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    ¿Es el equilibrio el estado natural de los mercados o una fantasía teórica para eludir la inestabilidad inherente al capitalismo? Ante las recurrentes crisis contemporáneas, la ortodoxia insiste en forzar la realidad dentro de modelos abstractos. Luiz Gonzaga Belluzzo y Gabriel Galípolo desarman esos dogmas para demostrar cómo la ciencia económica intentó neutralizar las tres grandes fuerzas del sistema: el dinero, el crédito y los mercados financieros.


    Con una mirada profundamente crítica e interdisciplinaria, y mediante un lenguaje accesible, los autores examinan la transición desde la represión financiera de la posguerra hasta la nueva globalización del tercer milenio. A través de este recorrido, exhiben la desconexión que impone la lógica de la “abstracción real”, donde la producción ya no busca el bienestar social, sino la acumulación acelerada de dinero.


    Al impugnar los cimientos neoclásicos, el libro rescata la acción política y cuestiona las creencias que presentan a la economía como un orden técnico neutral e inevitable. El resultado es un llamado a recuperar el debate democrático y a subordinar las capacidades de las finanzas al control público. Por su rigor y originalidad, este libro constituye una contribución imprescindible para comprender los desafíos económicos del presente.
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    La trama oculta es más fuerte que la trama manifiesta.


    HERÁCLITO


     


    Para analizar las formas económicas, no se puede utilizar ni el microscopio ni los reactivos químicos. La capacidad de abstracción [Abstraktionskraft] ha de suplir a ambos.


    KARL MARX, prefacio a la 1ª edición


    de El Capital


     


    Fue el mejor de los tiempos, fue el peor de los tiempos, fue la era de la sabiduría, fue la era de la locura, fue la época de las creencias, fue la época de la incredulidad.


    CHARLES DICKENS, Historia de dos ciudades1


    

  

  
    
      
        1 Este epígrafe se inspiró en Mervyn King, autor del libro The End of Alchemy [trad. esp.: El fin de la alquimia, Barcelona, Deusto, 2016].

      

    

  

  
    NOTA INTRODUCTORIA. LA VIDA ENTRE LO REAL Y LO ABSTRACTO


    LOS ANALISTAS de Goldman Sachs intentaron abordar un asunto delicado para las empresas de biotecnología, en especial las relacionadas con el tratamiento pionero de la terapia génica: a largo plazo, las curas pueden ser malas para los negocios.


    “¿Curar pacientes es un modelo de negocios sustentable?”, preguntan los analistas en un informe del 10 de abril de 2018 llamado La revolución del genoma: “El potencial para brindar ‘curas con solo una inyección’ es uno de los aspectos más atractivos de la terapia génica, la terapia celular genéticamente modificada y la edición de genes”.


    “Sin embargo, estos tratamientos ofrecen una perspectiva muy diferente en relación con los ingresos recurrentes de las terapias crónicas”, escribió el analista Salveen Richter en la nota a los clientes. “Aunque esta propuesta tenga un enorme valor para los pacientes y para la sociedad, puede representar un desafío para quienes desarrollan la medicina genómica que buscan un flujo de caja sostenido”.


    Esta evaluación de las consecuencias “económicas” de la cura rápida perpetrada por las terapias génicas ofrece una buena oportunidad para tener un debate con respecto a la relación entre la vida humana y los criterios de rentabilidad impuestos por las finanzas capitalistas.


    A largo plazo, las curas pueden ser perjudiciales para el desempeño económico de las empresas de biotecnología. Si la cura es rápida, van a faltar enfermos que reciban la medicación. Por lo tanto, es necesario buscar tratamientos más prolongados y enfermedades crónicas.


    Veamos:


    En el caso de las enfermedades infecciosas como la hepatitis C, la cura de los pacientes existentes también redujo el número de portadores capaces de transmitir el virus a nuevos pacientes, por lo que también disminuyó el pool [conjunto] de episodios [...]. Cuando el pool de episodios permanece estable (por ejemplo, en el caso del cáncer), el potencial de cura representa un menor riesgo para la sustentabilidad de una franquicia [empresa de biotecnología].


    Los tratamientos contra el cáncer, que en general son más prolongados, les permiten a las empresas obtener resultados más estables y previsibles, sobre todo, porque la “oferta” de pacientes es más regular y previsible, como parecen demostrar las estadísticas de salud.


