NO LO ENTIENDO

José Villaverde Castro
La primera ha venido y nadie sabe como ha sido. Perdón, perdón; me he equivocado. No es la primavera la que ha venido sino, según apuntan algunos ¿catastrofistas?, la, por ahora, última crisis económica global. En lo que no me he equivocado es en que –al menos eso es lo que parece- nadie sabe cómo se ha producido tal evento. 
Bueno, ya sé quien dirá que él sí había previsto esta nueva crisis, pues había indicios de sobra apuntando en tal dirección. Con independencia de lo que cada uno opine a posteriori, lo cierto es que ninguna de las grandes instituciones económicas dedicadas, entre otras cosas, a realizar previsiones sobre la evolución de la actividad económica mundial y de los países desarrollados, había manifestado explícitamente que tal crisis estaba a la vuelta de la esquina. Y esto, cuando menos, resulta chocante. De ahí que diga que no lo entiendo.
A ver si me explico. O bien la incipiente crisis económica no pasa de eso –y me gustaría pensar, ¿con demasiado optimismo?, que va a ser así, pues los fundamentos reales de la economía en muchos países occidentales (excluido, sobre todo, Estados Unidos) son buenos-, o bien los grandes centros de previsión económica no dan una en el clavo, y sólo se acuerdan de Santa Bárbara, como el resto de los humanos, cuando truena: esto es, revisan a la baja, pero significativamente a la baja, las previsiones de crecimiento.

La primera opción, la de que la crisis sea breve y no demasiado profunda, no parece tener, hoy por hoy, demasiados adeptos; en caso contrario no se explica, por ejemplo, la celeridad de la Reserva Federal en bajar los tipos, el nuevo paquete expansivo de Bush, o la reciente cumbre entre los máximos mandatarios de Francia, Reino Unido, Italia, Alemania y la Unión Europea.

Ahora bien, si la crisis va a ser duradera y profunda -como, por ejemplo, ahora anticipa (qué risa, tía Luisa) el FMI-, ¿cómo es que nadie la pronosticó con suficiente antelación y postuló las medidas necesarias para evitarla? Varios son, a este respecto, los comentarios que se me ocurren.
En primer lugar, es cierto que, como en el cuento del lobo, todos hemos manifestado en alguna ocasión que la burbuja inmobiliaria (común a muchos países) tenía que estallar; el problema es que nadie –ni los grandes centros de previsión económica ni las grandes instituciones financieras mundiales- tenían la más ligera idea de cuando tal cosa podría suceder.
En segundo lugar, nadie previó (ni, por lo tanto, alertó) de que cuando la burbuja estallara en Norteamérica (unida a las presiones inflacionistas derivadas del aumento del precio del crudo y de algunos alimentos básicos) tendría consecuencias tan inmediatas y negativas no sólo en Estados Unidos sino, también, en el resto del mundo. ¿Cómo es posible que las turbulencias financieras iniciadas, por las “hipotecas basura” y, por el momento, culminadas con los grandes vaivenes bursátiles (con la consiguiente pérdida de riqueza financiera), puedan tener un impacto tan grande sobre la economía real? Por otro lado, ¿no se nos ha estado diciendo hasta la saciedad que el fuerte crecimiento económico de países como China e India serviría, en su momento, de contrapunto positivo a la previsible desaceleración –que no recesión- de la economía americana? ¿Es que esto no es así y ocurre –como siempre en el último medio siglo- que si Estados Unidos se resfría nosotros cogemos una pulmonía? 

Como de todo se aprende, me parece que también se pueden extraer algunas enseñanzas de la actual situación económica. Una de ellas es que las turbulencias financieras –que, ingenuamente, creíamos eran cosa del pasado- siguen estando presentes entre nosotros y que, cuando sacuden con fuerza, amenazan la solidez del entramado económico mundial.
Una segunda enseñanza es que las instituciones financieras son, en gran parte, responsables de la crisis actual. Las instituciones públicas (léase, por ejemplo, la Reserva Federal y el BCE) porque con su política pasada de bajos tipos de interés alimentaron la burbuja inmobiliaria y los “lodos que trajeron aquellos polvos”; las instituciones privadas (la banca), porque al guiarse exclusivamente por ganancias (de mercado, monetarias, …) han incurrido en posiciones de riesgo escasamente asumibles en, digamos, circunstancias normales.

La tercera y última enseñanza, y esto me parece lamentable y triste como economista, es que la profesión sigue sabiendo muy poco acerca de cómo predecir el futuro. 
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