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A continuació oferim un dossier que inclou una entrevista amb l’últim 
guanyador del Premi Nobel d’Economia Paul Krugman, les notícies que 
recullen l’esdeveniment i un recull de 12 interessants articles, publicats al 
New York Times des de 2004 fins l’octubre de 2008.  
 
Paul Krugman és un dels referents més clars de la societat americana en 
contra de les polítiques de Bush. De fet, tal com es pot comprovar als 
seus articles, fa anys que, des de les seves anàlisis polítiques i 
econòmiques, va preveure la probabilitat de l’actual crisis.  



ENTREVISTA A PAUL KRUGMAN 
 
DARCY A. CROWE / FERNANDO GUALDONI - Madrid - 21/05/2004  EL PAÍS 

Paul Krugman (Nueva York, 1953) es, quizá, el economista más influyente de 
su generación. Acérrimo crítico de las medidas económicas del Gobierno de 
Bush, tampoco Alan Greenspan, presidente de la Reserva Federal (banco 
central estadounidense) se ha escapado de sus observaciones sagaces, que 
en muchos casos van a contracorriente en EE UU. Una de sus nuevas 
preocupaciones es el andar de las economías europeas. En su última visita a 
Madrid, participó en Expomanagement, donde ante unos 1.500 ejecutivos 
presentó algunas de sus ideas sobre el futuro de la economía internacional. 

Pregunta. Greenspan ha sido nominado para un quinto mandato al frente de la 
Fed. ¿Sigue siendo el hombre ideal para el puesto? 

Respuesta. No. Ha pasado demasiado tiempo al frente de la Reserva Federal. 
Debería de haber abandonado ese puesto hace un par de años. De haberlo 
dejado, su reputación estaría ahora por las nubes. La realidad es, sin embargo, 
que Greenspan ha cometido errores gravísimos al frente de la política 
monetaria de Estados Unidos. A finales de la década de los noventa, cuando 
las bolsas estaban claramente sobrevaloradas y vivíamos en una burbuja 
bursátil, él actuó como un instigador de la llamada "exuberancia irracional" de 
los mercados. 

P. Y en los últimos años, ¿cómo calificaría su labor? 

R. Sus medidas han sido lógicas, rápidas y agresivas. Desde 2001 Greenspan 
ha cometido pocos errores en cuanto a política monetaria, pero sus 
comentarios respecto al recorte de impuestos del Gobierno de Bush y la 
política fiscal de esta Administración han sido equívocos y casi deshonestos. 
Utilizó su nombre y su prestigio para defender un recorte impositivo partidista y 
muy dañino para el futuro de Estados Unidos, ya que pone en juego las 
pensiones y los servicios sociales para toda una generación. 

P. Sin embargo, la economía de Estados Unidos parece estar recuperándose. 

R. Sí, pero es una recuperación muy débil a costa de un gigantesco estímulo 
fiscal. Yo no tengo nada en contra de recortar impuestos o de soportar un 
déficit fiscal para impulsar una recuperación económica. El problema con la 
política fiscal de Bush es que quiere hacer estas rebajas fiscales permanentes, 
algo muy peligroso. Además, los beneficiarios son los grupos sociales que 
menos lo necesitan. En cuanto a la recuperación, sólo hemos disfrutado de un 
trimestre de crecimiento espectacular. Los otros datos han sido más bien 
modestos. Se podría haber hecho mucho más para que arrancara la economía 
estadounidense sin que costara tanto. Lo más preocupantes es que si los 
recortes fiscales que ha llevado a cabo Bush se hacen permanentes, el 
resultado será catastrófico para nuestro sistema de pensiones. 



P. Parece que la Fed está a punto de subir los tipos de interés. ¿Es el 
momento? 

R. Me temo que no. Subir las tasas de interés en estos momentos es un error. 
Para empezar, el razonamiento de que la inflación está aumentando y por tanto 
hay que controlarla subiendo los tipos no me convence, ya que la presión 
inflacionaria es muy poca y casi toda se debe al alza del precio del petróleo. En 
los últimos meses, además, la tasa de desempleo todavía es preocupante. Es 
cierto que se está creando más empleo en Estados Unidos, pero esas cifras 
apenas están por encima del crecimiento de la población. El verdadero objetivo 
de una subida de tipos ahora mismo es darle una señal a las bolsas para que 
vuelvan a subir. El riesgo es, sin embargo, que una subida de tipos puede 
socavar la incipiente recuperación económica. 

P. ¿La situación de las economías europeas es muy distinta a la de Estados 
Unidos? 

R. Europa tiene otros problemas. Los países de la Unión Europea en los 
últimos años no se han comportado tan bien como deberían en términos 
económicos, especialmente si se compara con EE UU. Es un acertijo que 
muchos economistas estamos analizando y creemos que logramos entender 
algunas de las piezas. Una de ellos es el mercado laboral, que representa uno 
de los principales fracasos de las economías europeas. Otro defecto de Europa 
es que no ha sido capaz de disfrutar de la tremenda alza en los niveles de 
productividad que se ha visto en Estados Unidos. Desde mi punto de vista, ya 
sabemos qué es lo que hay que hacer para reducir las tasas de desempleo 
hasta un 5 o 6%. Pero no sabemos qué es lo que hay que hacer para mejorar 
la productividad. 

P. ¿Cuál es la receta para rebajar el desempleo? 

R. Aquí es donde mis puntos de vista parecen los de un norteamericano 
testarudo y de derecha. Europa ofrece demasiadas prestaciones de desempleo 
y son demasiado altas, hay muy poca flexibilidad en el mercado laboral y los 
costes de contratación para las empresas son demasiado elevados. Un país 
como España debería de reformar su sistema laboral y copiar un poco a 
Estados Unidos. 

P. ¿Las repercusiones del déficit fiscal de Francia y Alemania pueden ser las 
mismas que en Estados Unidos? 

R. La combinación de presión demográfica y fiscal es similar. Pero en Europa 
creo que políticamente será más fácil tomar las medidas necesarias para 
controlar los gastos o subir los impuestos y asegurar el mantenimiento de la red 
de servicios sociales. Estos servicios sociales son tan generosos que cualquier 
tipo de recorte puede tener un gran impacto en las cuentas del Estado. En 
Estados Unidos, el recorte tendrá que ser más drástico, a menos que los 
políticos decidan subir los impuestos. En Europa, además, el ambiente político 
no es tan polarizado, lo que permite un mayor margen para actuar y tomar las 
medidas necesarias. 



P. ¿Pero asumir un déficit fiscal para impulsar su economía no es un error por 
parte de estos países? 

R. Decir que todo el déficit fiscal se debe a que quieren impulsar la economía 
es incorrecto. El déficit fiscal se debe en parte a que sus gastos están fuera de 
control. Un déficit a corto plazo, sin embargo, que dure poco tiempo es una 
medida perfectamente válida. Un déficit fiscal del 4% en Estados Unidos o en 
Europa puede ser justificable. 

P. Cambiando hacia América Latina, ¿piensa que será duradera la 
recuperación económica que vive el continente? 

R. Mi impresión es que sí. El caso de Argentina es esperanzador, su 
recuperación ha sido mucho más rápida de lo que nos imaginábamos, y 
todavía tiene que hacer mucho para regresar a los niveles de 1998. Sin 
embargo, creo que Brasil corre mucho riesgo. En muchas ocasiones ha estado 
al borde del precipicio y ahora necesita más inversión. 

P. ¿Y Japón ha salido también de la recesión en la que se encontraba? 

R. Parece que finalmente su economía ha vuelto a despegar. Y, extrañamente, 
lo ha hecho sin aplicar las reformas económicas y estructurales que hacían 
falta, lo que demuestra que si una economía aguanta suficiente tiempo, tarde o 
temprano volverá a tener cifras de crecimiento. 



 PREMIO PRÍNCIPE DE ASTURIAS DE CIENCIAS SOCIALES 
 

RAQUEL GARZÓN - Oviedo - 22/10/2004 EL PAÍS 

El economista estadounidense Paul Krugman (Nueva York, 1953) se calzó ayer 
en Oviedo, una vez más, el traje de gurú y predijo un mundo de "cuatro 
superpotencias" para dentro de 20 años. "Actualmente hay dos: EE UU, que 
actúa como si fuera única, y la UE. De aquí a 20 años se sumarán China e 
India. La novedad es que serán superpotencias pobres, gigantes en población 
y no ricas en producción per cápita. Será un cambio muy importante y habrá 
conceptos diferentes de lo que es justo. Occidente no tendrá el monopolio y 
quizás sea un mundo en el cual podamos cooperar a pesar de las diferencias 
culturales", afirmó. 

El economista, que recibirá hoy el Premio Príncipe de Asturias de Ciencias 
Sociales, aseguró que "si las elecciones en EE UU fueran hoy y los votos se 
contaran con justicia, ganaría Kerry", y se sorprendió de que en los EE UU de 
Bush ("uno de los países más desiguales del mundo") se le tenga por un 
intelectual de izquierdas: "Es extraño, gracioso y da un poco de miedo porque 
tiene que ver con lo que sucede en mi país, donde cualquiera que esté a la 
izquierda de Atila es considerado izquierdista". 

Por las dudas, Krugman, lo dejó claro: "No soy de izquierdas, pero sí soy muy 
crítico con el Gobierno actual de EE UU, que en lugar de responder a mis 
señalamientos me describe a mí como un radical. Me considero un moderado 
que vive en un mundo a lo George Orwell, que me moteja a mí de radical", 
sostuvo. Y adelantó cuatro escenarios "posibles y razonables" como resultado 
de las elecciones del 2 de noviembre: "Una clara victoria de Kerry, una clara 
victoria de Bush -no me gustaría, pero sería legítimo-, unas elecciones muy 
disputadas con arduos recuentos o unas elecciones sospechosas con triunfo 
de Bush". La última opción, dijo, "sería gravísima para la democracia". En todo 
caso, afirmó al evaluar la relación bilateral tras la retirada de las tropas 
españolas de Irak, "nos gustaría ver una reconstrucción de la coalición" entre 
España y EE UU tras las votaciones. 

