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EL AUTOR

Paul Krugman: naci6é en Long Island el 28 de febrero de 1953; desde el afio
2000 es profesor de Economia en la Universidad de Princenton, y fue antes pro-
fesor en las universidades de Yaie y Stanford y del MIT. Realiz6 la licenciatura
en Yale (1974) y el PHD en el MIT (1983).

En 1982-1983 fue miembro del Consejo de Asesores Econdémicos (Council
of Economic Advisers) del Gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica
(Administracion George Bush).

En 1991 recibié la Medalla John Bate Clark, otorgada cada dos afios por la
American Economic Association a un economista menor de 40 afios. Ganador
del Premio Principe de Asturias de Ciencias Sociales en el afio 2004 y del Pre-
mio Nobel de Economia en el 2008.

Krugman es un prolifero autor como bien puede verse en su pagina web. Sus
primeros libros; “La Era de las Expectativas Limitadas” (The Age of Diminished
Expectations, 1990) y “Vendiendo Prosperidad” (Peddling Prosperity. 1994)) pue-
den ser considerados clasicos de la literatura econémica contemporanea. Krug-
man es también columnista del New York Times y autor de numerosos articulos
en revistas académicas y publicaciones de economia.

Escribio junto con Masahisa Fujita y Antoni J. Venables: “Economia Espa-
cial. Las Ciudades, las Regiones y el Comercio Internacional”, Ariel, Barcelona,
Espafia, 2000 (“Espacial Economy” MIT, 1999).

' Paul Krugman. ‘De vuelta a la economia de la Gran Depresién” Grupo Editorial Norma
S. A., agosto de 1999. Bogota, Colombia. Titulo original: “The Return of Depresion Eco-
nomics”, W. W. Norton & Company Inc. 1999.



Libros de texto: ‘Economia Internacional. Teoria y Politica”, con Maurice
Obstfeid, McGraw Hill, Madrid, Espafia. 1994 {“International Economics, Theory
and Poiicf 1991); ‘Microeconomia”, Robin Wells y‘Macroeconomia”, con Robin
Wells, publicados ambos por Editorial Reverté, Barcelona, Espafa, 2007. {‘Mi-
croeconomics”y ‘Macroeconomics’, New York, 2006),

EL LIBRO

‘De vuelta a la Economia de la Gran Depresién”, publicado en 1999, junto
con ‘La Era de las Expectativas Limitadas” (traduccion literal; ‘La edad de la
disminucién de las expectativas') 1990, y “Vendiendo Prosperidad” 1994’, en
conjunto integran una trilogia de andlisis sobre la larga etapa de desaceleracion
econémica de la economia mundial desde 1973 hasta el final de la década de
los noventa. Particularmente, el libro que se resefia es un tratado analitico de la
década de los noventa.

“La mayoria de los economistas consideran la Gran Depresion de los afios treinta
como una tragedia Infundada e innecesaria. Si Hebert Hoover no hubiera tratado de
equilibrar el presupuesto a la luz de un desplome econémico; si la Reserva Federal
no hubiera defendido el patrén oro a expensas de la economia Interna; si los fun-
cionarios hubieran inyectado rapidamente dinero efectivo a los bancos amenazados
y asi hubieran calmado el panico bancario que se desat6é en 1930-31, entonces la
caida del mercado bursétil de 1929 hubiera conducido sélo a una recesiéon menor
que pronto se olvidaria. Y como los economistas, y quienes formulan la politica
econdmica, aprendieron su leccién, nada como la Gran Depresién podria suceder
de nuevo”.

“¢,0 acaso si? En el curso de los dltimos dos afios siete economias"” han experi-
mentado una depresidon econdémica que tiene un inquietante parecido con la Gran
Depresién, Ahora, como entonces, la medicina econémica convencional no ha de-
mostrado ser efectiva, quizas ha sido incluso contraproducente”.

