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Nuevas ideas para la economia del futuro

pesar de todo lo que se ha
dicho sobre la crisis que nos
acompana desde 2008, atn
desconocemos cémo se es-
cribird la historia con rela-
cién a los fallos de la ciencia econémica
que desembocaron en la situacién ac-
tual. Se ha criticado mucho a los politi-
cos por haber tomado decisiones erré-
neas antes y durante la crisis, pero se
ha hablado muy poco de los errores de
los economistas. Incluso en la fase ac-
tual de salida, los titubeos permanentes
dentro de la UE para abordar la crisis
de la deuda o las diferencias entre el
enfoque europeo y el estadounidense
obedecen a la competencia entre dife-
rentes escuelas de pensamiento y cons-
tatan la insuficiencia de la teoria econé-
mica actual para dar recetas claras an-
te los problemas de hoy y del futuro.

Apuntaré en este articulo cuatro
areas donde la economia tiene que supe-
rar sus planteamientos actuales y desa-
rrollar nuevas recetas.

Primero, empecemos por la politica
fiscal. El principal problema con el que
nos encontramos hoy es que estamos
intentando aplicar las lecciones apren-
didas en los afios noventa a los proble-
mas de una década después. Entonces,
algunos economistas demostraron que
los ajustes fiscales podian tener efectos
expansivos si lograban generar expecta-
tivas suficientemente positivas para el
sector privado. La idea era que los re-
cortes centrados en las partidas mas
rigidas del gasto, como las transferen-
cias y los salarios publicos, podian me-
jorar las expectativas fiscales de las fa-
milias y las empresas y alentar asi su
consumo y su inversion.

Pero aquel no es el mundo actual.
Aquellas teorias fiscales de los noventa
funcionaban en un contexto de estabili-
dad financiera y tras una constante ex-
pansién del sector publico desde la pos-
guerra que de verdad amenazaba en al-
gunos paises con asfixiar al sector priva-
do. Hoy, sin embargo, hay paises como
Espafia donde el crédito sigue sin fluir
y es precisamente en el sector privado
—familias y empresas— donde estén los
problemas. En este contexto, la teoria
de los efectos no keynesianos de los
ajustes fiscales no funciona con tanta
claridad y estd mucho maés sujeta a las
caracteristicas propias de cada pais.
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El segundo problema que creo que
debe atender la profesién econémica es
el de la politica monetaria y su incapaci-
dad para evitar las burbujas financie-
ras. La practica de los ultimos quince
afios ha sido que los Bancos Centrales
establecian un objetivo de inflacién (ba-
sado en el IPC) y en funcién de eso
fijaban los tipos de interés y el dinero
en circulacién. Pero los modelos finan-
cieros empleados no han sido capaces
de evitar las burbujas que vienen suce-
diéndose cada cierto tiempo.

Al establecer el foco en los precios
de los bienes y servicios que los ciuda-
danos consumen a diario, la politica mo-
netaria de los bancos centrales no se ha
acomodado bien a la evolucién de los
precios de los activos en los que estos
invierten sus ahorros, como las accio-
nes de las empresas tecnolégicas, los
fondos de pensiones, las viviendas, las
materias primas, o muy recientemente,

La teoria de los efectos no
keynesianos de los ajustes
fiscales no funciona

con tanta claridad

Necesitamos una nueva
teoria sobre la conexion
entre los precios de los
activos y las burbujas

la deuda soberana. De hecho, al obser-
var que una economia tiene una infla-
cién baja, la politica monetaria tiende a
relajarse, caen los tipos de interés rea-
les, incluso tornandolos negativos, y se
induce asi el crecimiento del crédito y
la inversién especulativa.

Por tanto, en términos teéricos, nece-
sitamos nueva teoria capaz de integrar
mejor la interconexién entre los pre-
cios de los activos y las burbujas finan-
cieras. Junto a ello, es preciso incorpo-
rar criterios anticiclicos en la politica
financiera. Es decir, los requisitos de
reservas de capital que se exigen a los
bancos deberian ser mas altos cuando
la economia vaya bien (es decir, ahorro
en tiempos de bonanza), y relajarse

cuando la actividad decaiga para que
sigan haciendo su funcién de dar crédi-
to a las familias y a las empresas, evitan-
do que las recesiones se prolonguen en
el tiempo.