La globalización y sus miserias ("hay problemas y gente que sufre, pero hace 
30 años parecía no haber esperanzas para el Tercer Mundo y hoy vemos 
crecimientos muy rápidos gracias al aumento de las exportaciones; eso tiene 
que ver con la globalización"), la deslocalización ("no es un problema para los 
países pobres porque les ofrece posibilidades, sino para los ricos") y la 
distribución de la riqueza ("EE UU vive en los años veinte del siglo pasado") 
fueron analizados también por el creador de la nueva teoría del comercio, 
profesor de Economía y Asuntos Internacionales de la Universidad de 
Princeton. 

El petróleo y su crisis tampoco escaparon al examen. Una de cal y otra de 
arena resumen su visión: "Ésta no es la gran crisis, sino un ciclo de crisis 
convencional que se resolverá en un plazo de tres a cinco años. El desastre de 
Irak ha incidido, pero es el crecimiento chino y su demanda lo que nos ha 



pillado por sorpresa. La crisis gorda no ha llegado todavía, pero se acerca. Se 
dará cuando lleguemos a los límites geológicos de producción de petróleo". 

El autor de El gran engaño opinó también sobre la reciente ampliación de la UE 
con algo así como un no, pero bueno...: "Siempre ha habido tensiones entre la 
profundización y la ampliación. Son dos conceptos contradictorios. Existen más 
problemas de cohesión cuando hay que uniformar países con diversos niveles 
de ingreso. Si yo fuera europeo defendería una Europa más cohesionada, que 
avanzara no hacia un Estado- nación, pero sí hacia la uniformidad. La 
ampliación es buena, pero me preocupa que retrase el logro del proyecto 
original". 



EL NOBEL PREMIA AL MAYOR CRÍTICO DE LA POLÍTICA DE BUSH 

La Academia sueca destaca los trabajos de Paul Krugman sobre la nueva 
teoría del comercio internacional  

ALICIA GONZÁLEZ - Madrid - 14/10/2008  

"Algo muy divertido me ha pasado esta mañana..." Ésa fue ayer la primera 
reacción pública de Paul Krugman (Nueva York, 1953) a la concesión del 
Premio Nobel de Economía, desde su blog en The New York Times. 

"Algo muy divertido me ha pasado esta mañana..." Ésa fue ayer la primera 
reacción pública de Paul Krugman (Nueva York, 1953) a la concesión del 
Premio Nobel de Economía, desde su blog en The New York Times. Krugman, 
premio Príncipe de Asturias de Ciencias Sociales en 2004, columnista del diario 
neoyorkino y profesor de Economía y Asuntos Internacionales en la 
Universidad de Princeton, ha sido uno de los posibles candidatos al premio 
desde hace años. 

La Real Academia Sueca de las Ciencias justificó el galardón en "su análisis 
sobre los patrones comerciales y dónde se lleva a cabo la actividad 
económica". 

En realidad, Krugman ayudó a fundar la nueva teoría del comercio 
internacional. La tesis clásica justificaba el comercio en el intercambio de los 
productos que cada uno de los países fabricaba por su ventaja comparativa. 
Krugman desarrolla un modelo que demuestra que "los países también 
intercambian productos similares porque aprovechan la variedad de gustos de 
los consumidores y las economías de escala", explica Federico Steinberg, 
investigador del Real Instituto Elcano. Además, admite que hay cosas en el 
mercado que se producen por casualidad (los accidentes históricos) y eso 
puede determinar donde se instala la producción. 

"Este premio recupera la visión del economista que analiza la actualidad y está 
comprometido políticamente", apunta Steinberg. Y es que, como él mismo 
reconoce, en los últimos años su faceta de analista político ha ganado terreno a 
la investigación y ahí ha dejado claro su profundo rechazo a las políticas del 
Gobierno Bush. "Vamos a decirlo así, el Nobel se ha entregado a bastantes 
intelectuales y la mayoría de ellos rechaza a Bush", aseguraba ayer en la rueda 
de prensa. 

Una posición que le ha granjeado grandes adeptos y un número similar de 
críticos y que difícilmente ha podido ser ignorada por el jurado del Nobel. 

Krugman, premiado por unos trabajos que realizó hace treinta años, es un gran 
crítico del neoliberalismo económico y de la ausencia de regulación y 
supervisión de los mercados, el origen para muchos de la actual crisis 
financiera. A preguntas de EL PAÍS por videoconferencia, Krugman rechazó 



connotaciones políticas indirectas en el premio "pero sí el reconocimiento del 
comportamiento imperfecto de los mercados", su gran batalla. 

Krugman nunca ha ocultado sus posiciones demócratas y su respaldo a Hillary 
Clinton en la carrera por la nominación. Y eso que, con 29 años, formó parte 
del Consejo Económico Asesor de la Casa Blanca con el republicano Ronald 
Reagan en la presidencia. 



EL GRAN ENGAÑO

PAUL KRUGMAN

as metáforas pueden resultar enga-
ñ osas, pero la del “ reloj del dé b ito”
de M anh attan es tan b uena c omo la

mejor. U n h omb re de negoc ios dotado de
espíritu pú b lic o puso el reloj en marc h a
en 19 8 9  c on la esperanz a de av ergonz ar a
los polític os de manera q ue pasaran a ac -
tuar c on responsab ilidad. L a deuda nac io-
nal, c ada v ez  más elev ada, alc anz ab a c ifras
gigantesc as, pues el G ob ierno federal gas-
tab a todos los añ os b astante más de lo
q ue rec audab a, c on lo q ue se v eía ob liga-
do a tomar prestada la diferenc ia. P ero a
finales de la dé c ada de 19 9 0  oc urrió  algo
c urioso: los ingresos del G ob ierno prov e-
nientes de los impuestos sub ieron a la par
q ue la B olsa, y  esos enormes dé fic it presu-
puestarios empez aron a disminuir h asta
transformarse en superáv it q ue b atían
marc as. E n septiemb re de 20 0 0 , el pro-
pietario del reloj lo detuv o. E n julio de
20 0 2, c uando el país se enfrentab a una
v ez  más a un dé fic it monumental, v olv ió
a ponerlo en marc h a.

E n la h istoria norteameric ana rec iente
h an oc urrido muc h as c osas, además de
q ue el G ob ierno c entral afirmara q ue h a-
b ía v enc ido su larga luc h a c ontra el dé fic it
só lo para c onstatar, poc o despué s, el re-
greso de los nú meros rojos. N umerosos
indic adores de nuestro b ienestar nac ional,
por otro lado, ev oluc ionaron de forma
análoga a los presupuestos. A  princ ipios
de la dé c ada de 19 9 0  é ramos un país de-
primido, tanto desde el punto de v ista
ec onó mic o c omo del soc ial y  polític o:
uno de los lib ros más v endidos en esa
é poc a se titulab a America: What Went
Wrong. A l final de ese periodo nos h ab ía-
mos serenado, al parec er. L a ec onomía
prosperab a, h ab ía empleos en ab undanc ia
y  millones de personas se enriq uec ían.
L os dé fic it presupuestarios dieron lugar a
superáv it nunc a antes alc anz ados. L a larga
ola de c riminalidad q ue h ab ía c omenz ado
en la dé c ada de 19 6 0  llegó  a su fin; las

grandes c iudades, para sorpresa de todos,
se v olv ieron de pronto más seguras de lo
q ue lo h ab ían sido durante muc h os añ os.
E l futuro se nos antojab a c asi inc reíb le-
mente prometedor.

E ntonc es, los b uenos tiempos se ter-
minaron. E n 20 0 3 , nuestro tejido ec onó -
mic o – y , tal v ez , el de nuestro sistema po-
lític o y  el de nuestra soc iedad–  v olv ieron
a dar la impresió n de desintegrarse. L a
nac ió n sentía inq uietud, y  las enc uestas
ev idenc iab an q ue la may or parte de la po-
b lac ió n pensab a q ue el país estab a siendo
c onduc ido en una direc c ió n eq uiv oc ada. 

Los años tristes

A  finales de la dé c ada de 19 9 0 , mientras
todo parec ía ir b ien – el empleo aumenta-
b a, las ac c iones sub ían, los presupuestos
se c errab an c on superáv it y  h asta la tasa
de c riminalidad b ajab a– , el desánimo q ue
h ab ía c undido al princ ipio del dec enio se
b orró  de la memoria c olec tiv a. E n 20 0 0 ,
poc as personas rec ordab an el temor na-
c ional dominante en 19 9 2. N o ob stante,
esa depresió n es un antec edente funda-
mental de lo q ue v ino despué s. 

S i usted es una de esas personas q ue
c onsideran q ue la grandeza nac ional se de-
fine por el é x ito militar (y  q uienes piensan
así dirigen el país justo ah ora), el desánimo
q ue preponderab a en 19 9 2 puede c ausarle
perplejidad. D esde el punto de v ista mili-
tar, E stados U nidos oc upab a entonc es el
primer lugar entre los países del mundo. E l
c omunismo se h ab ía derrumb ado. L a gue-
rra del G olfo P é rsic o, q ue muc h os temie-
ron q ue se transformara en otro V ietnam,
ac ab ó  siendo, por c ontra, una espec tac ular
demostrac ió n del poderío militar nortea-
meric ano. Y a nos h ab íamos c onv ertido en
lo q ue somos h oy : la primera y  ú nic a su-
perpotenc ia mundial. 