Krugman sefiala que antes de la crisis financiera de finales de los afios no-
venta, otras dos crisis, la recesion global que siguid a la guerra de Yom Kippur
de 1973 y la revolucion irani de 1979, fueron mas profundas y repercutieron en
Estados Unidos y Europa.

Ver: Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura, 2007, Vol. XlIll, No. 2 (jul-dic), resefia
de Oscar Viloria R.; Paul Krugman: “Vendiendo Prosperidad. Sensatez e insensatez eco-
némica en una era de expectativas limitadas™ Editorial Ariel S. A. 1994. Barcelona, Espa-
Aa. Titulo original: “Peddling Prosperity”.

** Asia: Japon, Corea del Sur, Tailandia, Indonesia, Malasia; América Latina: Brasil, Méjico.



Y se pregunta; ‘¢ Qué es lo que ha causado que Japdén se haya estancado
durante la mayor parte de la década y que haya entrado en una barrera deflacio-
naria? ¢Como es posible que unos préstamos dudosos y una devaluacién mal
manejada en Tailandia produjeran un efecto domin6é desde Indonesia hasta Co-
rea del Sur? ¢Porqué el incumplimiento en el pago de la deuda por parte de Ru-
sia condujo a un desastre econdémico en Brasil?” Son éstos los tipos de
problemas que se habia aprendido a preveniry también es el tema del libro.

...“Si algo como esto le puede suceder a unos paises que el Banco Mundial descri-
bié en 1993 como ejemplos de ortodoxia pragmatica, que habian tenido un éxito
sorprendente creando y sosteniendo la estabilidad macroeconémica, ¢quién puede
saber cudl sera el pr6ximo pais en caer?”.

Destaca el mismo Krugman que intenta con este libro una accion bien infor-
mada, para lo cual las ideas se deben presentar de una manera que sea accesi-
ble para el publico en general y no sélo para aquellas personas con doctorados
en economia. Expresa que ha intentado evitar una exposicion teérica seca, por
lo cual no hay ecuaciones, ni diagramas ni jerga impenetrable, y que si bien el
objetivo final es analitico, buena parte de lo escrito es un relato.

Por dltimo, Krugman expresa que al escribir este libro ha tratado de resistir
cuatro seducciones intelectuales. La primera es la seduccion de la sabiduria que
da la experiencia (ahora que Japén y Corea del Sur han experimentado un re-
traso econdémico, siempre supimos que tenian pies de barro). La segunda es la
tentacion de considerar la crisis como puramente asiatica (quienes sostenian
que el “milagro asiatico” basado en un “sistema asiatico” respaldado por unos
“valores asiaticos”, y aseguraban que el boom en Asia se prolongaria sin cono-
cer las caidas al estilo occidental, afirman ahora, los mismos, que la crisis obe-
dece a fallas del propio “sistema asiatico”). La tercera es la tendencia a moralizar
(la crisis es el castigo natural por los pecados del “capitalismo ciientelista”). Y la
cuarta tentacion es la tendencia a volverse excesivamente circunspecto (porque
el tema es serio tiene que ser abordado solemnemente).

LA ESTRUCTURA DEL LIBRO

En nueve capitulos se relatan algunos puntos importantes del contradictorio
desenvolvimiento econémico de la década de los noventa. Capitulos: 1. Julio 1
de 1997; 2. Un curso breve sobre milagros: Asia antes de la crisis; 3. Adverten-
cia ignorada: América Latina: 1995; 4. El futuro que no funcioné: Japén en la
década de los afios noventa; 5. Todos caen: El derrumbe de Asia; 6. El juego de
la confianza; 7. Amos del universo: Los fondos de cubrimiento de riesgo y otros
villanos; 8. ¢ Tocando fondo?; 9. De vuelta a la economia de la Gran Depresion.



