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La crisis, Europa y Krugman

CARLOS
MULAS-GRANADOS

semana pasada dio los
primeros pasos para
cambiar las recetas que
se aplican para salir de la crisis:
se aprobd un plan de crecimien-
to, se desligé la ayuda a los ban-
cos de la deuda publicay se avan-
z6 en la unién bancaria. Estas
medidas estdn lejos del paquete
éptimo (la unién fiscal, el cambio
de funciones del BCE, los eurabo-
nos, etcétera), pero suponen pa-
sos en la direccién correcta.
Quien mads debia haberse ale-
grado de este viraje progresivo
es el economista que lleva mu-
cho tiempo reclamando menos
austeridad y mas estimulos para
el crecimiento, pero Paul Krug-
man pasé esta semana por Ma-
drid para promocionar su tGltimo
libro y sigui6 jugando al euro-es-
cepticismo y al titular facil, insis-
tiendo en la ruptura del euro, los
corralitos y equiparando la eco-
nomia espanola actual con ‘la

- que teniamos en los afios treinta.

El motivo de este articulo es
apoyar las recetas de Krugman
que tienen mas sentido: es decir,
la ralentizacién del ajuste fiscal
y la peticion al BCE de que com-
pre deuda piblica y aumente el
objetivo de inflacién, al tiempo
que pretendo relativizar algu-
nas de sus recetas, cuando habla-
mos de Espafia y de Europa.

Creo que es importante entrar -
en esos matices, dada su crecien-

te influencia en todos los 4&mbi-
tos, especialmente el politico.
Krugman es in gran economis-
ta, al que admiro y que merece
todo nuestro reconocimiento, y
por eso me apena que algunas
de sus intervenciones sobre la
crisis del euro en los Gltimos me-

ses no hayan estado a la altura

de su talento. .
En particular, creo que -se
equivoc) al pronosticar la ruptu-
ra del euro con la salida de Gre-
cia (o incluso de Espana), y tam-
bién a la hora de insistir solo en
el estimulo de la demanda agre-

1 Consejo Europeo de la -

.por un lado, se la conside-

"ble salida del euro al caso

. 2001. Caben dos puntuali-

gada como solucién a la crisis.
Sus posiciones sobre la quiebra
de la moneda tinica me parecen
a veces apocalipticas, un tanto
irresponsables (por contribuir a
la profecia autocumplida), y tam-
bi¢n algo desconectadas de la
realidad europea, porque los in-
centivos politicos y econémicos
de las partes juegan en la :
direccién contraria. Ade-
mas, y en relaciéon con las
recetas para salir de la cri-
sis, creo que Krugman se
olvida con demasiada faci-
lidad de que una buena
parte de Europa tiene un
problema de oferta agre-
gada pendiente-de resol-
ver desde. hace tiempo
que de‘g mos abordar pa-
ra queé 'la' recuperacion
sea duradera. o
Vayamos = por partes.
Cuando se habla de Grecia'
y la moneda 1nica, se sue-
len cometer dos errores:

ra victima de la crisis y,
por otro, se asimila su pesi-

de Argentina y el fin de la
paridad peso-délar en.

zaciones importantes; pri-
mero, es verdad que Gre-
cia estd pagando hoy tipos
de interés muy altos por
su rescate, pero también
hay que recordar que na-
die se preguntd por la via-
bilidad del euro hasta que
Grecia no revelé en 2009
que su, déficit real no era -
del 3,7%sijo del 12,5% del
PIB. Todo el mundo sabia
de los fallos de disefio de la
uniéon monetaria, de los
que ahora se habla hasta
en las tertulias ligeras, y
de los que nadie se acordd
durante una década. Pero
fue el falseamiento de las
cuentas el que desat6 la cri-
sis de confianza generaliza-
da, las dudas sobre el gra-
do de solidaridad que tendrian
unos estados  miembros con
otros y el lio monumental en el
que ain seguimos. ,
Segundo, en cuanto al parale-
lismo con Argentina, me parece

que no se puede comparar un
tipo de cambio fijo con una
unién monetaria, ni Grecia tie-
ne las materias primas ni la ca-

" pacidad exportadora de Argenti-

na. En realidad, no hay ninguna
experiencia histérica que permi-
ta imaginar seriamente.cémo
podria articularse la salida orde-

nada de Grecia de la moneda
(Ginica, y por tanto, solo caben los
escenarios caéticos .que tanto
miedo dan a los mercados, a los
ciudadanos y también a los poli-

-ticos. Segiin las poeas estimacio-

nes disponibles, la salida del eu-
ro de Grecia podria suponer una
contraccién del PIB-en el conti-
nente cercana al 12%, y al mis-
mo tiempo implicaria la pérdida
de los méas de 150.000 millones
de euros que los paises avanza-
dos han prestado al pais heleno.
Por eso, por motivos econémi-
cos y también electorales, ningu-
no de los lideres politicos de la

UE quiere realmente esa salida,

ni de Grecia, ni mucho menos
Espaiia, aunque a Krugman le
resulte muy ingenioso (v alta-
mente rentable) sugerirlo.