    La deshumanización de esas consideraciones no es más inhumana que la contraposición bolsonarista entre la economía y la salud en la lucha contra la pandemia del coronavirus. Las personas deben salir a las calles y reunirse para salvar la economía y los empleos, porque el costo monetario del aislamiento social es muy elevado.


    Allí aparece el Techo de Gastos para impedir que los gobiernos desacertados salven las vidas de hoy y, de esa forma, sacrifiquen las vidas de los hombres y las mujeres que van a nacer. Entonces, la ayuda de emergencia y el apoyo a las pequeñas y medianas empresas deben ser limitados y de corta duración.


    Estamos ante una profunda manifestación del proceso de abstracción real que funciona en lo profundo de las sociedades capitalistas y que deforma sus superficies. En realidad, como dice el filósofo Roberto Finelli, la abstracción real no se opone al mundo de lo concreto, no lo fuerza ni lo impone como una fuerza externa, sino que lo coloniza por dentro, lo incorpora a sus leyes. La abstracción real es un vector de la realidad que no es visible ni tangible: es tan invisible que, en su construcción de la realidad, esa fuerza profunda solo puede provocar el vaciamiento real de lo concreto. Esto significa que, simultáneamente, crea y disimula la realidad.


    En el interior de la realidad, dominada por la abstracción, por lo concreto ya naturalizado, el ser humano se pierde, pues todo se traduce en funciones económicas de producción y reproducción de lo abstracto. Pero dichas funciones económicas de lo abstracto tienen la apariencia de lo concreto, que, en lugar de aniquilarse, como preferiría una dialéctica de lo negativo, ha sido privado de vitalidad y se ha vaciado.


    El concepto de abstracción real condensa de manera adecuada la naturaleza del proceso de constitución de la estructura y la dinámica del capitalismo. Vamos a examinar las cadenas globales de valor. Este movimiento ocurre en la estricta observancia de las normas del capitalismo como sistema, cuyo objetivo es la acumulación de riqueza abstracta, monetaria. Es decir, no se trata de producir y de generar abundancia y comodidad material para los individuos y sus vidas, sino de producir bienes tangibles, particulares, útiles o inútiles, con el fin de acumular dinero. Una cosa es una cosa y otra cosa es la misma cosa. El problema es que, con frecuencia, la misma cosa no es lo mismo para los distintos países, sus trabajadores y sus empresas.


    No importa dónde ni qué se produzca, sino la distribución y la organización de la producción en espacios que permitan la maximización de los resultados monetarios esperados por las grandes empresas y los bancos que controlan los instrumentos de producción y el dinero. Las condiciones de vida de los habitantes de los espacios fragmentados, abandonados u ocupados, son una mera consecuencia, buena o mala, de los movimientos de la abstracción real.

  

  
    A MODO DE PREFACIO


    La materia nunca permanece en reposo: se mueve y se desarrolla constantemente y, en este desarrollo, cambia de una forma de movimiento a otra y a otra más, y cada forma es más compleja y armoniosa que la última. De este modo, la vida aparece como una forma particularmente muy intrincada del movimiento de la materia, y surge como una propiedad nueva en una etapa más avanzada en el desarrollo general de la materia.2


     


    EN DOS VOLÚMENES, los autores estudian, en los diferentes campos de la ciencia, las posibilidades enriquecedoras de la dialéctica en contraposición con los empobrecimientos de las concepciones positivistas. El fragmento citado considera varias hipótesis sobre el origen de la vida en el planeta Tierra.


    Ted Grant y Alan Woods explican que, desde siempre, los hombres y las mujeres han sido conscientes de fenómenos como terremotos y erupciones volcánicas que revelaban fuerzas tremendas reprimidas bajo la superficie de la Tierra. Hasta hace poco, tales fenómenos se atribuían a la intervención de los dioses. Poseidón (Neptuno) era el “agitador de la Tierra”, mientras que Vulcano (Hefetos), el herrero de los dioses, vivía en las entrañas de la Tierra y hacía que los volcanes entraran en erupción dándole 12 golpes con su martillo. Los primeros geólogos de los siglos XVIII y XIX fueron aristócratas y clérigos que creían, como el arzobispo Ussher, que Dios había creado el mundo el 23 de octubre de 4004 a. C. Para explicar las irregularidades en la superficie de la Tierra, como los cañones y las montañas altas, desarrollaron una teoría —el catastrofismo— que intentó adecuar los hechos observados en las historias bíblicas de cataclismos, como el Diluvio. Cada catástrofe exterminó especies enteras, lo que explica, convenientemente, la existencia de los fósiles que encontraron enterrados en el fondo de las rocas en minas de carbón.