DOS CAPITULOS SELECCIONADOS

Por razones de espacio s6lo seleccionamos dos capitulos para la Seccion
de Resefas de la Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura: 1. “Julio 1 de
19977y 9. ‘De vuelta a la economia de la Gran Depresion”

Capitulo 1: “Julio 1 de 1997~

Comienza tomando a Julio de 1997 como una fecha-paradigma. Se muestra
una visién panoramica de un Nuevo Orden Mundial que surge de un capitalismo
triunfante como consecuencia del colapso de la Unién Soviética., y de perder
impetu toda oposicién al capitalismo, quedando Estados Unidos con un abruma-
dor monopolio del poder militar, alejandose asi la posibilidad de una guerra im-
portante en el futuro cercano.

“Como miembro de la generaciéon nacida inmediatamente después de la segunda
guerra, un baby boomer, puedo recordar que la idea de la revolucion, de hombres
valerosos que empujan la historia hacia delante, tenia cierto glamour. Ahora es un
chiste de mal gusto: después de todas las purgas y gulags, Rusia esta tan atrasada
y corrupta como siempre; después de todos los grandes saltos y revoluciones cultu-
rales, China ha decidido que ganar dinero es el bien superior. Todavia quedan iz-
quierdistas radicales que tercamente sostienen que el verdadero socialismo aun no
se ha probado, y todavia quedan izquierdistas moderados que sostienen, con ma-
yor justificacién, que uno puede rechazar el marxismo-leninismo sin convertirse ne-
cesariamente en discipulo de Milton Friedman. Pero lo cierto es que la oposicién ha
perdido su impetu”.

“Y esa es la esencia del Nuevo Orden Mundial, Por primero vez, desde 1917, vivi-
mos en un mundo en que los derechos a la propiedad y los mercados libres se ven
como principios fundamentales, no como expedientes mezquinos; donde los aspec-
tos desagradables el sistema de mercado, la desigualdad, el desempleo, la injusti-
cia, se aceptan como parte de la vida. Como en la era victoriana, el capitalismo esta
seguro, no so6lo debido a sus éxitos, que han sido muy reales, sino porque nadie
tiene una alternativa verosimil."

Krugman ironiza a los best-seliers que consideraban a la economia mun-
dial un escenario para una batalla frontal entre Europa, Estados Unidos y Ja-
pon (tesis de Lester Thurow); y que pensaban a China (si es que se pensaba)
como un actor secundario, mientras que la India y Brasil no se consideraban
para nada.

Krugman sefiala que los dos grandes enemigos de la estabilidad capitalista
son la guerra (economia de guerra) y la depresion (economia
de paroj.



“;Qué podria decirse de la depresién?. La Gran Depresién estuvo a punto de des-
truir tanto al capitalismo como a la democracia y condujo mas o menos en forma di-
recta a la guerra. Sin embargo, a ella le siguié una generacién de crecimiento
sostenido en el mundo industrial en la cual las recesiones fueron cortas y leves, y
las recuperaciones largas y sostenidas™.

La larga etapa de crecimiento econémico de 1950 a 1973 (la ‘era de los
afos dorados’) condujo a los economistas a considerar que el ciclo econémico
estaba domesticado y que su teoria era anacrdnica. Pero a ella le siguié una
larga etapa de desaceleracién de la productividad. En la etapa de desacelera-
cién econémica de una “onda larga”, por el contrario, las recesiones son largas y
las recuperaciones cortas. En esta segunda etapa, del 973 a 1990-95 (la ‘“era de
la disminucién de las expectativas’), las dos crisis energéticas de 1973 y de
1979 fueron seguidas por las peores recesiones desde los afios treinta. Después
de la recesion mas leve de 1990-91, (ligada a la Guerra del Golfo), o sea, en los
noventa, el desempleo disminuia afio tras afio en tanto que el precio de las ac-
ciones crecia. Los expertos declararon entonces que se habia entrado en una
nueva era de estabilidad econémica y que los dias de recesiones severas habi-
an quedado atras.