S in emb argo, la gloria no paga las fac -
turas. U n dic h o c orriente en esa é poc a
(q ue se refería al c ontraste entre el estan-

c amiento norteameric ano y  lo q ue parec ía
ser la imparab le asc ensió n nipona) rez ab a:
“ L a guerra fría h a terminado, Japó n la h a
ganado” . C omparta o no usted la tesis de
q ue E stados U nidos sufrió  la c ompetenc ia
desleal japonesa (no suc edió  así) , aq ué l
fue un tiempo de desilusió n nac ional.

P ese a q ue Japó n no era el v illano q ue
algunos suponían – y  q ue pronto pasó  a
padec er c ontratiempos ec onó mic os q ue
c onstituy en una h istoria alec c ionadora
para todos nosotros– , los rev eses de la
ec onomía norteameric ana fueron b astante
reales. E s c ierto q ue, en 19 9 2, los ex per-
tos en estadístic a afirmab an q ue la rec e-
sió n de 19 9 0 -19 9 1 h ab ía terminado. P ero
en 19 9 1-19 9 2 todav ía se dab a una “ rec u-
perac ió n sin c reac ió n de empleo” , o sea,
un periodo en q ue el P I B  c rec ía pero el
desempleo seguía aumentando. E n lo q ue
c onc ernía a los estadounidenses de a pie,
la rec esió n c ontinuab a. T ampoc o ib an
muc h o mejor las c osas para los trab ajado-
res q ue c onseguían mantener su empleo:
el salario real del trab ajador medio se h a-
b ía estanc ado o desc endido a lo largo de
c asi v einte añ os. L as industrias tradic iona-
les, c omo la del automó v il o el ac ero, en
las q ue los trab ajadores c orrientes podían
ganar b uenos sueldos, parec ían sufrir un
dec liv e c ontinuado. L a pob rez a no só lo
no disminuía, sino q ue aumentab a, y  más
del 20 %  de los niñ os v iv ían por deb ajo
del umb ral de pob rez a, el porc entaje más
elev ado desde 19 6 4 .

L a c ultura popular reflejó  el h ondo
sentimiento de desilusió n nac ional ex isten-
te. E ntre las grandes pelíc ulas de los inic ios
de la dé c ada de 19 9 0  se enc uentran F alling
Ap art, sob re un trab ajador despedido q ue
monta en c ó lera; G rand  C anyon, q ue ab or-
da la amenaza de la delinc uenc ia, y  R ising
S u n, q ue trata del dec liv e norteameric ano y
la asc ensió n japonesa. 

Y  ¿q ué  pasab a c on la promesa de las
nuev as tec nologías? A  princ ipios de la dé -
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c ada de 19 9 0 , é sta pa-
rec ía ser una esperanz a
frustrada. P or supuesto
q ue las nuev as tec no-
logías nos rodeab an
por todas partes, pero
eso no parec ía materia-
liz arse en resultados.
C ada v ez  h ab ía más
empleados q ue dispo-
nían de ordenadores,
todas las ofic inas c on-
tab an c on fax  y  los te-
lé fonos mó v iles y  el
c orreo elec tró nic o em-
pez ab an a generaliz ar-
se, pero nada de eso
parec ía redundar en
más puestos de trab ajo
o en un aumento del
niv el de v ida. U n im-
portante ec onomista
( q ue más tarde sería
un destac ado triunfa-
lista norteameric ano)
me dijo en priv ado q ue c onsiderab a la al-
ta tec nología “una sob erana tontería” .

P or enc ima de todo, los norteameric a-
nos estab an dec epc ionados c on sus dirigen-
tes, tanto los del sec tor priv ado c omo los
del pú b lic o. C ualq uier lib rería de aeropuer-
to tenía en ex posic ió n pilas de lib ros c on
guerreros samuráis en la portada q ue pro-
metían enseñ ar a los lec tores los sec retos de
la gestió n japonesa; la c uestió n no era só lo
q ue los nipones diesen la impresió n de sa-
b er c ó mo dirigir una empresa moderna, si-
no q ue los norteameric anos ofrec ieran la
c ontraria. L os artilugios más nov edosos pa-
rec ían todos prov enir de Japó n; la etiq ueta
“made in th e U S A ”  y a no era una garantía
de c alidad y , además, muc h os c onsumido-
res empezaron a desc onfiar de los produc -
tos nac ionales. S e ridic uliz ab a a los direc ti-
v os de las grandes empresas, a los q ue se
c onsiderab a unos torpes inc ompetentes c on

sueldos ex c esiv os. C uando el presidente
G eorge B ush  llev ó  a los ejec utiv os de una
c ompañ ía automov ilístic a a Japó n para ex i-
gir c onc esiones ec onó mic as, la inic iativ a
ac ab ó  c onv irtié ndose en un desastre de re-
lac iones pú b lic as.

L a falta de respeto se ex tendió  a
nuestros polític os. L o más ex traordinario
de las elec c iones de 19 9 2 no fue la de-
rrota de B ush . F ue el q ue H . R oss P erot,
un c andidato ajeno a la polític a, ob tu-
v iera el 19 %  de los v otos. E n un país
donde los terc eros partidos nunc a h an
prosperado, ese resultado indic ab a una
gran falta de c onfianz a en los dirigentes
polític os c onv enc ionales. E n resumen,
aq ué l no fue el mejor de los tiempos, y
numerosos ob serv adores esperab an q ue
las c osas empeoraran todav ía más. S in
emb argo, a lo largo de los oc h o añ os si-
guientes el país ex perimentó  un asom-

b roso c amb io ec onó -
mic o y  soc ial. 

Los años b u en os

H izo falta b astante más
tiempo para q ue las
personas se dieran
c uenta de q ue las c osas,
en efec to, h ab ían mejo-
rado. S e diría q ue el pe-
simismo se h ab ía c on-
v ertido en un rasgo na-
c ional. T odav ía en el
inv ierno de 19 9 5 -19 9 6 ,
a pesar de la c aída c ons-
tante de la tasa de paro,
los diarios estab an re-
pletos de titulares alar-
mistas sob re la pé rdida
de empleo y  el dec liv e
ec onó mic o. E n la c am-
pañ a presidenc ial de
19 9 6 , los ec onomistas
de B ob  D ole c ritic aron
al G ob ierno de C linton

por lo q ue afirmab an era una rec uperac ió n
ec onó mic a lenta y  dé b il. L os profesionales
menos partidistas pensab an de modo dis-
tinto, pero aú n eran c autelosos, pues h a-
b ían v isto demasiadas rec uperac iones q ue
resultaron falsas. S in emb argo, llegó  un
momento en q ue las ev idenc ias resultaron
demasiado c laras c omo para negarlas: la
ec onomía de E E U U  mejorab a de v erdad.
Y  empez ó  a c reerse q ue lo mismo le pasab a
a nuestra soc iedad.

D ado nuestro presente estado de reno-
v ada desilusió n, resulta tentador desc artar,
c omo si de un espejismo se tratara, todo lo
q ue fue b ien durante los añ os de C linton.
E l optimismo desb ordado de finales de 
la dé c ada de 19 9 0  ex c edió , en efec to, de la
realidad. P ero los logros auté ntic os de la so-
c iedad fueron espec tac ulares. H ab ía trab ajo
en ab undanc ia a finales de la dé c ada de
19 9 0 , más de lo q ue h ab ía ex istido en dé c a-
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das, lo q ue c onstituía el h ec h o más impor-
tante en la v ida de la may oría de las perso-
nas. E ntre 19 9 2 y  20 0 0 , las empresas de
E E U U  añ adieron a sus nó minas 3 2 millo-
nes de trab ajadores, c on lo q ue c onsiguie-
ron q ue la tasa de paro fuera la más b aja en
treinta añ os. E l pleno empleo signific ab a
trab ajo y  la oportunidad de esc apar de la
pob rez a en la q ue las familias se h ab ían v is-
to atrapadas: por primera v ez  desde la dé c a-
da de 19 6 0 , el niv el de pob rez a c ay ó  en pi-
c ado. E n parte c omo c onsec uenc ia de esto,
los indic adores soc iales, c omo por ejemplo
las tasas de delinc uenc ia, mostraron una
mejoría llamativ a: a finales de la dé c ada de
19 9 0 , la c iudad de N uev a Y ork  era más se-
gura de lo q ue h ab ía sido a mediados de la
dé c ada de 19 6 0 . 

S i el c rec imiento del empleo era impre-
sionante, el aumento de la produc tiv idad
– lo produc ido por c ada trab ajador–  lo era
más aú n. D urante las dé c adas de 19 7 0  y
19 8 0 , el esc aso asc enso de la produc tiv idad
– apenas un 1%  al añ o–  era el princ ipal
punto dé b il de la ec onomía norteameric a-
na. L a pob re ev oluc ió n de la produc tiv idad
fue la raz ó n fundamental del estanc amien-
to del niv el de v ida de las familias estado-
unidenses medias: una ec onomía en la q ue
la produc tiv idad no sub e no puede pro-
porc ionar un aumento sostenido de los sa-
larios. P ero en la dé c ada de 19 9 0  la produc -
tiv idad despegó ; a finales de ese periodo,
c rec ía más q ue nunc a en la h istoria norte-
americ ana y  ac ab ó  c on el prolongado es-
tanc amiento de los sueldos. 

¿ P or q ué  sub ió  la produc tiv idad? L a
princ ipal respuesta es, c on toda prob ab ili-
dad, q ue la tec nología de la informac ió n
h ab ía llegado a su may oría de edad: todos
esos ordenadores y  esas redes por fin mos-
trab an su utilidad. P ero, c omo es c om-
prensib le, los dirigentes empresariales se lle-
v aron gran parte del mé rito. M ientras q ue
Japó n se tamb aleab a, las empresas norte-
americ anas rec ob raron la c onfianz a y  los
h omb res de negoc ios se transformaron en
h é roes. F ue la era en q ue los grandes ejec u-
tiv os eran superestrellas. ¿Y  q ué  si ob tenían
supersueldos? A l parec er, E stados U nidos
h ab ía ideado un sistema por el q ue los
grandes inc entiv os produc ían grandes re-
sultados. 