    Ted Grant y Alan Woods narran un episodio fundamental para los cambios en las hipótesis de la geología. Cuentan que, a mediados de la década de 1960, Peter Vail, un científico del principal laboratorio de Houston, de Exxon, comenzó a estudiar las irregularidades en los patrones lineales en el fondo del océano. Vail simpatizaba con la visión francesa de la evolución interrumpida y creía que dichas rupturas en el proceso representaban grandes puntos de inflexión en los estratos geológicos. Sus observaciones revelaron patrones de cambio sedimentario que parecían ser los mismos en todo el mundo. Esta fue una prueba poderosa a favor de una interpretación dialéctica del proceso geológico. Una hipótesis que fue recibida con escepticismo por sus colegas. Jan van Hinte, otro de los científicos de Exxon, recordó: “Nosotros, los paleontólogos, no creemos ni una palabra de lo que Vail estaba diciendo. Todos nos criamos en la tradición anglosajona de cambio gradual, y eso olía a catastrofismo”. Sin embargo, Jan van Hinte hizo observaciones propias con materiales fósiles y sísmicos en el Mediterráneo que demostraron exactamente lo mismo que Vail. Las edades de las rocas se correspondían con las previsiones de Vail. La imagen que surge ahora es claramente dialéctica:


    Es una característica frecuente en la naturaleza: la gota que rebalsa el vaso.


    Un sistema estabilizado internamente es socavado de forma gradual por alguna influencia hasta colapsar. Entonces, un pequeño impulso da lugar a cambios dramáticos, y se crea una situación totalmente nueva. Cuando sube el nivel del mar, los sedimentos se acumulan gradualmente en la plataforma continental. Cuando el mar desciende, la secuencia se desestabiliza. Lo tolera durante un tiempo, pero después, ¡pum! Parte de estos se deslizan hacia el mar profundo. Eventualmente, el nivel del mar comienza a ascender y, poco a poco, el sedimento se acumula.


    En el libro Manda quem pode, obedece quem tem prejuízo [El que puede, manda, el que sufre un daño obedece], le cedimos la palabra al astrofísico Francesco Sylos Labini. Este sostenía que ni siquiera la cantidad de datos disponibles en la actualidad es capaz, por sí sola, de ampliar la capacidad de predecir fenómenos naturales o sociales debido a problemas intrínsecos a los sistemas complejos:


    Incluso conociendo las leyes que rigen la dinámica de los planetas, hoy en día se sabe que el sistema solar presenta un comportamiento caótico solo en una escala de tiempo mucho más extensa que aquella que es útil para las proyecciones del hombre.


    La teoría del caos, resumida por el matemático Henri Poincaré, sostiene que aunque las leyes de la naturaleza no guardaran más secretos, el conocimiento acerca de las condiciones iniciales aún sería aproximado. Estas pequeñas diferencias en las condiciones iniciales pueden conducir a divergencias enormes en el resultado final, haciendo que las previsiones se vuelvan imposibles y que se generen fenómenos fortuitos.


    Para Labini, estas limitaciones varían dependiendo del sistema. Mientras que las predicciones de eclipses se pueden hacer para miles de años, las meteorológicas se pueden hacer para pocas horas o días. En el caso de los terremotos, los límites para conocer el estado del sistema prácticamente imposibilitan las predicciones.


    La situación es aún más compleja si las leyes que rigen la dinámica del sistema cambian con el transcurso del tiempo, como ocurre con la economía y otras ciencias sociales. En estos casos, afirma Labini, se debe tener mucho cuidado al utilizar métodos desarrollados para el estudio de las ciencias naturales, apoyados en la matemática y la estadística:


    El riesgo es obtener resultados aparentemente científicos, similares a los obtenidos en las ciencias naturales, pero que en la realidad estén determinados por supuestos a priori (o por un escenario ideológico) utilizados en el análisis de forma más o menos explícita.


    Incluso con la disponibilidad de big data [macrodatos], la interpretación adecuada de los datos sigue siendo indispensable. Un grado alto de correlación no implica una relación de causalidad. En las ciudades italianas, el número de iglesias y homicidios crecen de forma proporcional a la población, lo que no significa que el aumento de las iglesias se corresponda con el incremento de los homicidios ¡o viceversa! Y la correlación entre el número de computadoras y personas con sida entre 1983 y 2004 es de 0,99, donde 1 es el grado más alto. Estos son ejemplos de una correlación extremadamente falsa: son procesos que surgen, crecen y se estabilizan juntos.