Los economistas, desde Milton Friedman hasta la izquierda (el espectro to-
tal), estdn de acuerdo en que la Gran Depresion fue precipitada por el colapso
de la demanda efectiva y que la Reserva Federal debi6 combatir la caida con
grandes inyecciones de dinero. Pero para aquel entonces esto no era sabiduria
convencional. Economistas reconocidos (Joseph Schumpeter y Lionel Robbins
entre ellos) consideraban que la crisis era saludable si provenia de si misma y
que debia dejarse que ella hiciera su trabajo natural de auto-regulacién y limpie-
za de los mercados, pues de lo contrario, podria desatarse otra crisis, y peor,
mas adelante. La leccion se aprendio claramente:

“En 1987, por ejemplo, el mercado bursatil de Estados Unidos se derrumbé, con un
desplome de un dia que fue tan severo como la caida del primer dia en la crisis de
1929. Pero la Reserva Federal le bombe6 efectivo al sistema. La economia real ni
siquiera perdio velocidad y el indice Dow pronto se recuperd. A finales de 1980 los
banqueros centrales, preocupados por un pequefio incremento en la inflacion, no
vieron las sefiales de una recesion en desarrollo y se demoraron en combatirla.
Aunque la recesion le costdé el empleo a Bush, finalmente respondié a la medicina
usual y Estados Unidos entré en otro periodo de expansion sostenida. En el verano
de 1997 realmente parecia que si el ciclo econdmico no se habia eliminado, al me-
nos se habia domesticado decisivamente”.

El capitulo 1 recoge dos hechos importantes de los afios noventa: la revolu-
cion de la informacién y los frutos de la globalizacién. Termina el capitulo sefia-
lando que frente a la situacion de la economia mundial, en el verano de 1977,



habia escépticos y criticos: aunque Estados Unidos mostraba una sorprendente
prosperidad, Japon no se recuperaba de la explosion de su “economia de burbu-
ja” al comienzo de la década y Europa presentaba altos indices de desempleo,
incluso durante la reactivacion econémica.

Escribe Krugman que el dia en que Hong Kong pas6 de nuevo al control de
China, 1 de Julio de 1987, las perspectivas para la economia mundial parecian
mejores de lo que cualquiera pudiera imaginar una o dos décadas atras. Al dia
siguiente, el 2 de julio, Tailandia devalu6 su moneda y comenzé la crisis finan-
ciera asiatica.

Capitulo 9: ‘De vuelta a la economia de la Gran Depresion”

¢, Qué es la economia de la Gran Depresion? ¢Qué significa decir que la
economia de la depresion ha regresado?, asi lo describe Krugman:

“Esencialmente significa que por primera vez en dos generaciones, unas fallas de la
demanda en la economia -es decir, un gasto privado insuficiente que no utiliza la
capacidad productiva disponible- se han convertido en una clara y patente restric-
cion para la prosperidad de una buena parte del mundo™.

Resalta Krugman que en las Ultimas décadas el énfasis del pensamiento
econdmico ha abandonado el estudio de la demanda general para concentrar-
se en la reflexion sobre el problema de la oferta. En resumen considera que la
caida de la demanda general se curaria a si misma si los salarios y los precios
cayeran rapidamente por la presion del desempleo (flexibilidad de los precios y
los salarios).

“El conjunto especifico de ideas tontas, que ha reclamado el nombre de “la econo-
mia de la oferta” es una doctrina excéntrica que tendria poca influencia de no ser
por el atractivo que ejerce sobre los prejuicios de editores y hombres ricos”.
“Durante décadas, mientras los economistas discutian si la politica monetaria en
realidad se podia utilizar para sacar una economia de la recesioén, los bancos cen-
trales tomaron la iniciativa y lo hicieron. Y lo han hecho tan eficientemente que la
idea de una caida econémica prolongada debido a una demanda insuficiente se
volvié inverosimil”.

“Todas las investigaciones de moda han tenido que ver con el progreso tecnolégico
y el crecimiento a largo plazo. Estos son asuntos excelentes e importantes y, en el
largo plazo, son los que realmente valen la pena”.