A demás, estab a el merc ado de v alores.
A  finales de 19 9 2, el índic e D ow  Jones se
situab a en los 3 .5 0 0  puntos; en 20 0 0  h ab ía
sub ido en v ertic al a más de 10 .0 0 0 . Y , sin
emb argo, sus inv ersores se sentían perdedo-
res, pues no h ab ían c onseguido h ac erse c on
los b enefic ios realmente grandes, dado q ue
las ac c iones tec noló gic as transformaron a
muc h as personas en millonarias de forma

instantánea. N unc a antes, desde 19 29 , y
q uiz á ni siq uiera entonc es, el enriq uec i-
miento rápido h ab ía parec ido tan aseq ui-
b le. Y  v oc es q ue dab an la impresió n de es-
tar b ien informadas asegurab an q ue lo me-
jor todav ía estab a por llegar, pues el D ow
Jones pronto alc anz aría los 3 6 .0 0 0  puntos.

P ero los esc é ptic os del merc ado de v a-
lores tamb ié n ex istían; y o era uno de ellos.
(M antuv e asimismo algunas dudas inic ia-
les sob re el milagro de la produc tiv idad
norteameric ana. E n 20 0 0  c reía en é l, pero
todav ía pensab a q ue las c otiz ac iones de la
B olsa eran ex c esiv as). Y  aq uellos de entre
nosotros q ue seguían la marc h a de las
ec onomías ex tranjeras tamb ié n ex perimen-
táb amos c ierta preoc upac ió n por lo q ue
podría oc urrir c uando la B olsa v olv iera a
desc ub rir la ley  de la grav edad. E x istían si-
militudes innegab les entre la ec onomía de
E stados U nidos a finales de la dé c ada 
de 19 9 0  y  la “ b urb uja ec onó mic a”  de Ja-
pó n durante la dé c ada anterior; despué s de
q ue estallara la b urb uja de la B olsa en ese
país, la ec onomía japonesa, q ue parec ía
imparab le, c ay ó  en una depresió n profun-
da q ue c ontinú a h oy  en día.

N o ob stante, la dé c ada de 19 9 0  nos
h ab ía proporc ionado motiv os para el opti-
mismo, aunq ue la b urb uja rev entara. L a
mala gestió n h ab ía agrav ado los prob lemas
del país nipó n, mientras q ue la direc c ió n
ec onó mic a de E stados U nidos era ex c epc io-
nalmente b uena. E n los primeros añ os del
gob ierno de C linton, eso no era ev idente
para todos. Y o mismo fui un c rític o b astan-
te ac erb o del eq uipo ec onó mic o del nuev o
presidente, c uando todav ía no se h ab ía afir-
mado por c ompleto la asc endenc ia de R o-
b ert R ub in. P ero al final de la dé c ada, la
“ec onomía de R ub in”  triunfab a. E n primer
lugar, C linton se atrev ió  a sub ir los impues-
tos para ac ab ar c on el dé fic it presupuesta-
rio, lo q ue, sin duda, c onstituy ó  una osa-
día. A  su antec esor, G eorge B ush , le h ab ían
c ruc ific ado por prac tic ar la misma medida
(aunq ue inc luso R onald R eagan h ab ía eli-
minado parte de los rec ortes impositiv os
q ue é l mismo h ab ía dec retado); los c onser-
v adores auguraron q ue el inc remento de
impuestos de C linton h undiría la ec ono-
mía. S in emb argo, su dec isió n fue la c orrec -
ta, y  ob tuv o a c amb io una ec onomía flore-
c iente y  el superáv it presupuestario. 

W ash ington demostró , además, q ue sa-
b ía enfrentarse a las c risis c on flex ib ilidad y
efic ac ia. C uando se h undió  el peso mex ic a-
no en 19 9 5 , el G ob ierno, plantando c ara
una v ez  más a las c rític as ac erb as de la dere-
c h a, prestó  ay uda a nuestro v ec ino. S urgió
entonc es en A sia una c risis financ iera toda-
v ía más importante. E n otoñ o de 19 9 8  y a

se h ab ía ex tendido a E stados U nidos, y  el
inc umplimiento ruso en el pago de la deu-
da llev ó  a la q uieb ra al L ong-T erm C apital
M anagement, un gran fondo de inv ersio-
nes de alto riesgo. L os merc ados financ ieros
se paraliz aron de pronto: c esaron prác tic a-
mente las c ompras y  v entas. E stuv e en una
reunió n en la q ue un func ionario de la R e-
serv a F ederal norteameric ana nos h ab ló  de
la situac ió n; c uando le preguntamos q ué
podíamos h ac er, nos c ontestó : “ R ez ar” . S in
emb argo, R ub in, junto c on A lan G reens-
pan, c onsiguió  transmitir una sensac ió n de
tranq uilidad. (¿S e ac uerdan de c uando la
gente llegó  inc luso a admirar al sec retario
del T esoro?). L os merc ados se rec uperaron.
A  princ ipios de 19 9 9 , el presidente de la
R eserv a F ederal, A lan G reenspan; el sec re-
tario del T esoro, R ob ert R ub in, y  el v ic e-
sec retario del T esoro, L arry  S ummers, apa-
rec ieron en la portada de T ime, q ue los c ali-
fic ó , sin demasiada originalidad pero de
forma muy  justific ada, c omo “ la c omisió n
para salv ar el mundo” .

A l c omienzo del nuev o milenio parec ía,
por tanto, q ue E stados U nidos h ab ía sido
b endec ido c on unos dirigentes ec onó mic os
maduros y  c apac es, q ue, en c aso de nec esi-
dad, h arían lo q ue tuv ieran q ue h ac er. Insis-
tirían en una polític a fisc al responsab le, ac -
tuarían de forma rápida y  efic az  para ev itar
q ue se repitiera la rec uperac ió n c on desem-
pleo de los inic ios de la dé c ada de 19 9 0 , por
no h ab lar de un estanc amiento al estilo ja-
poné s. H asta los q ue nos c onsideráb amos
pesimistas é ramos, en el fondo, optimistas:
pensáb amos q ue los inv ersores espec ulativ os
podrían tener un despertar amargo, pero
q ue todo terminaría b ien.

E stad os U n id os: ¿ q u é  salió  m al?

E l semanario satíric o T he O nion se desc rib e
c omo “ la mejor fuente de notic ias de E sta-
dos U nidos” , y  en los ú ltimos añ os é sta h a
sido la pura v erdad. S u h istoria h umorístic a
del 18  de enero de 20 0 1 era un disc urso en
el q ue el presidente elec to, G eorge W .
B ush , afirmab a: “ H a terminado nuestra lar-
ga pesadilla nac ional de paz  y  prosperidad” .
Y  así oc urrió .

¿Q ué  pasó  c on los añ os b uenos? P ara
muc h as personas, el gran punto de infle-
x ió n emoc ional – el momento en q ue el
sueñ o de seguridad saltó  por los aires–  fue
el 11 de septiemb re de 20 0 1. P ero, para mí,
el c amb io fue más lento y  general. N o
q uiero minimiz ar el h orror. S in emb argo,
para c ualq uiera q ue siguiera los ac ontec i-
mientos de O riente P ró x imo estab a c laro
q ue E stados U nidos era un ob jetiv o del
terrorismo. R ec ué rdese q ue, al princ ipio,
todos pensaron q ue los musulmanes esta-
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b an implic ados en el atentado de O k lah o-
ma C ity  de 19 9 5 . L os ex pertos en terroris-
mo nos av isaron repetidas v ec es de q ue al-
gú n día un gran ataq ue tendría lugar en
suelo norteameric ano, a pesar de lo c ual la
magnitud de la masac re del 11 de septiem-
b re supuso un duro golpe. S ab íamos q ue
h ab ía gente ah í fuera q ue nos q uería h ac er
dañ o; no resultó  una gran sorpresa c uando,
al fin, se salieron c on la suy a. L a v erdadera
sorpresa fue la falta de liderazgo, tanto en el
sec tor pú b lic o c omo en el priv ado, aq uí
mismo, en nuestro país. 

A lgunas personas se dieron c uenta de
q ue se h ab ían c ometido ex c esos en los ne-
goc ios en la dé c ada de 19 9 0 , si b ien les c os-
tó  h ac erse esc uc h ar. P ero la ex tensió n y  el
desc aro de esos ab usos fueron muc h o ma-
y ores de lo q ue nadie h ab ía sospec h ado.
C omo aprendimos demasiado tarde, el
merc ado en alz a alentab a y  oc ultab a a la v ez
la mala c onduc ta empresarial a una esc ala
monumental. ¿ Q uié n podría imaginarse
q ue c ompañ ías famosas, q ue las esc uelas de
administrac ió n presentab an c omo los
auté ntic os modelos de la gran empresa mo-
derna, resultarían ser poc o más q ue una
idea delirante? (D e h ec h o, algunas personas
lo dijeron, pero se las tomó  por c h ifladas).