    La teoría económica dominante permaneció ajena a las transformaciones que se dieron en las formas, los métodos y las comprensiones de las llamadas hard sciences [ciencias duras].


    Adam Smith nos legó la maravillosa narrativa de la mano invisible: al coordinar millones de decisiones de individuos que buscan el interés propio, los mercados logran encaminar la producción y el intercambio con ganancias para todos, mediante la operación flexible y sin obstáculos del sistema de precios.


    En una de sus versiones contemporáneas, anclada en la hipótesis de las “expectativas racionales” de Robert Lucas, la mano invisible se interpreta a través de la Teoría de los Ciclos Reales. Los ciclos económicos son fluctuaciones naturales y moderadas producidas por “choques” benévolos causados por las innovaciones tecnológicas o los cambios en las preferencias intertemporales de los consumidores. Estos “choques virtuosos” provocan ajustes en los precios relativos de los bienes y modifican las tasas de rentabilidad de los activos productivos. En esta narrativa reconfortante y apaciguadora para los espíritus asustadizos, todo cambia para seguir igual.


    Los individuos están dotados de una capacidad increíble para comprender los movimientos de la economía: incluso ante información incompleta, su accionar racional y optimizador terminará reconduciendo la producción, el consumo y los precios hacia una nueva situación de equilibrio.


    Las fluctuaciones cíclicas son una expresión de la creación creadora: las leyes de movimiento de la economía capitalista, inexorablemente, están comprometidas con el progreso tecnológico, el aumento del bienestar y el crecimiento estable.


    En esta versión de las hazañas de la mano invisible, se excluye al dinero, al crédito y a los mercados de activos para no alterar la consistencia del modelo. La mano invisible tiene la responsabilidad de producir la información y los incentivos para asignar la riqueza de manera más eficiente a lo largo del tiempo. A los gobiernos no les queda más que crear las condiciones para permitir que las señales que emite el mercado fluyan, teniendo cuidado de no causar interferencias en la información.


    Por lo tanto, la Ciencia Económica, en su versión dominante y dogmática, se apoya en un conjunto de presupuestos simples: los individuos basan sus decisiones en expectativas racionales, los mercados se organizan adecuadamente y el sistema de precios, rígidos o flexibles, funciona para asignar los recursos de forma eficiente. Las fluctuaciones de la economía alrededor de su trayectoria de equilibrio surgen a partir de choques exógenos, como cambios tecnológicos o en las preferencias de los consumidores. Los mecanismos automáticos de ajuste actúan con fuerza y rapidez.


    El dinero es el lubricante de los intercambios realizados por los individuos racionales. Se excluye la demanda de la moneda como reserva de valor, es decir, la búsqueda del dinero por el dinero, como forma general de riqueza. Por este motivo, los activos financieros y reales son altamente intercambiables. El consumo depende del valor deducido de todos los ingresos futuros y no del ingreso actual. La teoría cuantitativa de la moneda se basa en el sellado del dinero como forma general de riqueza.


    La piedra angular de la buena política económica es la confianza en la inflación como indicador principal de las desviaciones del Producto Potencial y estimaciones de la brecha del producto. Si hay tensiones inflacionarias fuertes, la economía estaría obligada a crecer por encima del Producto Potencial. Si hay deflación, aumentaría hacia abajo.


    Entre los diferentes presupuestos que contribuyen a ese resultado, vamos a concentrarnos en la ausencia de demanda especulativa de moneda en los modelos dominantes, es decir, la demanda de moneda como riqueza potencial, un puente entre el presente y el futuro. Se trata de una solución elegante para hacer posibles modelos en los que dicho puente sea más seguro en el direccionamiento racional del ahorro hacia la inversión. Esta es una decisión crucial entre consumir recursos reales hoy o postergar ese consumo para el futuro en el seno de la inversión. Es increíble: la renuncia a un plato de comida se transforma en una fábrica de alfileres. Desde esta perspectiva, el ahorro y la financiación son equivalentes.


    En los momentos de controversia monetaria aguda, los príncipes y los sacerdotes de la Ciencia Económica convocan a los Cuatro Caballeros de la Ortodoxia —Naturalismo, Individualismo, Racionalismo y Equilibrio— para respaldar las concepciones mefistofélicas de los alquimistas de la moneda, tal como aquellas practicadas por el Emperador de Fausto de Goethe, según se presentará más adelante.


