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Prélogo

En la actualidad, los escritos de tema econdmico son
mejores de lo que lo fueron jamas. Pero ahora hay tantos —
enfrentdndose con frecuencia en relacién con fines contra-
dictorios— que uno, como lector inteligente y motivado,
estd mas despistado que nunca. ;Qué hacer?

Se precisa una guia competente, preparada por un in-
vestigador probado y demostrado, un libro divulgativo que
seleccione lo que es esencial enfatizar y lo presente de una
forma sensata que nos dé confianza y comprensién. Se tra-
ta de un encargo dificil. Pero Paul Krugman es el economis-
ta que intenta hacer este trabajo. Y veo que lo ha logrado
maravillosamente bien.

Estoy orgulloso de mi generacién de economistas
orientados a la politica econémica. Ustedes conocen sus
nombres: Walter Heller, Milton Friedman, John Kenneth
Galbraith, Arthur Okun, Herbert Stein, Peter Drucker y mu-
chos més. Pero, como dijo algin sabio, la ciencia progresa
de funeral en funeral. Paul Krugman es la estrella naciente
de este siglo y del que viene, y el mundo se abre camino
hasta su puerta. Lo suyo son las finanzas internacionales,
pero ésa es sélo una de las muchas cuerdas de su violin. El
Banco Mundial, el FMI, el Banco del Japén vy la reserva fe-
deral de Boston, todos, quieren aprovechar su fuente de
saber y nuevas ideas.

La era de las expectativas limitadas es una demostra-
cion de genialidad. A aquellos economistas y no economis-
tas que lo utilicen como guia para navegar por los misterios
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de la inflacion y la recesion, la economia de la oferta y la
productividad, los tipos de cambio flotantes y los mercados
de bolsa volatiles, les digo Bon voyage!

PauL A. SAMUELSON
Mayo de 1990
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Prefacio

En economia hay tres tipos de escritos: en griego, el
de sube y baja y el de aeropuerto.

El escrito en griego —de manera formal, tedrica, mate-
matica— es como se comunican los profesores. Al igual
que cualquier campo académico, la economia tiene su bue-
na parte de escritores mercenarios y falsos, que utilizan un
lenguaje complicado para ocultar la vulgaridad de sus
ideas. También comprende grandes pensadores, quienes
utilizan el lenguaje especializado de la disciplina como un
modo eficiente de expresar visiones profundas. Sin embar-
go, para cualquiera que no tenga una formacién de licen-
ciado en economia, incluso el mejor escrito en griego es
completamente impenetrable. (Un critico del Village Voice
tuvo la desgracia de enfrentarse a parte de mi propio traba-
jo en griego. Encontré «ecuaciones, esquemas y graficos
de sorprendente oscuridad... un lenguaje que hace que el
escolasticismo medieval parezca accesible e incluso ale-
gre».)

La economia del sube y baja es lo que uno encuentra
en las paginas empresariales de los periédicos o incluso en
television. La misma se preocupa por las Ultimas noticias y
las Gltimas cifras, de ahi su nombre: «Segun las Ultimas es-
tadisticas, suben las nuevas construcciones, indicando una
fuerza inesperada en la economia. Los precios bajan en
Bond Street segun las noticias...» Este tipo de economia
tiene la reputacién de ser asombrosamente aburrida, una
reputacion que estd casi enteramente justificada. Existe un
arte para hacerlo bien —hay un Zen para todo, incluso para
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las previsiones econdémicas a corto plazo—. Pero es una las-
tima que la mayoria de la gente piense que la economia
del sube y baja es lo que hacen los economistas.

Por ultimo, la economia de aeropuerto es el lenguaje
de los best-sellers sobre economia. Estos libros se hallan en
exposicion mayormente en las librerias de los aeropuertos,
donde es probable que los compre quien viaja por nego-
cios y cuyo avién sufre retraso. La mayoria de estos libros
predice un desastre: una nueva gran depresién, el aplasta-
miento de la economia de los EE.UU. por las multinaciona-
les japonesas, el hundimiento de la moneda americana.
Una minoria presenta la visién opuesta, un optimismo sin li-
mites: la nueva tecnologia o la economia de la oferta estan
a punto de conducirnos a una era de progreso econémico
sin precedentes. Pesimista u optimista, la economia de
aeropuerto siempre es divertida, raramente bien informada
y hunca seria.