T odav ía más preoc upante fue la rev ela-
c ió n de q ue nuestro sistema polític o era
b astante menos maduro de lo q ue suponía-
mos, y  q ue el lideraz go responsab le q ue
asumíamos h ab ía sido una espec ie de ac c i-
dente. D urante la c ampañ a de 20 0 0 , G eor-
ge W . B ush  propuso unos planes ac erc a de
los impuestos y  la S eguridad S oc ial q ue, c o-
mo era ev idente, se b asab an en una aritmé -
tic a dudosa. L os medios de c omunic ac ió n,
sin emb argo, se c entraron en la polític a de
la personalidad y  ev itaron ex plic ar esas
c uestiones. E ntretanto, A lan G reenspan re-
sultó  no ser q uien pensáb amos q ue era: el
firme defensor de la austeridad y  la disc ipli-
na fisc ales; en el tiempo en q ue un demó -
c rata oc upab a la presidenc ia se transformó
en alguien q ue h ac ía apología de los rec or-
tes irresponsab les de impuestos y  los autori-
z ab a, inc luso c on un dé fic it en v ertiginoso
asc enso, una v ez  q ue la C asa B lanc a h ub o
c amb iado de manos.

E l nuev o eq uipo, además, no ev idenc ió
ni la responsab ilidad a largo plazo ni la fle-
x ib ilidad a c orto plazo de sus predec esores.
E l plan ec onó mic o original de B ush  prev eía
grandes rec ortes en los impuestos durante
un largo periodo en un proc eso de inc re-
mento esc alonado. E n 20 0 2, q uedó  paten-
te q ue ese plan sufría rev eses. A l igual q ue
su padre, B ush  presidía una “rec uperac ió n
sin c reac ió n de empleo” , o sea, la ec onomía
c rec ía, pero demasiado despac io c omo para

originar nuev os puestos de trab ajo, por lo
q ue la may oría de las personas se enc ontró
c on q ue v iv ía peor. L a ec onomía no nec esi-
tab a en ab soluto de estímulos a c orto plazo,
ni tampoc o de rec ortes de impuestos a lar-
go plazo. Y  el notab le deterioro de los pre-
supuestos implic ab a q ue ese rec orte de los
impuestos a largo plazo no podría ser asu-
mido ni siq uiera remotamente. S in emb ar-
go, los asesores de B ush  seguían insistiendo
en q ue su programa, diseñ ado en 19 9 9
c uando la b urb uja estab a en su apogeo, era
la soluc ió n prec isa para las dific ultades ec o-
nó mic as del momento. A  princ ipios de
20 0 3 , c uando por fin parec ieron darse
c uenta de q ue h ac ía falta algo más, el nue-
v o plan de “estímulos”  fue c asi un c lon del
original: apenas nada para estimular la ec o-
nomía del momento, sino muc h as b ajadas
de impuestos a largo plazo, sob re todo para
los ric os. 

Y  h ab ía algo todav ía más inq uietante:
poc o a poc o parec ió  c laro q ue oc urría algo
aú n más profundo q ue una mala ideología
ec onó mic a. E l gran prob lema era el c amb io
radic al en la polític a de E stados U nidos, te-
ma c entral de la introduc c ió n de este lib ro. 

H an oc urrido muc h as c osas en los tres
ú ltimos añ os: la c aída del merc ado de v alo-
res, los esc ándalos empresariales, la c risis
energé tic a, el retroc eso en la c uestió n del
amb iente, el dé fic it presupuestario, la rec e-
sió n, el terrorismo, las alianz as prob lemáti-
c as y  ah ora, por ú ltimo, la guerra. H e esc ri-
to ac erc a de todo eso, princ ipalmente desde
el punto de v ista ec onó mic o. P ero para po-
der h ab lar de ec onomía c ada v ez  es más ne-
c esario esc rib ir sob re polític a. Y  ex iste un
h ec h o polític o q ue influy e sob re muc h o de
lo oc urrido en este país en los ú ltimos
tiempos, y  q ue c onsiste en la asc ensió n e
inc remento del predominio de un mov i-
miento polític o ex tremista, justo aq uí, en
E stados U nidos. 

H ab lo, por supuesto, de la ex trema de-
rec h a norteameric ana, la c ual c ontrola h oy
de h ec h o la C asa B lanc a, el C ongreso, gran
parte del poder judic ial y  una b uena parc e-
la de los medios de c omunic ac ió n. L a h ege-
monía de ese mov imiento lo c amb ia todo:
las v iejas reglas de la polític a h an dejado de
ser aplic ab les. M e propongo ofrec er una
panorámic a de ese asc enso y  de la manera
en q ue modific a las c osas. 

U n  c am b io rad ic al d e p olític a

L a may oría de las personas tardó  en perc a-
tarse de q ue un c amb io radic al impresio-
nante h ab ía tenido lugar en la esc ena políti-
c a del país. E n las elec c iones de 20 0 0  mu-
c h os pensaron q ue no h ab ía demasiado en
juego; durante los dos primeros añ os del

G ob ierno de G eorge W . B ush , numerosos
analistas polític os insistieron en q ue la in-
c linac ió n c onserv adora ex tremista de esa
presidenc ia no c onstituía más q ue una ma-
niob ra pasajera, pues B ush  regresaría al
c entro una v ez  lograra c onsolidar sus b ases.
L a pob lac ió n todav ía no se h a dado c uenta
de h asta q ué  punto nuestros dirigentes son
ex tremistas. U n ejemplo llamativ o: en el
otoñ o de 20 0 1, c uando se solic itó  a algu-
nos norteameric anos, mediante grupos de
deb ate, q ue opinaran sob re el proy ec to re-
pub lic ano de rec ortar c on retroac tiv idad los
impuestos a las empresas, h ub o partic ipan-
tes a los q ue, senc illamente, les resultó  in-
c reíb le el relato q ue los jefes de grupo h ic ie-
ron de la propuesta. 

F ui uno de los primeros en darme
c uenta de q ue algo importante estab a oc u-
rriendo. M e enc ontrab a en situac ió n de ad-
v ertir la falta de c onex ió n entre las afirma-
c iones ofic iales y  la realidad; c omo perio-
dista independiente, no formab a parte de la
c ultura de W ash ington, la c ual no c onside-
ra de b uen tono insinuar q ue los polític os
importantes alb ergan segundas intenc iones
q ue tienen muy  poc o q ue v er c on los ob je-
tiv os dec larados. P ero, ante los restos del
naufragio, c onstato q ue tampoc o y o c om-
prendí h asta dó nde ese estado de c osas po-
día llegar. 

T omemos el ejemplo más c laro. E n
20 0 1 inc luso numerosos lib erales pensaron
q ue no se deb ía armar demasiado rev uelo
por la irresponsab ilidad fisc al de B ush . L a
reb aja de impuestos no es una b uena idea,
dijeron, pero tampoc o es tan importante.
S in emb argo, en 20 0 3  nos enfrentamos al
espec tác ulo sin prec edentes de un G ob ier-
no q ue propone rec ortes adic ionales en los
impuestos, no só lo c uando estamos ante un
dé fic it inaudito, sino en medio de una gue-
rra. ( “ N ada es más importante ante una
guerra q ue b ajar los impuestos” , afirmó
T om D eL ay , el líder de la may oría en el
C ongreso).

O tro ejemplo: a los q ue sugirieron q ue
los repub lic anos utiliz arían el 11 de sep-
tiemb re para sac arle v entajas polític as se les
ac usó  c on insistenc ia de soc av ar la unidad
nac ional. S in emb argo, eso h a suc edido:
durante la c ampañ a elec toral de 20 0 2, los
q ue h ac ían propaganda a fav or de los repu-
b lic anos distrib uy eron panfletos en los q ue
se asoc iab a al senador demó c rata T om
D asc h le c on S adam H usein. 

¿Q ué  está pasando y  por q ué  la may o-
ría de las personas h a tardado tanto tiem-
po en darse c uenta de la realidad? E nc on-
tré  un lib ro q ue desc rib e la situac ió n c asi
perfec tamente. N o se trata de otro lib ro
de un lib eral sob re el E stados U nidos c on-
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temporáneo; es un v iejo tex to, ni más ni
menos q ue de H enry  K issinger, ac erc a de
la diplomac ia del siglo X I X .

U n  p od er rev olu c ion ario

A llá por 19 5 7 , H enry  K issinger – entonc es
un jov en estudiante de H arv ard, b rillante e
ic onoc lasta, c on su futura c arrera de c ínic o
manipulador polític o y , despué s, de ami-
guete c apitalista, todav ía lejana en el tiem-
po–  pub lic ó  su tesis doc toral, A World  R es-
tored . P odría pensarse q ue un lib ro sob re
los esfuerzos diplomátic os de M etternic h  y
C astlereagh  no tiene relev anc ia para la polí-
tic a de E stados U nidos en el siglo X X I. P ero
las tres primeras páginas de la ob ra de K is-
singer me produjeron esc alofríos, pues, da-
dos los ac ontec imientos ac tuales, son de
una gran pertinenc ia.

E n esas páginas inic iales, K issinger des-
c rib e los prob lemas de un sistema diplomá-
tic o, h asta ese momento estab le, c uando h a
de enfrentarse a un “poder rev oluc ionario”
q ue no ac epta la legitimidad de aq ué l.
P uesto q ue el lib ro ab orda la rec onstruc -
c ió n de E uropa despué s de la b atalla de
W aterloo, el poder rev oluc ionario q ue el
autor tiene en mente es la F ranc ia de R o-
b espierre y  N apoleó n, aunq ue, de una ma-
nera implíc ita pero c lara, tamb ié n traz a un
paralelismo c on el frac aso de la diplomac ia
para enfrentarse de manera efic az  a los regí-
menes totalitarios de los añ os treinta del si-
glo X X . (E stab lec er paralelismos no implic a
reiv indic ar una eq uiv alenc ia moral). A  mí
me resulta ev idente q ue h ab ríamos de c on-
siderar el mov imiento de la derec h a norte-
americ ana – la c ual, a día de h oy , c ontrola
de h ec h o el ejec utiv o, las dos c ámaras del
C ongreso, gran parte del poder judic ial y  la
may oría de los medios de c omunic ac ió n–
un poder rev oluc ionario en el sentido q ue
le dio K issinger. E n otras palab ras, se trata
de un mov imiento q ue no ac epta la legiti-
midad de nuestro sistema polític o ac tual.