    Las justificaciones de la prosperidad estadounidense en los años noventa y en la década siguiente se apoyaban en mayor medida en estas fantasías. Como decían Robert Lucas y sus discípulos, se estaba dando un choque de productividad en la economía estadounidense que, entre fluctuaciones naturales, garantizaría un crecimiento duradero y prolongado. Se premió a Estados Unidos con un fuerte desplazamiento de las condiciones de la oferta: un choque de alta tecnología que incrementó la productividad del capital y del trabajo. Esto hizo que el período fuese muy atractivo para trabajar y producir. De esta forma, aumentaba la producción y el empleo.


    La prosopopeya de la Nueva Economía, difundida por consultores y columnistas de moda, se convirtió, desde la segunda mitad de la década de 1990, en la versión popular de las Teorías de los Ciclos Reales. Alan Greenspan, el celebrado Maestro, en ese entonces chairman [presidente] de la Federal Reserve [Reserva Federal] (FED), se rindió ante la tesis de las formidables ganancias de productividad para justificar la “exuberancia irracional” que impulsaba los precios de los activos. Este decía que los rendimientos esperados en los emprendimientos del “mundo real” legitimaban la proliferación de los créditos securitizados y las elevadas tasas de capitalización observadas en las bolsas de valores.


    Desafortunadamente, el ciclo de la década de 2000 y su desastroso desenlace no confirmaron los supuestos que sustentan la hipótesis de las expectativas racionales. Prevalecieron los preceptos de la competencia desmedida entre los poseedores de riqueza relacionada con el crédito elástico, lo que estimuló el surgimiento de olas de apreciación puramente “ficticia” de la riqueza. Los precios de los activos “se despegan” de los indicadores de la economía real, el empleo y la renta, causando distorsiones en las relaciones precio/rendimientos o precio/ganancia. En la actualidad, pocos están de acuerdo con que los mercados financieros cumplan con los requisitos de eficiencia, en el sentido propuesto por el economista Eugene Fama.


    En el capitalismo, las decisiones fundamentales son tomadas por los dueños de la riqueza y su forma suprema, el dinero. Con subjetividades frágiles y poco amigables, los poderosos del capitalismo son, al mismo tiempo, esclavos de la inmensa fábrica social montada para producir riqueza monetaria. Están obligados a seguir la regla de que cuanto más, mejor. La compulsión los aparta de la utopía de Bentham y de los utilitaristas, cuya filosofía está en los orígenes de la teoría económica moderna: estos reformadores veían en la sociedad burguesa la realización de la felicidad general, al producir y consumir según su escala de preferencias, para generar riqueza e ingresos para el mayor número de personas.


    Marx, Keynes y Schumpeter desmantelaron la elegancia del capitalismo bien educado al revelar en el dinero, en su forma esencial de riqueza-potencia, el puente que permite el paso de un presente casi seguro hacia un futuro terriblemente incierto. Una forma necesaria, porque el dinero no solo media las transacciones entre los valores existentes. Además de ser un medio de circulación de mercancías y activos existentes, el dinero en su forma capitalista es, principalmente, una apuesta a la generación y la acumulación de riqueza futura, que implica el pago de salarios en dinero a los trabajadores y la adquisición de medios de producción con el fin de obtener un valor monetario por encima de lo que se gastó. Si no se apuesta a la creación de riqueza futura, no hay gasto y, si no hay gasto, el circuito de la renta en dinero se extingue. Por eso mismo, si no hay confianza en la recuperación favorable del gasto, el potencial creador de riqueza toma sus impulsos creativos para colocar al dinero en la comodidad del dinero como forma general de riqueza, la preferencia por la liquidez. Así de simple.


    En una economía monetaria, la reserva de recursos (real) y la restricción del flujo de caja (monetario) difieren, ya que los bienes no se intercambian por bienes, sino que por dinero o la demanda de este (crédito). El crédito y la deuda son esencialmente formas de creación de la moneda como riqueza potencial. Esto significa que, en el capitalismo, el dinero no se limita a facilitar el intercambio de recursos reales, sino que reproduce sistemáticamente la multiplicación de derechos financieros sobre dichos recursos.


    Es posible afirmar que los tres autores desarrollaron las teorías más consistentes sobre la moneda. Además de las concepciones heréticas sobre el papel de la moneda, los tres pensadores se reúnen en 1883, año en que muere Karl Marx y nacen Joseph Schumpeter y John Maynard Keynes.