Pero ;qué hay para el lector inteligente que desea es-
tar bien informado pero que no quiere estudiar un doctora-
do? La respuesta, desgraciadamente, es no mucho.

En 1989, el Washington Post me abordd con la idea de
escribir un breve resumen sobre la economia de los EE.UU.
que fuera accesible al publico no profesional, aunque man-
tuviera una calidad intelectual. Lo consideraban como el pi-
loto de una serie de libros divulgativos sobre varios temas,
desde la defensa nacional hasta el medio ambiente, en la
cual los especialistas y el publico culto hubieran dejado de
hablar un lenguaje mutuamente ininteligible. El resultado
es este libro.

El titulo del libro, y su tema, se me ocurrié cuando in-
tenté apuntar a lo que la economia de aeropuerto hace
mal. A mi parecer, el problema més importante de los libros
del quiosco de periédicos es que no permiten término me-
dio entre el desastre y la gloria. O bien la economia esté a
punto de desintegrarse o bien las cosas serdn maravillosas,
y, dado que la economia nunca se desintegra, aquellas per-
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sonas que no tienen un humor condenatorio y pesimista lle-
gan habitualmente a la conclusién de que todo va bien. No
obstante, evitar la crisis y que las cosas vayan bien no son
lo mismo.

El hecho es sencillamente que la economia de los
EE.UU. no va bien, en comparacién con cualquier expecta-
tiva previa. A finales de los afios sesenta, casi todo el mun-
do esperaba que la gran prosperidad de la posguerra con-
tinuara. Fortune, por ejemplo, predijo en 1967 que los sala-
rios reales aumentarian un 150 por ciento en el afio 2000.
De hecho, hoy, los salarios reales no son mas altos de lo
que eran en la época del articulo. Mientras que unos cuan-
tos americanos han prosperado hasta un punto sin prece-
dentes, en América la pobreza ha estado creciendo tanto
en extensiéon como en severidad. Un persistente déficit co-
mercial ha precipitado el relativo descenso de América en
la economia mundial, hasta el punto de que podriamos
muy bien ser el tercer poder econémico a finales de esta
década.

¢Cuando terminaran estas decepciones? Muy posible-
mente nunca —lo cual es la razén de que la economia de
aeropuerto sea tan engafiosa—. Se puede tener estabilidad
sin progreso, evitar una depresién sin conseguir un creci-
miento econémico continuo. Esta ha sido la historia basica
de la economia de los EE.UU. durante la ultima generacién,
y probablemente seréd su historia en el futuro.

Podria haberse esperado que los problemas econémi-
cos de América culminaran de otra forma, a través del pro-
ceso politico. En relacién con lo que casi todo el mundo es-
peraba hace veinte afios, nuestra economia ha ido muy
mal. Seguramente deberia haberse esperado una reaccién
politica drastica. Sin embargo, pese al nerviosismo reinan-
te, esa reaccién nunca ha tenido lugar. Considero la ausen-
cia de protesta ante el comportamiento basicamente som-
brio de nuestra economia como el hecho més notable de
América hoy en dia. Ya sea sefial de nuestra fuerza, ya de
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nuestra debilidad politica, resulta asombroso cuéan facil-
mente los americanos han reducido sus expectativas de
acuerdo con su actuacion, de tal modo que, desde un pun-
to de vista politico, nuestra gestiéon econdmica parece ser
un enorme éxito.

Asi, éste es mi tema. Vivimos en una «era de expectati-
vas limitadas», una época en la cual nuestra economia no
ha marchado demasiado bien, pero en la cual hay pocas
exigencias politicas de que funcione mejor.

En este libro intento documentar tanto nuestros fraca-
sos econémicos como nuestros éxitos. Y lo que es mas im-
portante, intento explicar por qué no nos estamos esforzan-
do mas por hacer algo respecto de nuestra decepcionante
economia, lo cual se reduce en gran parte a lo doloroso de
las medidas que deberiamos tomar si nos propusiéramos
seriamente cambiar las cosas. E intento presentar las conse-
cuencias finales de continuar nuestra politica actual.