¿E x agero la c uestió n? E n v erdad, ex is-
ten prueb as ab undantes de q ue personas
c lav e en la c oalic ió n q ue h oy  gob ierna el
país piensan q ue algunas arraigadas institu-
c iones polític as y  soc iales norteameric anas
no deb erían, en princ ipio, ex istir, así c omo
tampoc o ac eptan las normas q ue los demás
asumimos. 

C onsideremos, por ejemplo, el E stado
de b ienestar tal c omo lo c onoc emos: los
programas del new  d eal1, c omo la S eguri-

dad S oc ial y  el seguro de paro, y  los de la
G ran S oc iedad, c omo el M edic are2. S i lee-
mos los tex tos prov enientes de la H eritage
F oundation, instituc ió n q ue está al frente
de la ideología ec onó mic a del G ob ierno
B ush , nos enc ontramos c on un proy ec to
muy  ex tremista: esa instituc ió n no só lo
q uiere ac ab ar c on los programas del N ew
D eal y  de la G ran S oc iedad sino q ue c onsi-
dera la misma ex istenc ia de é stos c omo una
v iolac ió n de sus princ ipios b ásic os.

A nalic emos, asimismo, la polític a ex te-
rior. D esde la S egunda G uerra M undial,
E stados U nidos h a erigido su polític a en
torno a las instituc iones internac ionales, a
la v ez  q ue h a proc urado dejar c laro q ue no

es un poder imperialista a la v ieja usanz a ni
emplea su fuerz a militar c omo se le antoja.
P ero si ex aminamos la postura a ese respec -
to de los intelec tuales c onserv adores q ue
fomentaron la guerra c ontra Irak , perc ib i-
mos q ue desprec ian todo eso; R ic h ard P er-
le, presidente de un c onsejo c onsultiv o c la-
v e en el P entágono, desestimó  el “ c onc epto
lib eral de seguridad segú n las ley es interna-
c ionales q ue las instituc iones internac iona-
les aplic an” . N o dudan en emplear la fuer-
z a; M ic h ael L edeen, del A meric an E nter-
prise Institute, un importante ideó logo
c erc ano al G ob ierno, afirmó  q ue “ somos
un pueb lo guerrero y  nos gusta la guerra” .
L a h ipó tesis de q ue el c onflic to de Irak  no
era más q ue un ensay o para una serie de
peq ueñ as guerras estupendas parec ió , al
princ ipio, una fantasía iz q uierdista, pero
numerosas personas afines a la presidenc ia
h an dejado c laro q ue c onsideran ese c on-
flic to só lo un c omienzo, y  Joh n B olton, un
alto func ionario del D epartamento de E s-
tado, dijo asimismo a sus h omó logos israe-
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1 N ew  d eal: S erie de medidas polític as promulga-
das en la dé c ada de 19 3 0  por el presidente F rank lin
D . R oosev elt para promoc ionar la rec uperac ió n ec o-
nó mic a y  las reformas soc iales. (N . d e la T )

2 M edic are: S erv ic io de asistenc ia sanitaria fe-
deral q ue c ub re parc ialmente los c ortes del trata-
miento mé dic o y  h ospitaliz ac ió n de los jub ilados
(may ores de 6 5  añ os), enfermos renales y  disminui-
dos físic os o psíq uic os, aunq ue no atiende a los pa-
c ientes de larga durac ió n ni fac ilita todos los serv i-
c ios sanitarios. ( N . d e la T .)



líes q ue, despué s de Irak , E stados U nidos
“ se enc argaría”  de S iria, Irán y  C orea del
N orte.

Y  todav ía h ay  más. L a separac ió n entre
la Iglesia y  el E stado c onstituy e uno de los
princ ipios fundamentales de la C onstitu-
c ió n norteameric ana. P ero T om D eL ay , el
líder de la may oría en el C ongreso, h a di-
c h o a los elec tores q ue planea promoc ionar
una “ v isió n b íb lic a del mundo” , y  q ue el
motiv o de su persec uc ió n inc ansab le a
C linton radic ab a en q ue é ste no c ompartía
esa perspec tiv a. (D eL ay  tamb ié n h a arre-
metido c ontra la enseñ anza de la teoría de
la ev oluc ió n en las esc uelas, y  h a llegado al
punto de atrib uir a ese estudio la matanza
del Instituto C olumb ine.)

E s dudoso inc luso q ue las personas
q ue gob iernan el país ac epten realmente el
c onc epto segú n el c ual la legitimidad ema-
na del proc eso democ rátic o. P aul G igot,
de T he Wall S treet Jou rnal, alab ó  c on entu-
siasmo la “ rev uelta b urguesa”  c on q ue
unos manifestantes v iolentos pusieron fin
a un rec uento de v otos en M iami. (L os al-
b orotadores, c omo se supo más tarde, no
eran c iudadanos desc ontentos, sino ac tiv is-
tas polític os a sueldo). E ntretanto, G eorge
W . B ush  c ree, segú n su amigo íntimo D on
E v ans, ah ora sec retario de C omerc io, q ue
fue llamado por D ios a dirigir la nac ió n.
T al v ez  eso ex pliq ue el motiv o por el q ue la
reñ ida elec c ió n de 20 0 0  no parez c a h ab er
inspirado la menor c autela o h umildad a
los v enc edores. C onsideremos la respuesta
del juez  A ntonin S c alia a un estudiante
q ue le preguntó  c ó mo se h ab ía sentido al
emitir el fallo de la C orte S uprema q ue
dab a la v ic toria a B ush . ¿H ab ía sido an-
gustioso? ¿L e preoc uparon las c onsec uen-
c ias? N o: “ F ue una sensac ió n estupenda” ,
dec laró  S c alia. 

S upongamos, por un momento, q ue se
toma usted en serio el panorama q ue ac ab o
de desc rib irle. L legaría a la c onc lusió n de
q ue a nuestros ac tuales dirigentes no les
gusta en realidad E stados U nidos tal c omo
es. S i c omb inamos sus proy ec tos ex plíc itos,
el ob jetiv o resulta ser algo así: un país q ue
c arez c a b ásic amente de una red de seguri-
dad soc ial, q ue c onfíe sob re todo en su po-
derío militar para imponer su v oluntad en
el ex terior, dotado de esc uelas q ue no ense-
ñ en la teoría de la ev oluc ió n, aunq ue sí reli-
gió n, y , prob ab lemente, un país en el q ue
las elec c iones sean una mera formalidad. 

S in emb argo, a los q ue dan por b uena
la palab ra de los derec h istas de la línea dura
ah ora en el poder, y  afirman q ue é stos pue-
den intentar llev ar a c ab o sus ob jetiv os ex -
tremistas, se les tac h a normalmente de “es-
c andalosos” , o de pasarse. L a sab iduría c on-

v enc ional dic e q ue, por supuesto, h ay  q ue
desc ontar la retó ric a: las metas de la dere-
c h a son más modestas de lo q ue sugiere esa
desc ripc ió n. ¿D e v erdad lo son?

V olv amos a K issinger. S u desc ripc ió n
de la desc onc ertada respuesta de los pode-
res estab lec idos ante el desafío de una fuer-
z a rev oluc ionaria func iona tamb ié n c omo
un relato de la forma en q ue las instituc io-
nes polític as y  los medios de c omunic ac ió n
norteameric anos h an c ontestado al ex tre-
mismo de la presidenc ia de B ush  a lo largo
de los dos ú ltimos añ os:

“ A modorrados por el largo periodo de estab ili-
dad q ue parec ía inalterab le, les resulta c asi imposib le
tomarse en su sentido literal la afirmac ió n del poder
rev oluc ionario, segú n la c ual pretende destruir el
marc o ex istente. L os defensores del statu  q u o tienden,
así, a empezar tratando a la fuerz a rev oluc ionaria c o-
mo si sus reiv indic ac iones fuesen una mera tác tic a;
c omo si en realidad ac eptase la legitimidad ac tual pe-
ro ex agerara su postura para c onseguir v entajas; c o-
mo si le mov iesen q uejas espec ífic as q ue pudieran sa-
tisfac erse c on c onc esiones limitadas. A  los q ue av isan
a tiempo del peligro, se les toma por alarmistas; a los
q ue ac onsejan adaptarse a las c irc unstanc ias, se les
c onsidera eq uilib rados y  sanos ... P ero la esenc ia de
un poder rev oluc ionario c onsiste en ser c onsec uente
c on sus c onv ic c iones, y  en estar dispuesto a llev ar, in-
c luso c on impac ienc ia, su ideario h asta su realiz ac ió n
definitiv a” . 

C omo dije antes, este pasaje del lib ro
me produjo esc alofríos, pues ex plic a muy
b ien el, por otra parte, desc onc ertante
proc eso a trav é s del c ual el G ob ierno h a
c onseguido sac ar adelante una polític a ex -
tremista, sin q ue prác tic amente se la h ay a
c uestionado ni h ay a sufrido una oposi-
c ió n real, lo q ue es digno de nota. P ara
mejor ex plic ar ese asunto, permítaseme
c omentar dos ejemplos importantes: el re-
c orte de impuestos de 20 0 1 y  la guerra de
Irak  de 20 0 3 . 

Los rec ortes d e im p u estos y  la g u erra

L a guerra y  la polític a ec onó mic a, a prime-
ra v ista, tienen poc o en c omú n, y  en é poc as
normales desempeñ an papeles muy  distin-
tos en el esc enario polític o. S in emb argo,
ex istió  una semejanza notab le en la forma
en q ue los rec ortes de impuestos de B ush  y
su guerra de Irak  fueron presentados.