    Es interesante analizar a uno de estos (Schumpeter) haciendo comentarios sobre otro (Keynes): se ha comprobado que para los economistas fue extremadamente difícil reconocer que los préstamos bancarios y las inversiones bancarias crean depósitos. En realidad, durante el período de 1870 a 1914 y posteriormente, estos se negaron a admitirlo prácticamente por unanimidad. E incluso en 1930, cuando la gran mayoría cambió de parecer y comenzó a aceptar la idea, Keynes acertadamente creyó que era necesario exponer de nuevo y defender esta doctrina en la que, incluso ahora, no puede afirmarse que algunos de sus aspectos más importantes se comprendan por completo. Esta es una de las imágenes más interesantes de las inhibiciones que tiene que combatir el avance analítico, el hecho de que las personas pueden estar perfectamente familiarizadas con un fenómeno por generaciones y también analizarlo con frecuencia sin alcanzar su verdadero significado y sin aceptarlo en su esquema general de pensamiento.


    Para el lector, debe resultar particularmente extraño que los dos mayores economistas del siglo XX, contemporáneos, defendieran tesis similares y no adoptadas como una perspectiva predominante. El mismo Schumpeter hace un comentario sobre esta subversión:


    Sin embargo, hay una secuencia en el tratamiento de Lord Keynes sobre el tema de la creación del crédito en Treatise [Tratado] de 1930 que es necesario tener en cuenta. El préstamo bancario creador de depósito, y su papel en el financiamiento de la inversión sin ningún ahorro previo del monto prestado, prácticamente desapareció en el esquema analítico de la Teoría General, donde una vez más el ahorro público acapara la atención. De hecho, el Keynesianismo Ortodoxo revirtió la visión antigua en la que las cuestiones centrales sobre el mercado de dinero se plantean desde el punto de vista analítico por medio de la predisposición del público a ahorrar junto con su preferencia por la liquidez. No puedo hacer más que advertir sobre este hecho. Si esto significa progreso o retroceso, cada economista debe decidirlo por sí mismo.


    La subversión completa de la teoría monetaria keynesiana será operada por los modelos IS/LM, que se encargarán, mediante la llamada síntesis neoclásica, de transformar la revolucionaria contribución de Keynes en una hipótesis dentro de la teoría económica convencional. Schumpeter también será víctima de un proceso similar, como explica Fritz Karl Mann. Su teoría sobre business cycles [ciclos comerciales] se desestimó y se consideró inconclusa, en gran medida por el rol central desempeñado por la creación de crédito, excesivamente extraño para el dogma imperante. Su Teoría de Desarrollo Económico se redujo a una mera explicación del desarrollo económico en términos de un emprendedor en el vacío, sin tener en cuenta el papel esencial del crédito, precisamente, para capacitar y hacer posible que el emprendedor intervenga en el proceso económico. Para Schumpeter: “Entre los tipos de agentes económicos que nos revela el análisis de la realidad, el emprendedor es el típico deudor”.


    En la economía monetaria, los períodos de “normalidad” se sustentan por medio de acuerdos sociales y formas institucionales que componen un determinado “estado de convenciones”. En dicho ambiente cognitivo y psicológico, el presente parece confirmar el pasado e indicar los criterios para el futuro. Desafortunadamente, cuando la cadena de certezas está en su auge, irrumpe el retroceso, muchas veces el colapso. En este momento difícil, se hizo evidente que la acumulación de buenos resultados precipitó el deterioro de la percepción del riesgo. La “comunidad de inversionistas” pasó a sobreestimar las ganancias, provocando una “inflación de activos” violenta y generalizada, una inversión excesiva en muchos sectores y fragilidad financiera. De ahí la alta probabilidad de una crisis bancaria y el malestar de los países con servicios cargados de su pasivos externos.


    Cuando sube la marea, no existe cautela o consejo capaz de resistirse a la liberación completa de las fuerzas de la ambición. De hecho, estas se presentan como omnipotentes, sólidas, inexpugnables. Hasta el momento en que se abre la tierra: ¡¡¡Pum!!!, y se traga a los desprevenidos.


    Aquí existe una analogía entre la concepción “equilibrista” de los economistas y las hipótesis con respecto a los fenómenos geológicos. Las primeras hipótesis en relación con los terremotos y otros fenómenos geológicos estaban amparadas por las concepciones de anormalidad y excepcionalidad. En el mundo de la Ciencia Triste, después del choque de la crisis de 2007/2008, los economistas y similares sufrieron un apagón intelectual. En el auge de la tormenta, se sumieron en el silencio. Pasado el huracán que ayudaron a propagar, ya agarrados de los salvavidas lanzados por la “célebre” intervención de los gobiernos, se entregaron a maniobras tortuosas y acrobáticas para justificar sus convicciones.


