se escuchan discursos y se
proponen resoluciones —algo es algo—
para tratar de detener la construccién
de asentamientos israelies en tierra pa-
lestina.

Cuando ya todo parecia indicar que —al
fin— el Consejo de Seguridad tomaria un
acuerdo al respecto, apareci6 la voz de
la secretaria de Estado norteamericana,
Hillary Clinton, para criticar a quienes

pensaban llevar el tema a ese nivel.

Estados Unidos se opone a una pro-
puesta realizada por paises arabes y
presentada por el Libano para llevar al
Consejo de Seguridad una resolucion
condenando los asentamientos, expreso
la sefiora Clinton.

Y agregé: “No vemos que las acciones
en Naciones Unidas o en cualquier otro
foro sean Utiles para alcanzar el objetivo
deseado’.

Y, aunque todo parece indicar que el

apoyo a la resolucién es casi unanime,
ya se habla de un posible veto nortea-
mericano, lo que no es de dudar luego
de las declaraciones de la Secretaria de
Estado.

¢, Es una advertencia o sera un veto?
Habra que esperar el momento final del
debate en el recinto de Nueva York.

Una vez mas —ya son varias decenas
de veces— Washington da la espalda al
reclamo universal para que Israel cum-
pla con la exigencia de parar la construc-

Advertencia o veto...

cioén de asentamientos, o lo que es igual,
ponga fin a la colonizacion judia de los
territorios palestinos.

A Israel no se le puede tocar ni con el
pétalo de una rosa. Todo lo contrario, el
Pentagono sigue jugando a la carta de
brindar toda ayuda militar —mas de 3 000
millones cada afio— para que Tel Aviv
continue reprimiendo palestinos, mien-
tras levanta lujosos apartamentos donde
viviran ciudadanos judios. (Elson Con-
cepcion Pérez)