Este libro intenta transmitir numerosas cosas que los
economistas profesionales saben pero que el hombre de la
calle ignora. Es importante comprender por qué la inflacién
es menos costosa de soportar y mas costosa de detener de
lo que piensa la mayoria de la gente; por qué el proteccio-
nismo, aunque habitualmente es algo malo, no da lugar a
depresiones; como la débéacle de las cajas de ahorros fue
provocada por una retérica mal enfocada del libre merca-
do. En relacién con estos y otros temas, he descubierto que
la simple verdad es ampliamente considerada como cho-
cante y herética.

Espero que América acabard siendo rescatada de su
inercia y que comenzarad a enfrentarse nuevamente a los
problemas en lugar de dejar que pasen. Sin embargo, el
comienzo de la accién debe estar en la comprension. Este
libro no es un tratado politico o una llamada a las armas. Es
algo menos corriente: un intento de describir coémo son las
cosas y explicar el porqué.
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Introduccién

Hoy en dia cuesta imaginar como debia sentirse un
verdadero optimista en cuanto a la economia se refiere, y
creer, como la mayoria de los americanos de la generacién
anterior, que las cosas sélo podian ir a mejor, que las perso-
nas podian contar con un aumento firme de sus ingresos y
que los padres podian confiar en que sus hijos prosperasen
en el mundo. Seria un error decir que los americanos se
han vuelto pesimistas econdémicos; pese a los ocasionales
ataques de ansiedad por el empleo y la reduccién empre-
sarial, la mayor parte de la gente continla encontrando su
situacion econdmica tolerable y sus perspectivas acepta-
bles. Sin embargo, las grandes esperanzas han sido reem-
plazadas, en el mejor de los casos, por una aceptacién es-
toica.

Hay, al menos, un aspecto importante de la economia
norteamericana que ha seguido funcionando bastante bien:
la mayoria de la gente que desea trabajar aun halla un
puesto donde hacerlo. A principios de los afios noventa hu-
bo un prolongado descenso laboral, pero incluso en su
peor momento, el verano de 1992, la tasa de desempleo
alcanzé tan solo el 7,7 por ciento, algo muy distinto del
10,7 por ciento que existia en la anterior crisis de 1982. En
el verano de 1996, la tasa de desempleo habia vuelto a
descender al 5,3 por ciento, préxima a un bajo en veinte
afios. Y la recuperaciéon econdémica habia generado mas de
10 millones de puestos de trabajo.
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FIG.1. Tasa de inflacién. La inflacién disminuyd en la década de
los ochenta...

Aunque la creacion de empleo no es un logro despre-
ciable, no es lo mismo que crear una prosperidad duradera.
Incluso en las épocas de expansién econdémica, como la re-
cuperacién de 1992-1996, la economia norteamericana ha
dejado de ofrecer la clase de evidente progreso econémico
con el que contaba la generacion anterior. Aunque algunas
personas se han enriquecido inmensamente y una parte de
la poblacién ha alcanzado una opulencia sin precedentes,
la tipica familia americana y el tipico trabajador americano
ganan menos que hace 20 afios. En efecto, el trabajador
americano medio no ha experimentado ningin aumento
real de salario neto desde la primera inauguraciéon de Ri-
chard Nixon. Y para los americanos que se encuentran en el
quinto lugar de la parte inferior de la distribucién de la ren-
ta, los afos transcurridos desde 1980 han sido un poco de
pesadilla, ya que la renta real ha ido bajando y la fraccién
mas pobre de la poblacién ha ido creciendo, al tiempo que
los sin techo han crecido vertiginosamente.
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FiG.2. Tasa de desempleo. ...y el desempleo se mantuvo relati-
vamente bajo después de alcanzar un maximo en 1982.
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Fic.3. Renta real media por familia. Pero la renta real de las fa-
milias tipicas se estancé...
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FiG.4. Porcentaje de familias por debajo del nivel de pobreza.
...y habia mucha mas gente pobre a principios de los noventa que
en los setenta.

También hay, desde luego, aspectos luminosos en este
panorama. Uno es el éxito de la economia en la creacion
de empleo, absorbiendo la explosién demografica y el ma-
sivo movimiento de las mujeres hacia el trabajo remunera-
do sin aumento de los puestos de trabajo. La inflacién, que
parecia estar fuera de control en los afos setenta, ha cedi-
do hasta alcanzar un nivel que provoca una escasa incomo-
didad. Los enormes déficit comerciales que asustaban a
muchos observadores de mediados de los ochenta no han
desaparecido del todo, pero el fuerte crecimiento de las
exportaciones los ha reducido a un tamafio manejable en
relacion con la economia, y los productores norteamerica-
nos han recuperado cuota de mercado en algunos sectores,
como el del automdvil, que se habian convertido en simbo-
los de la decadencia nacional. La economia norteamericana
ha cobrado fuerzas.