El tercer desafio consiste en incorpo-
rar supuestos mas realistas a nuestro
esquema central. A nivel micro, la cien-
cia econdmica se asienta sobre la pre-
suncién de que los individuos se com-
portan racionalmente y maximizan sus
funciones de utilidad. A nivel macro,
entendemos la actividad econémica co-
mo la multiplicacién de la produccién
de bienes y servicios, en un contexto de
recursos escasos. Y en relacién con la
asignacion de esos recursos y la distri-
bucién de los mismos estamos conven-
cidos de que el mercado es el mecanis-
mo mas eficiente, aunque sepamos que
no es siempre el mas equitativo.

Pero la realidad se ha mostrado tozu-
day estamos ante el gran reto de supe-
rar esos esquemas. En el futuro, tene-
mos que incorporar comportamientos
emocionales a nuestra teoria microeco-
némica, y las funciones de utilidad que
asignamos a las personas deben reco-
ger mejor el impacto que nuestra activi-
dad econdémica genera en nuestro entor-
no y viceversa, con el objetivo de acomo-
dar mejor los comportamientos des-
tructivos y las motivaciones altruistas.
Hasta ahora, las acciones solidarias
eran vistas como irracionales, o lo que
es peor, como parte de un célculo egois-
ta para obtener la satisfaccion moral de
ayudar a tus semejantes. Asimismo, de-
bemos integrar la sostenibilidad en
nuestros modelos macroeconémicos,
para que crecer no solo sea aumentar
las cantidades de productos, sino la cali-
dad de los mismos, con el objetivo de
avanzar hacia sociedades més préspe-
ras. La confluencia entre la economia y
la ecologia es el area mas prometedora
de la investigacién econémica de los
préximos afos.

Finalmente, el cuarto reto es el mas
complicado de todos, porque consistira
en desarrollar nuevas teorias que asu-
man que la economia no tiende hacia el
equilibrio, sino hacia los desequili-
brios. Desde que Hicks desplegb a mi-
tad del siglo pasado un esquema de esté-
tica comparativa para explicar que la
economia se movia en torno a tres equi-
librios simultdneos —en el mercado de

bienes, el de dinero y el de bonos— los
avances han sido importantes pero no
definitivos. Hay que tener en cuenta
que Hicks tenia la visién de un fisico, y
aplico el esquema de equilibrios y pre-
dicciones de la fisica de Newton a la
economia. De hecho, los departamen-
tos de economia de las universidades
dejaron de llamarse departamentos de
economia politica y comenzaron a lla-
marse departamentos de economia, pa-
ra asemejarse a los de fisicas.

Es cierto que se han incorporado las
imperfecciones y las asimetrias de los
mercados a nuestros modelos, pero
mas como excepcion de la regla que
como niucleo permanente del modelo
central. Todo aquel esquema ha de evo-
lucionar y debe transitar hacia teorias
econémicas cuyas predicciones tengan
en cuenta también los contextos histéri-
cos e institucionales, los ciclos electora-
les y las preferencias ideolégicas, como
ya hacen los politélogos, aunque con
menor sofisticacion matemaética. Hay
que reconocer que muchas veces la ma-
no invisible del mercado no se ve por-
que no existe. Es la mano visible del
Estado la que genera las garantias regu-
latorias para que los mercados funcio-
nen en competencia, la que reasigna
recursos para compensar sus inequida-
des, la que facilita certidumbres a me-
dio plazo, y es también la que lidera las
apuestas sectoriales estratégicas que
son tan necesarias en momentos de
cambio de modelo productivo como en
el que hoy nos encontramos.

En conclusion, necesitamos urgente-
mente nuevas ideas en al menos cuatro
areas —la politica fiscal, la politica mo-
netaria, el crecimiento sostenible y las
expectativas racionales—. Y esas nue-
vas ideas deben tener en cuenta que la
economia no es una ciencia sino un ar-
te que usa instrumentos cientificos, y
por eso es mas parecida a la medicina
que a la fisica. Usamos mediciones,
pruebas y datos, pero el éxito de nues-
tras predicciones y nuestras terapias de-
penden de nuestro acierto en incorpo-
rar el entorno y la psicologia de los indi-
viduos. El reto es enorme, pero merece
la pena intentarlo. m
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