    Cuando se trata de fluctuaciones de la economía, los economistas de la corriente dominante suelen atribuir las crisis a “choques externos”, a fuerzas que no se generan por el movimiento endógeno del sistema económico. Entre tanta oscuridad, las teorías dominantes confunden la relación entre gasto, renta, deuda privada y deuda pública.


    Robert Lucas se empeñó en demostrar que todos los mercados están en equilibrio en todo momento y, sobre todo, que “tenemos un mercado de trabajo equilibrado en cada punto temporal”. Si los individuos son racionales y conocen la estructura de la economía, son capaces de anticipar de forma correcta su trayectoria probabilística. Por lo tanto, los mercados son eficientes, y la crisis que ocurrió no pudo haber ocurrido.


    El economista de la Universidad de Chicago no estaba solo. En 1997, Olivier Blanchard, aún persiguiendo sus viejas ideas, había publicado Macroeconomics [Macroeconomía], un manual destinado a convertirse en un éxito extraordinario: “Mi esperanza es que los lectores de este libro comprendan la macroeconomía como un todo, no como una colección de modelos sacados de la galera”.


    Blanchard ocuparía el cargo de jefe economista del Fondo Monetario Internacional (FMI) entre 2008 y 2015, tal vez un reconocimiento por los aciertos de su libro. En el mundo de las certezas de Blanchard y Lucas, la economía estaría inexorablemente aferrada al equilibrio a largo plazo, gracias a la acción de las “fuerzas naturales” del mercado, las seductoras deidades de la eficiencia y de la productividad, comprometidas en la cabalgata rumbo al Walhalla del Producto Potencial, es decir, aquel que supone una trayectoria de equilibrio permanente del empleo pleno, solo sujeta a fluctuaciones leves.


    Entre las perlas talladas por los corifeos de la naturalidad de la economía que vuelve a restablecer el equilibrio por sí misma figura la hipótesis de la austeridad expansiva. Este prodigio de la inventiva de los economistas se sustenta en la suposición de efectos virtuosos ocasionados por el equilibrio fiscal sobre las expectativas de los agentes relevantes. La idea tiene una simplicidad escalofriante. La economía se autorregula por las fuerzas de la racionalidad del homo oeconomicus. Dejada a su propia merced, tiende naturalmente al equilibrio a largo plazo, proporcionando el máximo bienestar a los agentes involucrados, resguardando las limitaciones de la escasez de recursos y las posibilidades ofrecidas por el avance tecnológico. De este modo, la presencia del Estado se debe restringir a la garantía de seguridad jurídica que ratifique el cumplimiento de los contratos.


    En el libro Manda quem pode, obedece quem tem prejuízo ya dijimos que las advertencias sobre los inconvenientes de las políticas fiscal y monetaria se asientan en los frágiles fundamentos teóricos. Está escrito allí, y aquí lo reafirmamos, que en la perspectiva ortodoxa, la política fiscal debe orientarse hacia una situación de equilibrio intertemporal sustentable, conocida como estructural; y la política monetaria debe basarse en la coordinación de las expectativas de los individuos racionales (régimen de metas) y estar controlada por un Banco Central independiente. Estas condiciones macroeconómicas significan que las dos dimensiones inexorablemente públicas de las economías de mercado —la moneda y las finanzas del Estado— deben administrarse de tal forma que no se perturbe el funcionamiento de las fuerzas que siempre redirigen la economía hacia el equilibrio a largo plazo.


    La deficiencia de esta concepción llegó a tal absurdo que provocó reacciones en el ambiente ortodoxo. Al tratar la austeridad, el estudio del FMI “Neoliberalism: oversold?” [Neoliberalismo: ¿sobrevendido?] indica lo siguiente: el aumento de los impuestos o el recorte de los gastos para reducir la deuda puede tener un costo mucho mayor que la mitigación del riesgo de la crisis prometida por su reducción. Es preferible elegir políticas que permitan la reducción del porcentaje de deuda, afirma el FMI, “orgánicamente mediante el crecimiento”.