Sin embargo, en conjunto nuestra economia ha ido
mucho peor durante la generacién anterior de lo que nadie
habria podido predecir. Hemos entrado en una era en la

12
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que el progreso econémico ha pasado a ser algo muy du-
doso. Muchos americanos piensan que viven peor que sus
padres; e incluso reina el temor de que sus hijos vivan ain
peor que ellos.

En la primera edicién de este libro acufié una denomi-
nacién para esta nueva etapa: la era de las expectativas li-
mitadas. El nombre ha calado hondo y ahora lo utiliza mu-
cha gente que ni siquiera ha leido mi obra.

Aunque los americanos ahora admiten libremente que
algo ha salido mal, todavia hay una gran confusién acerca
de la naturaleza del problema, incluso entre los que tratan
de seguir los asuntos publicos. Mucha gente que se preo-
cupa estad convencida de que nuestras dificultades son basi-
camente financieras y de que sélo podrian curarse elimi-
nando el déficit presupuestario. Otros estan convencidos
de que nuestro problema es esencialmente de competitivi-
dad internacional, desde Japén y/o el Tercer Mundo. Hay
incluso unos pocos intransigentes defensores de la oferta,
que creen que si George Bush hubiera sido més parecido a
Ronald Reagan, los afios de la expansion de 1982 a 1989
habrian continuado para siempre.

Lo que parece faltar incluso al publico supuestamente
informado es un sentido de cémo encajan las diversas
cuestiones politicas que llenan las paginas de los periédi-
cos y las tertulias. Durante la campana de 1992, Ross Perot
prometié arreglar la economia «levantando el capé y po-
niéndose manos a la obrax; pero, jay del mecanico que em-
piece a hurgar en el motor sin tener idea de cémo funciona
un coche! ;Qué tienen que ver el déficit presupuestario y
los costes de la sanidad con la situacion competitiva inter-
nacional de la industria estadounidense? ;Qué tiene que
ver la situacion competitiva con los salarios reales y la distri-
bucién de la renta? No hay mucha gente que tenga res-
puesta a estas preguntas y muchos de los que creen tener-
las se equivocan.

13
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Por tanto, a diferencia de muchos de los libros que se
escriben sobre economia, éste no es un trabajo de defensa.
En lugar de eso, es una guia del panorama econémico. O si
lo prefieren, segun la metafora de Ross Perot, es el manual
del usuario para encender la chispa del motor econémico.
Trata de explicar, en el lenguaje mas sencillo posible, cémo
encajan todas las piezas juntas. No pretende ofrecer res-
puestas particulares a nuestros problemas, aunque a lo lar-
go de estas paginas resultard obvio que algunas de las res-
puestas que se han propuesto son descabelladas, mientras
que otras prometen (y que algunos problemas no tienen
una solucién facil).

El libro esta dividido en cinco partes. La primera parte
trata del paisaje econémico general: las tendencias que
mayor impacto han tenido en el bienestar de un gran nu-
mero de americanos. Una clara visién de estas tendencias
es importante si queremos saber hasta qué punto la econo-
mia funciona bien, pero las mismas no constituyen, hoy por
hoy, problemas de politica econdmica porque ninglin cam-
bio seriamente debatido en ésta les afectaria excesivamen-
te.

La segunda parte aborda los dos aspectos de la eco-
nomia que son ampliamente considerados como proble-
mas, y que nuestro gobierno podria resolver si realmente lo
quisiera: el déficit comercial y la inflacién. No obstante, co-
mo quedara claro, el gobierno se ha negado, de hecho, a
hacer nada significativo para reducir o bien el déficit co-
mercial o bien la tasa de inflacién, y en esta era de expecta-
tivas limitadas esta falta de accion ha demostrado ser acep-
table para el publico, siempre y cuando no resulte de ella
ninguna crisis.

La tercera parte del libro discute una serie de proble-
mas de politica econdmica no tan amplios, todos interrela-
cionados: el déficit presupuestario, la politica monetaria, el
dolar, el proteccionismo y las relaciones entre los EE.UU. y
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