E l c andidato B ush  ex puso su propues-
ta original de rec ortes fisc ales en 19 9 9  pa-
ra fortalec er sus c redenc iales derec h istas y
así v enc er a S tev e F orb es en unas elec c io-
nes primarias del partido repub lic ano. T o-
dos los q ue estab an al tanto de la h istoria
polític a rec iente sab ían q ue F orb es repre-
sentab a un ala de ese partido q ue siempre
q uiere disminuir los impuestos a los ric os,
c on independenc ia de las c irc unstanc ias
ec onó mic as. A l fin y  al c ab o, los líderes de

los repub lic anos en el C ongreso intenta-
ron todos los añ os, durante la dé c ada de
19 9 0 , q ue se aprob aran grandes rec ortes
de impuestos, tanto en las fases b uenas c o-
mo en las malas, fuera c on dé fic it o c on
superáv it. U n juic io perspic az  h ub iera sido
pensar q ue B ush  se h ab ía apuntado a esa
posic ió n, y  q ue, por c onsiguiente, sus ob -
jetiv os eran muy  ex tremistas, c omo h an
resultado ser. T al c omo señ ala D an A lt-
man, de T he N ew  Y ork  T imes, si se toman
en su c onjunto las propuestas del G ob ier-
no sob re los impuestos, é stas logran una
v ieja meta de la ex trema derec h a: la desa-
paric ió n de todos los impuestos sob re las
rentas de c apital, c on lo q ue pasaríamos a
un sistema en el q ue só lo se grav arían los
salarios; uno, en ú ltima instanc ia, en q ue
las rentas del trab ajo trib utarían, pero las
q ue prov inieran de otras fuentes, no. 

L a c uestió n es q ue, en lo q ue a im-
puestos respec ta, la derec h a h ab ía en c ierto
modo dec larado su intenc ió n de, en pala-
b ras de K issinger, “destruir el marc o ex is-
tente” , en este c aso el del sistema trib utario
norteameric ano tal c omo h oy  lo c onoc e-
mos. P ese a la posic ió n ex trema ev idente
de los q ue están detrás de la polític a de
B ush , los moderados se c onv enc ieron de
q ue los ob jetiv os del presidente eran limi-
tados, por lo q ue le podrían aplac ar c on
una v ic toria igualmente limitada. A simis-
mo, los moderados, reac ios a admitir las
metas ex tremistas de B ush , tomaron c omo
v erdaderas las raz ones, siempre c amb ian-
tes, q ue el G ob ierno ofrec ía para una polí-
tic a q ue, por el c ontrario, permanec ía in-
v ariab le. A l princ ipio, las b ajadas de im-
puestos tratarían de dev olv er a la gente un
superáv it ex c esiv o, y , miren por dó nde,
muc h os demó c ratas v otaron a fav or de los
rec ortes de 20 0 1, ac eptando ese supuesto.
L uego, c uando el superáv it desaparec ió , los
rec ortes se destinarían a estimular la ec o-
nomía a c orto plazo. D espué s, c uando se
ev idenc ió  q ue no se h ab ía alc anz ado ese
fin, las reb ajas fisc ales pasaron a tener el
propó sito de alentar el c rec imiento a largo
plaz o. Inc luso ah ora les resulta difíc il a
muc h os polític os y  periodistas b ieninten-
c ionados enfrentarse a la v erdad.

P ero, ¿y  q ué  oc urre c on la guerra?
A q uellos q ue siguieron los deb ates so-

b re la polític a ex terior sab ían q ue un im-
portante sec tor de la derec h a estab a tan
dec idido a tener una guerra en O riente
P ró x imo c omo lo estab a otro a b ajar los
impuestos. Y a en 19 9 2, P aul W olfow itz ,
entonc es sub sec retario de D efensa (y  h oy
sec retario adjunto), proc uró  h ac er de lo
q ue h oy  se c onoc e c omo la “ doc trina
B ush ”  nuestra postura ofic ial sob re D efen-
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sa: redac tó  un doc umento q ue inc itab a a
la interv enc ió n en Irak  y  legitimab a los
ataq ues prev entiv os en otros países. D ic k
C h eney , en aq uella é poc a sec retario de
D efensa, respaldó  al princ ipio ese punto
de v ista. S e retrac tó  ante las protestas pú -
b lic as, aunq ue tanto é l c omo v arias perso-
nas h oy  en puestos c lav e del G ob ierno si-
guieron h ac iendo c ampañ a a fav or de una
guerra c ontra Irak  y  de la adopc ió n de los
ataq ues prev entiv os c omo norma polític a
a lo largo de la dé c ada de 19 9 0 . 

C on esos antec edentes, era ev idente,
o así h ab ría de serlo, q ue la propuesta de
la inv asió n de Irak , al igual q ue los rec or-
tes de impuestos, no era en realidad una
respuesta a los ac ontec imientos q ue en-
tonc es tuv ieron lugar (en este c aso, los del
11 de septiemb re), sino q ue formab a par-
te de un proy ec to y a ex istente y  muc h o
más ex tremista. S in emb argo, a semejanz a
de lo q ue suc edió  c on la c uestió n de las
b ajadas de impuestos, los medios de c o-
munic ac ió n y  los polític os no fueron c a-
pac es de ac eptar q ue la derec h a persi-
guiese de h ec h o las metas q ue h ab ía de-
c larado. L a may oría de la gente, por el
c ontrario, tomó  por sinc eras las raz ones
ostensib les, siempre c amb iantes, q ue el
G ob ierno de B ush  ofrec ió . L a guerra c on-
tra Irak  se justific ó , al princ ipio, por la
supuesta relac ió n entre S adam H usein y
A l Q aeda. C uando, tras denodados es-
fuerz os, no se enc ontraron prueb as de la
ex istenc ia de ese v ínc ulo, la c uestió n pasó
a ser el h ipoté tic o programa nuc lear de
S adam. (E l G ob ierno desdib ujó  el asunto
de forma delib erada, al ampliar la ex pre-
sió n “armas de destruc c ió n masiv a”  para
q ue ab arc ara tamb ié n las armas q uímic as,
aunq ue los gases v enenosos no pertenec en
en realidad a la misma c ategoría y  nunc a
representaron una amenaz a seria para E s-
tados U nidos. L o q ue de v erdad asustab a
a la pob lac ió n era la idea de un h ongo
nuc lear). L a preoc upac ió n por ese progra-
ma c ontrib uy ó  a c onv enc er a muc h os
moderados de q ue una guerra c ontra Irak
era una b uena idea, y  el C ongreso dio luz
v erde a B ush  para seguir adelante c on la
ofensiv a.

A l final, c ay eron en desc ré dito los ar-
gumentos q ue dab an c redib ilidad a un
programa nuc lear iraq uí. U na de las dos
prueb as c lav e, la c ompra por parte de Irak
de tub os de aluminio, resultó  ser una in-
terpretac ió n eq uiv oc ada: no serv ían para
el enriq uec imiento del uranio, su supues-
to fin. S e c omprob ó  q ue la otra piez a fun-
damental, los doc umentos q ue presunta-
mente demostrab an q ue Irak  h ab ía c om-
prado uranio a N igeria, era una b urda

falsific ac ió n. P ero, para entonc es, B ush
promoc ionab a la idea de q ue E stados
U nidos, al instalar un G ob ierno democ rá-
tic o en Irak , c rearía una ola de democ rati-
z ac ió n en toda la regió n; un ob jetiv o
idealista q ue ob tuv o, una v ez  más, el res-
paldo de muc h os moderados b ienintenc io-
nados. S ó lo c uando la guerra y a estab a en
marc h a, James W oolsey , al q ue todos c on-
siderab an aspirante a un puesto elev ado en
el G ob ierno de oc upac ió n, afirmó  q ue el
c onflic to iraq uí era el c omienz o de la
“ c uarta guerra mundial”  (siendo la guerra
fría la terc era) y  q ue se ex tendería tamb ié n
a S iria e Irán.

E x iste una pauta en esa c onduc ta; de
h ec h o, se podría c ontar algo muy  parec ido
sob re las polític as relativ as a la energía, el
medio amb iente, la sanidad, la educ ac ió n,
etc é tera. E n todos los c asos, los func iona-
rios q ue diseñ an las líneas polític as en el
G ob ierno B ush  poseen un largo h istorial
de posic ionamientos de ex trema derec h a,
lo q ue h ab ría de indic ar q ue la 
propia A dministrac ió n tiene análogos ob -
jetiv os. S in emb argo, el G ob ierno h a tran-
q uiliz ado siempre a los moderados simu-
lando q ue sus intenc iones eran otras, al
ofrec er razones para sus ac tuac iones políti-
c as q ue no aparentan ser tan ex tremas. L os
moderados h an seguido en todos los c asos
la estrategia del apac iguamiento, y  h an
proc urado llegar a un ac uerdo c on el G o-
b ierno, al tiempo q ue sub estimab an el ex -
tremismo de sus proy ec tos y  la suc esió n de
promesas inc umplidas. E l jov en K issinger
estab a en lo c ierto: aq uellos q ue se h an
ac ostumb rado a la estab ilidad no logran
c reerse lo q ue está oc urriendo c uando h an
de enfrentarse a un poder rev oluc ionario,
por lo q ue no c onsiguen c ontrarrestarlo de
manera efic az . 

L legados a este punto, h e de admitir
q ue no estoy  del todo seguro de p or q u é  es-
tá oc urriendo esto, por q ué  nos enc ontra-
mos ah ora ante un desafío tan ex tremo a
nuestro sistema polític o y  soc ial. A  los ri-
c os les fue muy  b ien durante la dé c ada de
19 9 0 ; ¿por q ué  ese h orror a todo lo q ue
suene, aunq ue remotamente, a una redis-
trib uc ió n de la renta? L as empresas flore-
c ieron; ¿por q ué  esa ansia por ac ab ar c on
las h umildes normativ as de regulac ió n am-
b iental?  L as iglesias de todo signo pros-
peraron; ¿por q ué  ese ataq ue c ontra la se-
parac ió n entre la religió n y  el E stado? E l
poder y  la influenc ia norteameric anos
nunc a fueron may ores; ¿por q ué  esa ten-
denc ia a romper nuestras alianz as y  a em-
b arc arse en av enturas militares? N o ob s-
tante, resulta c ada v ez  más c laro q ue todo
eso son c osas q ue la derec h a desea h ac er.