Pero mientras tanto, en el corto plazo, resalta Krugman, el mundo se tamba-
lea de una a otra crisis. Todas ellas implican el problema de generar suficiente
demanda. Sin embargo, muchos expertos no aceptan la idea de que estas crisis



econdmicas demuestran que hay un problema en el sistema mismo, y se remiten
a buscar la respuesta en las debilidades de cada pais y en los errores de politica
econémica que cometieron sus lideres. Es una version de lo que Krugman llama
“culpar a la victima”. Otra version es la “teoria de la resaca”, segun la cual la
crisis es el castigo por los excesos en el pasado. Una tercera version de “culpar
a la victima” es la tesis de que la caida econdmica obedece a problemas estruc-
turales de la economia que se deben resolver, por lo cual seria un error estimu-
lar la demanda y propiciar la recuperacion, pues asi se reduciria la presion para
hacer el cambio (tesis de raigambre schumpeteriana).

“Qué estd enjuego?". Dice Krugman que el riesgo del regreso de la eco-
nomia de la depresion es la posibilidad de que la enfermedad se extienda, que
Argentina, Sudafrica, Turquia o China (Dios nos Salve. P. K) se sumen a
las victimas.

“Que una deflacién en Europa o un crash del mercado bursatil en los Estados Uni-
dos llegara a crear en el primer mundo unas condiciones al estilo de las del Japén.
Sin embargo, si el dafio es limitado, quedan unos riesgos mas sutiles para el pro-
greso econémico porque no es probable que los mercados libres, a pesar de todos
los beneficios que proporcionan, puedan sobrevivir en un mundo donde la demanda
insuficiente es una amenaza permanente”.

DOS REFLEXIONES FINALES

Krugman recuerda que el andlisis econémico no es, 0 se supone que no e€s,
un conjunto de reglas que se deben cumplir en todas las situaciones, sino mas
bien, es una manera de pensar que permite disefiar nuevas respuestas para un
mundo en cambio permanente:

"Lo que hace que siga siendo Util es precisamente el hecho de que a los viejos mo-
delos se les puedan ensefiar nuevos trucos, que un entendimiento basico de cémo,
digamos, ocurren las recesiones nos dice como salir de una caida que no corres-
ponde al tratamiento usual, Pero durante el Ultimo afio me ha sorprendido la canti-
dad de gente que ha invertido este proceso, armando rapidamente nuevos modelos
para justificar los viejos trucos”.

La otra reflexion se refiere al “beneficio social de salir rapidamente de la de-
presion” vs el “alto costo de oportunidad de la auto-regulacion”:

“Se supone que la frase por excelencia en economia es ‘No hay nada gratis” Es
decir, que hay unos recursos limitados, que para tener mas de algo se debe aceptar
menos de alguna otra cosa, que no hay ganancia sin dolor. La economia de la de-
presioén, sin embargo, es el estudio de situaciones donde si hay cosas gratis, si tan



s6lo pudiéramos encontrarlas, pues hay recursos que no estan en uso que podrian
ponerse a producir”.

Las criticas de Paul Krugman son mordaces adennas de contundentes y sus
proposiciones son “herejias econdmicas” mas que simples disidencias. Krugman
es irreverente ademas de heterodoxo.

Ha pasado ya casi una década de haberse publicado ‘De vuelta a la econo-
mia de la Gran Depresién” Hoy, octubre del 2008, el sorprendente desplome del
sistema financiero internacional con impacto en la economia real, en Estados
Unidos, Europa y Japon, y la feliz coincidencia de haber recibido Krugman el
Premio Nobel de Economia 2008, convierten, de hecho, a ‘la economia de la
depresion” en el discurso econdmico pertinente; y por tanto en la nueva orto-
doxia; y convierten también, de suyo, a Paul Krugman de economista hetero-
doxo e irreverente, en su contrario.
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