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De entre las numerosas obras sobre temas econémicos que apare-
cen hoy en dia a nivel internacional, la coleccion ECONOMIA de
RBA tiene como objetivo seleccionar solo las mejores, las que reco-
jan con mayor claridad las ideas mas innovadoras en torno a los pro-
blemas y debates de mayor actualidad en la realidad econémica
mundial. Siguiendo los criterios de calidad, lucidez y modernidad,
un comité editorial dirigido por ANTONI CASTELLS y formado por JOSEP
MARIA BRICALL, GUILLERMO DE LA DEHESA Yy EMILIO ONTIVEROS seleccionara
regularmente los ensayos mas sobresalientes en este ambito. Asi,
con la aparicién de media docena de titulos anuales, RBA quiere
conformar una selecta biblioteca de actualidad econémica que
cumplird dos grandes objetivos: por un lado, reunir libros de un alto
nivel de calidad, escritos por economistas de reconocido prestigio vy,
por otro, convertir la coleccién en un atlas que radiografie la reali-
dad econdmica que vivimos, de un modo ameno y comprensible
para quienes no estén profesionalmente familiarizados con los te-

mas tratados.

La coleccién ECONOMIA abordara los més diversos aspectos vincu-
lados a esta ciencia social en constante evolucién sin restringir los
ambitos de sus anélisis, que podréan ser nacionales, europeos o glo-
bales. De este modo, el lector interesado podré encontrar libros
que luchan por acabar con ideas profundamente arraigadas en la
politica y el pensamiento econémico actuales (como es el caso de El
Estado emprendedor, de Mariana Mazzucato), trabajos que desde
una interesante perspectiva histérica ofrecen una visién alternativa
sobre los fundamentos del actual sistema capitalista y propuestas in-
novadoras (tal es el caso de El capital en el siglo XXI, de Thomas
Piketty) o certeros estudios sobre una realidad concreta, escritos por
los mejores expertos sobre cada tema (como por ejemplo Europa
sin euros, de David Marsh). Una coleccién, en definitiva, destinada a
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lectores con inquietudes y con afan de comprender mejor el mundo
cambiante de la economia.
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Kepler asumi6 la tarea de elaborar una
curva que pasara por los puntos en que
se habia observado a Marte, de modo
que el mayor servicio que jamas haya
prestado a la ciencia vendria a consistir
de hecho en dejar claramente impresa
en la mente de los hombres la idea de
que eso era lo que habia que hacer si
se deseaba conseguir que la astrono-
mia progresara. De este modo no solo
les indujo a no contentarse con pregun-
tar si un sistema de epiciclos mostraba
0 no unas caracteristicas mejores que
las de otro, sino que les sefialé que de-
bian atenerse a las cifras y averiguar
cudl era el verdadero significado de la

curva.

CHARLES SANDERS PEIRCE (1877)
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LA FiSICAY LA ETICA DE LA DESIGUALDAD

En teoria, la teoria y la préctica son iguales, pero en la prac-
tica no es asi.

. . .ok
Frase atribuida a LAWRENCE BERRA, «el Yogui»

A finales de la década de 1990, los indices estandar con los que se
median las desigualdades de ingresos en Estados Unidos —y muy
especialmente las diferencias con los dividendos obtenidos por las
cupulas financieras tras el reparto de beneficios— comenzaron a al-
canzar unos niveles que no se habian visto desde 1929. No es de
extrafiar que esto diera lugar al surgimiento de una sospecha muy
concreta (y no era la primera vez): la de que pudiera existir un vincu-
lo, en los estratos profundos del capitalismo, entre la existencia de
una desigualdad radical y la ocurrencia de las crisis econémicas.
Como es obvio, ese vinculo corre parejo al estado de la deuda.
Segun se dice, para las personas que tienen pocos recursos, el aci-
cate de las comparaciones, como siempre odiosas, genera el deseo
de poseer mas bienes, de modo que lo que no logra ganarse ha de
pedirse forzosamente prestado. No obstante, los individuos que no
cuentan con capacidad de ahorro —que no solo son muy numero-
sos debido justamente a esa desigualdad sino que han de enfren-
tarse a tirdnicas necesidades— disponen también del viejo remedio
del crédito. Para bien o para mal, el agresivo deseo de los actores
que poseen efectivo suficiente para conceder préstamos en metali-
co a quienes no cuentan con tanta liquidez viene a estimular todavia
mas esas urgencias y necesidades. De resultas de ese estado de co-

11



Desigualdad y desequilibrio James K. Galbraith

sas se genera un patrén de consumo que durante un tiempo pre-
senta un aspecto que da la impresién de ser grosso modo igualita-
rio. Tanto el rico como el pobre poseen mas de una televisién y con-
ducen un automdvil, y lo cierto es que, en Estados Unidos, los inte-
grantes de ambos grupos han tenido hasta hace poco la oportuni-
dad de convertirse incluso en propietarios de su domicilio particular.
Sin embargo, las condiciones de pago de esos créditos rara vez se
revelan favorables. De hecho, todo el beneficio de la concesiéon de
empréstitos a las personas que los necesitan reside en obtener una
rentabilidad desde el principio. De ese modo, llegard un dia, para
muchos de los titulares del préstamo, en que se revele imposible
seguir cumpliendo la promesa de devoluciéon completa que un dia
hicieran.