En relacién con el recetario
para salir de la crisis econémica
que nos afecta, creo que Krug-
man se ha quedado muy corto

pidiendo solo estimulos fiscales |

y una nueva politica monetaria.-
Sinceramente, ya intentamos en
2009 estimular asi la demanda
agregada de nuestras economias
de forma coordinada y funcioné
a corto plazo, pero esa no es la

solucién a todos nuestros proble-
mas estructurales. Aunque Euro-
pa tuviera un Gobierno econémi-

co plenamente unificado como el

de Estados Unidos, y lograra apli-
car esas medidas, las politicas de
estimulo krugmaniano nos da-
rian un poco de aire, pero ain
nos quedaria mucho por hacer.

Paul Krugman,durante su reciente visita a Madrid. /SamUeEL SANCHEZ

Me sigue sorprqndiendo que
tan pocos analistas hayan repa-
rado en que la solucion de largo
plazo a los problemas america-
nos y europeos esté en la transi-
cién hacia un nuevo modelo eco-
némico que atn dificilmente
imaginamos. Entre las excepcio-
nes merece la pena mencionar a
Jeffrey Sachs, economista tam-

-El economista ha

seguido jugando al
euroescepticismo |
a su paso por Madrid

Sus posiciones sobre
la quiebra de la
moneda Unica son un
tanto irresponsables

bién progresista, pero con me-

nor pegada medidtica, quien has

" ce unos dias apuntaba en Finan-

cial Times lo siguiente: “Estados
Unidos y Europa necesitan una

estrategia de crecimiento a lar-

go plazo y no un nuevo estimulo
de corto plazo al crecimiento”.
Para lograrlo habria que “dirigir,
las nuevas tecnologias —de la in-
formacion, la comunicacién, el
transporte, los nuevos materia-
les y la genémica— hacia la reso-
lucién de los problemas de falta
de sostenibilidad y calidad de
vida a los que se enfrentan nues-
tras sociedades. El crecimiento
a largo plazo (v la calidad de
vida) podrian alcanzarse a tra-
vés de nuevas inversiones que
avancen hacia una economia ba-
ja en carbono, baja en con-
taminacion y alta en pres-
taciones sociales y medio-
ambientales”. Es ahi don-
de encontraremos la nue-
*va revolucién industrial
que transformara nues-
tras vidas. ‘
La guia para esa transi-
ciéon en Europa esta par-
cialmente apuntada en la
Estrategia 2020 y sus 17
sectores de crecimiento
futuro. En el caso de Espa-
fla esa hoja de ruta tiene
un primer embrion en la
Ley de Economia Sosteni-
ble aprobada en 2010, y
luego paralizada. Segin
los 1ltimos datos oficia-
les, Espafia ya ha reduci-.
do sus costes laborales a
niveles anteriores a la cri-
sis (como pedian Krug-
man o Blanchard cuando
visitaron nuestro pais en
2009), pero nuestra capa-
cidad exportadora atn se
ve lastrada por margenes
empresariales superiores
y niveles de productivi-
" dad inferiores a los de mu-
chos de nuestros competi-
dores. La politica econ6-
mica que necesita Espafia
- no debe preocuparse solo
de las cuestiones urgen-
" tes (la deuda, el déficit o
los bancos), sino que debe
poner los pilares de lo
que es realmente impor-
tante para una recupera-
cién prolongada (el em-
prendimiento, los nuevos
sectores productivos, la
industria, la innovacién y
la productividad).

En definitiva; Europa y Espa-
fia deben concentrar todos sus
esfuerzos en politicas de inver-
sién productiva y-cambio regula-
torio que transformen de arriba

-abajo nuestra manera de produ-

cir y consumir bienes y servi-
cios: No podemos olvidar que el
origen de esta crisis estd en un
modelo excesivamente bancari-
zado y en el peso excesivo de la
construccion dentro de un mo-
delo social y medioambiental
agresivo. La solucién a nuestros
problemas no consiste en repa-
rar las heridas para perpetuar el
viejo modelo productivo que.
nos trajo hasta aqui, sino en

transitar hacia uno completa-
mente nuevo que cree un marco
en el .que las nuevas empresas y
los nuevos empleos sean sosteni-
bles por décadas y la calidad de

“vida experimente un-salto positi-

vo sustancial. El reto es mayis-
culo, pero por eso deberia ser la

‘mayor de nuestras preocupacio-

nes, aunque Krugman no lo
mencione en sus tribunas. »
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