    Según el estudio, las políticas de austeridad no solo generan costos sustanciales para el bienestar por canales de oferta, sino que debilitan la demanda y el empleo. La noción de que la consolidación presupuestaria puede ser expansiva (esto es, el aumento del crecimiento y del empleo), al elevar la confianza del sector privado y la inversión, no se confirmó en la práctica.


    Los episodios de consolidación fiscal estuvieron seguidos de reducciones, más que de expansiones en el crecimiento. En promedio, la consolidación del 1% del Producto Bruto Interno (PBI) eleva la tasa de desempleo en un 0,6% a largo plazo, y el coeficiente de Gini (concentración de renta) en un 1,5% en un plazo de cinco años.


    En las catacumbas de este pensamiento peregrino, separado de las condiciones reales, sea cual sea el significado de la palabra “reales”, se filtran los Modelos Dinámicos Estocásticos de Equilibrio General. En este artilugio habita el Producto Potencial, una construcción inobservable que se propone definir las trayectorias de esta entelequia, con empleo pleno de los factores y una inflación dentro de la meta.


    La “brecha del producto” —la diferencia entre el PBI real y la entelequia inobservable— es el indicador de la posición cíclica de la economía: cuando la brecha es positiva, se dice que la economía está sobrecalentada; una brecha negativa señala la subutilización de recursos económicos.


    Imagino que dichos modelos apuntan, en este momento de la pandemia, a un achicamiento del Producto Potencial causado por la caída de las estructuras de la oferta en las economías: las empresas cierran, la tasa de desempleo natural se dispara y la productividad se desploma.


    Los economistas Rodrigo Orair, Sérgio Gobetti y Manuel Pires escribieron en el Observatorio de Política Fiscal de FGV IBRE que “la dinámica de los gastos también se ve afectada por la dinámica del PBI”. Estos siguen buscando establecer los límites del concepto de PBI Potencial:


    En períodos de bajo crecimiento y una inactividad elevada, estos pueden llevar a una percepción errónea sobre su comportamiento. Los analistas utilizan el concepto de PBI Potencial para deshacerse del efecto de las condiciones cíclicas de la economía sobre el análisis del gasto público. Para evaluar este efecto se compara el gasto público con el PBI Efectivo y el PBI Potencial, tal como lo divulga el Observatorio de Política Fiscal.


    Este abordaje debe considerarse con cautela, ya que las estimaciones del PBI potencial encierran una alta incertidumbre y, probablemente, deben haber estado afectadas por la crisis del 2015-2016, y volverán a verse afectadas por la pandemia. De todas maneras, la reflexión refuerza la idea de que la tendencia al crecimiento del gasto, en los últimos años, combina elementos estructurales como la seguridad social y los gastos de personal, pero también se ha visto afectada por el ciclo económico desfavorable.


    En este caso, a pesar del colapso del Producto Observable, el cálculo de la brecha del producto podría verificar que dicha medida no


    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    

    
      	Como sugerimos en el libro Manda quem pode, obedece quem tem prejuízo, estos modelos, sobre todo los que aparentan ser dinámicos, no excluyen las fluctuaciones de la economía, sino que atribuyen el fenómeno a los denominados “ciclos reales” producidos por los cambios en las preferencias de los consumidores o el progreso tecnológico.


      	Los inconvenientes formales introducidos por la presencia en los mercados de una variedad de “individuos” con funciones heterogéneas y libre albedrío se desviaron en los modelos Dinámicos Estocásticos del Equilibrio General a causa de la introducción del “agente representativo” con “expectativas racionales”.


      	El fracaso ontológico y epistemológico de esta quimera se desmorona en las crisis. Si los individuos son racionales y conocen la estructura de la economía, son capaces de anticipar de forma correcta su trayectoria probabilística.


      	En el libro Forecast: What Physics, Meteorology, and the Natural Sciences Can Teach Us About Economics [Pronóstico: lo que la física, la meteorología y las ciencias naturales pueden enseñarnos sobre economía], el físico Mark Buchanan afirma que la llamada ciencia económica presenta un desempeño agitado, “algo más o menos equivalente a la física de la Edad Media”. En la opinión de Buchanan, a semejanza de los meteorólogos, los economistas deberían considerar la existencia de fuertes inestabilidades que se rigen por “retroalimentaciones positivas” en los procesos de mercado. En el lenguaje popular: una cosa es una cosa, y otra cosa es la misma cosa.


      	El economista Willem Buiter criticó la revolución neoclásica de las expectativas racionales, asociada a los nombres de Robert Lucas y Thomas Sargent, entre otros. Este dice que la teoría económica
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