El factor que vino a presidir el enorme auge experimentado por el
mercado bursétil en la década de 1920 fue el de la participacion en
el mismo del pequefio inversor. No obstante, también en este caso
llegd una fecha, a finales del mes de octubre de 1929, en el que la
demanda de reposicién de garantias los expulsara del parqué, pre-
cipitdindose asi una alocada carrera a las ventanillas bancarias que
tuvo como consecuencia inmediata el desplome de la industria y el
inicio de la llamada Gran Depresién. La explosion comercial regis-
trada en el sector inmobiliario a lo largo de la década de 2000 ven-
dria marcada por la concesién de una oleada de préstamos no solo
agresivos sino también fraudulentos. Todos ellos irian destinados a
fomentar la adquisicién de viviendas, siendo muchas veces salidas
de efectivo realizadas por los bancos para refinanciar las fincas de
los pequefios propietarios.? La fecha fatidica volveria a presentarse
en septiembre del afo 2008, ya que en ese mes vendrian a quebrar
tanto la Asociacion Federal Hipotecaria de Estados Unidos (o Fede-
ral National Mortgage Association, también conocida con el nom-
bre de Fannie Mae) como la Corporacién Federal Estadounidense
de Préstamos Hipotecarios (o Federal Home Loan Mortgage Corpo-
ration, a la que corrientemente se denomina Freddie Marca hispani-

ca), la compafia de servicios financieros Lehman Brothers, y el gi-
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gante y lider mundial de los seguros, la compafiia American Interna-
tional Group (o AIG). En los meses y afios posteriores, el valor de los
pisos se vino abajo, esfumandose asi la riqueza y la seguridad eco-
noémica del conjunto de la clase media estadounidense —un patri-
monio y unas garantias cuya acumulacion habian necesitado mas de
sesenta y cinco afios—.3 El subsiguiente desplome de los bonos hi-
potecarios y del mercado de instrumentos derivados acabaria pro-
vocando en todo el mundo una huida a posiciones mas seguras, cir-
cunstancia que en Europa estaria llamada a degenerar en una crisis
de la deuda soberana de algunos estados como Grecia, Irlanda,
Portugal y Espafa.

De este modo puede decirse, y en un sentido verdaderamente
hondo, que la desigualdad se encontraba en el niicleo mismo de la
crisis financiera. Se trataba de una recesién vinculada con las condi-
ciones crediticias establecidas entre las personas acaudaladas y el
resto de la poblacién, condiciones en las que habian intervenido, en
calidad de mediadores, tanto las entidades hipotecarias como los
bancos, las agencias de calificacién crediticia, los bancos de inver-
sion, las empresas publicas y los mercados de derivados. Las men-
cionadas condiciones de crédito eran lo que eran, dadas las inesta-
bilidades intrinsecas que conlleva la concesién de créditos a perso-
nas incapaces de devolver sus préstamos. Como en todo esquema
o planteamiento Ponzi,” o como en cualquier burbuja econémica, la
eventualidad de que los implicados acaben encontrandose en una
situacion catastréfica depende Unicamente de que acierten o no a
administrar los tempos, puesto que aquellos que entran a formar
parte de la pirdmide a tiempo, abandonandola asimismo al primer
sintoma de fatiga, salen bien parados, mientras que quienes no lo-
gran captar dichas sefiales con la suficiente agilidad se ven aboca-
dos a la bancarrota. Como ya dijera Joseph P. Kennedy en el verano
de 1929, poco antes de la quiebra bursatil de ese mismo otofio:
«Solo un loco se resiste [a vender sus acciones] hasta obtener la mas
alta cotizacion posible».

Sin embargo, para los economistas que llevaban la voz cantante
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en el discurso académico de estos afos todos estos hechos pasaron
inadvertidos. Los modelos que elaboraban, basados en la existencia
de unos «agentes representativos» que operaban al dictado de un
conjunto de «expectativas racionales», venian a considerar que to-
dos los actores econémicos se hallaban de hecho en situacién de
igualdad. Y a pesar de que no todos los ingresos de esos actores
fuesen iguales, el supuesto de que los hdbitos de consumo eran en
realidad de caracter independiente les inducia a pensar que esas di-
ferentes posiciones relativas no desempefaban papel alguno en la
teoria.4 Es mas, en las nociones académicas relacionadas con el
«equilibrio general» no figuraban ni por asomo las instituciones fi-
nancieras de tipo similar a los bancos. En el sistema de clasificacion
de materias que establece el Journal of Economic Literature no ha-
bia entonces (ni hay todavia) ninguna categoria susceptible de in-
cluir aquellas obras que dieran en relacionar la desigualdad con el
sistema financiero. Dicho en otras palabras: tanto la desigualdad co-
mo la inestabilidad econdémica venian a constituir sendos espacios
en blanco en la teoria dominante. Ninguno de esos dos conceptos
parecia relevante a los ojos de la corriente de anélisis econémico
predominante, y nadie llegd siquiera a imaginar la posibilidad de
estudiar la relacién que pudiera existir entre ambas realidades.

Los economistas pertenecientes a la tradicion académica que de-
fendia, por ejemplo, el profesor Benjamin Bernanke en Princeton
concentraban todos sus esfuerzos en las perspectivas que sostenian
que —salvo la perturbadora irrupcién de los ocasionales brotes de
mala gestién politica, provocados fundamentalmente por el hecho
de que un banco diera en poner en circulaciéon un exceso de papel,
o bien un insuficiente volumen de dinero en efectivo— la economia
tiende invariablemente a la estabilidad generada por el pleno em-
pleo. De acuerdo con las propuestas estabilizadoras de Milton
Friedman, la mala gestién politica constituia una eventualidad evita-
ble, de modo que no cabia esperar que pudieran producirse crisis
de la magnitud y caracteristicas de la que hubieron de soportar

quienes vivieron el desplome de los afios treinta del siglo xx. Las
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