¿C ó mo deb eríamos c ontestarle los q ue no
estamos de ac uerdo c on tales ob jetiv os?

N orm as p ara in form ar

E n estos tiempos, el primer paso es c om-
prender q ué  suc ede. C omo periodista a
tiempo parc ial, reflex iono sob re la situa-
c ió n segú n las normas ex istentes para in-
formar: o sea, c ó mo c ontar una h istoria.
P ero é stas se aplic an, asimismo, a c ual-
q uier c iudadano q ue se sienta afec tado e
intente c omprender las notic ias. 

1. N o su p onga q u e las p rop u estas p olíticas
han d e entend erse en fu nció n d e los ob jetiv os
d eclarad os
C uando uno está tratando c on una fuerz a
rev oluc ionaria, es importante darse c uenta
de q ue é sta sab e lo q ue desea y  q ue em-
pleará c ualq uier argumento q ue le ac erq ue
a su ob jetiv o. P or tanto, no h ab ría de su-
ponerse q ue las afirmac iones q ue h ac e so-
b re sus ac tos sean v erdaderas en sí mismas.
E l plan de B ush  para priv atiz ar la S eguri-
dad S oc ial no c onstituía una forma dudo-
sa e inefic az  de fortalec er las finanz as pú -
b lic as; no tenía nada q ue v er c on su fin
dec larado y , en realidad, h ab ría agrav ado
los prob lemas del sistema. E l G ob ierno
B ush  presentó  a inic ios de 20 0 3  sus pro-
puestas de rec ortes de impuestos anun-
c iándolas c omo un programa para ac elerar
el c rec imiento ec onó mic o. S in emb argo,
c uando la O fic ina de P resupuestos del
C ongreso – c uy o nuev o direc tor h ab ía tra-
b ajado para el G ob ierno h asta poc os me-
ses antes–  ev aluó  los efec tos del plan sob re
el c rec imiento, no enc ontró  raz ones para
pensar q ue é stos serían positiv os de un
modo signific ativ o. P or otro lado, la ma-
y or parte de los analistas independientes
prev ieron q ue una guerra c ontra Irak  no
só lo no reduc iría el riesgo de un ataq ue
terrorista, sino q ue lo aumentaría. 

P ara un periodista, enfrentarse a argu-
mentos desc aradamente falsos es algo muy
duro; por su inc linac ió n y  formac ió n, el
profesional intentará siempre v er las dos
c aras de un asunto, pues le resulta difíc il
inc luso pensar q ue una personalidad polí-
tic a importante senc illamente esté  min-
tiendo sob re el c ontenido de sus propues-
tas. H e oído q ue v arios periodistas se enfa-
daron muc h o c uando b romeé  dic iendo
q ue si B ush  afirmab a q ue el mundo era
plano, los titulares de los análisis informa-
tiv os serían: “ L a forma de la T ierra: opi-
niones disc repantes al respec to” ; los aira-
dos periodistas pensaron q ue me b urlab a
de c ada uno de ellos en partic ular. 

P ara ser justo, c uando uno trata c on
mov imientos polític os c orrientes, tiene
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sentido imaginar q ue h ac en de b uena fe
sus propuestas, c orrec tas o eq uiv oc adas.
P ero c uando uno se enfrenta a un mov i-
miento rev oluc ionario, q ue c omo tal no
ac epta la legitimidad del sistema v igente,
no h ay  raz ó n para suponer tal c osa. E sos
mov imientos, q ue no se preoc upan por las
reglas del juego, no tienen esc rú pulos en
presentar sus metas c on falsedades. D av id
W essel, de T he Wall S treet Jou rnal, esc rib ió
ac erc a de un asesor de la C asa B lanc a q ue
dijo una c osa de forma ofic iosa y  lo c on-
trario ofic ialmente. C uando W essel protes-
tó , el asesor le dijo: “ ¿P or q ué  h e de mentir
y o? P orq ue es lo q ue se espera de mí. M en-
tir a la prensa no le c ausa remordimientos
de c onc ienc ia a nadie” .

2. H aga algu nos d eb eres p ara av erigu ar los
ob jetiv os reales
N o ex istía ninguna teoría ec onó mic a am-
pliamente ac eptada, ni de derec h as ni de
iz q uierdas, segú n la c ual el tipo de rec ortes
impositiv os propuesto a inic ios de 20 0 3
– q ue ac ab aría de forma gradual c on los
grav ámenes sob re las rentas de c apital, pe-
ro iny ec taría muy  poc o dinero en la ec o-
nomía en el primer añ o–  tenga algú n sen-
tido c omo medio para c rear empleos a
c orto plazo. S in emb argo, los func ionarios
del G ob ierno promoc ionaron su plan c o-
mo si fuese una estrategia para la c reac ió n
de puestos lab orales. ¿E stab an mal infor-
mados?  N o, en realidad no lo estab an.
F uera lo q ue fuera lo q ue dijesen esos fun-
c ionarios, su meta no era el c rec imiento
ec onó mic o.

Y , además, no resultab a difíc il imagi-
narse c uál era el v erdadero ob jetiv o. C omo
señ alé  más arrib a, los c onserv adores de ex -
trema derec h a defienden h ac e tiempo la
desaparic ió n de los impuestos sob re el c api-
tal, y  eso era, en efec to, lo q ue lograría la
propuesta gub ernamental. P or tanto, la for-
ma de entender esa propuesta polític a sería
v erific ar lo q ue deseab an aq uellos q ue la
h ab ían elab orado antes de proc urar la ac ep-
tac ió n pú b lic a de sus planes. 

É se es un princ ipio general para c om-
prender lo q ue está oc urriendo: h ac er al-
gunos deb eres para av eriguar lo q ue en
realid ad  q uieren esas personas. N o me re-
fiero a profundos motiv os oc ultos; por lo
general, sus v erdaderas metas son del do-
minio pú b lic o. N o h ac e falta más q ue en-
terarse de lo q ue aq uellos q ue defienden
esa propuesta polític a dijeron antes de in-
tentar v enderla a la pob lac ió n general.
C uando se desc ub re q ue el func ionario
q ue h oy  está al c argo de la polític a forestal
pertenec ía antes al grupo de presió n de la
industria maderera, uno puede suponer

q ue la inic iativ a de los “ b osq ues sanos” ,
segú n la c ual las empresas de tala de árb o-
les podrían derrib ar más ejemplares, no
tiene c omo fin prev enir los inc endios fo-
restales. C uando se sab e q ue el líder de la
may oría en el C ongreso h a dec larado q ue
su propó sito en el c argo es promoc ionar
una “ v isió n b íb lic a del mundo” , uno su-
pone q ue las inic iativ as “ b asadas en la fe”
no poseen c omo ob jetiv o princ ipal la pres-
tac ió n de serv ic ios soc iales c on más efic a-
c ia. C uando uno se entera de q ue los q ue
planearon la guerra de Irak  llev an una dé -
c ada ansiando derrib ar a S adam, puede fi-
gurarse q ue esa guerra no tiene nada q ue
v er c on una respuesta al 11 de septiemb re.

U na v ez  más, les resulta difíc il a los
periodistas enfrentarse a eso: no q uieren
dar la impresió n de ser unos loc os de la
teoría de la c onspirac ió n. P ero no h ay  na-
da de insano en inv estigar los v erdaderos
ob jetiv os del ala derec h a; por el c ontrario,
no es realista pensar q ue en este c aso no
ex ista una espec ie de c onspirac ió n, aunq ue
su organiz ac ió n y  metas sean muy  c laras.

3 . N o p resu p onga q u e son ap licab les las re-
glas p olíticas hab itu ales
W ash ington tiene, h ac e tiempo, una ruti-
na para los esc ándalos. S e desc ub ren
unos h ec h os emb araz osos ac erc a de algú n
func ionario y  la prensa se lanz a sob re la
h istoria; poc o despué s, se le solic ita dis-
c retamente al func ionario q ue dimita, y
la v ida sigue. 

P or c onsiguiente, c uando v arios fun-
c ionarios del G ob ierno B ush  empez aron a
tener prob lemas, se esperab a q ue oc urriera
lo mismo, pero eso no suc edió . S teph en
G riles, pertenec iente al grupo de presió n
de la industria c arb onífera, fue nomb rado
sec retario adjunto de Interior e interv ino a
fav or de un antiguo c liente en un c onflic -
to en torno a una ex plotac ió n energé tic a;
todav ía sigue ah í. T h omas W h ite, antes
un ejec utiv o de E nron, fue nomb rado se-
c retario del E jé rc ito; luego se desc ub rió
q ue su departamento en aq uella empresa
h ab ía generado b enefic ios fic tic ios; pero é l
todav ía sigue ah í. S e av eriguó  q ue R ic h ard
P erle, presidente del C onsejo A sesor de la
P olític a de D efensa, tenía negoc ios q ue le-
v antab an fuertes interrogantes sob re un
c onflic to de intereses, pero fue reb ajado
simb ó lic amente, de presidente a miemb ro
del mismo ó rgano, y  todav ía sigue ah í. Y
tanto el presidente c omo el v ic epresidente
h an desestimado, por supuesto, c ualq uier
inq uietud ac erc a de sus más q ue c uestio-
nab les c arreras c omo empresarios.

¿ P or q ué  no se aplic an las normas
ac ostumb radas? P orq ue un poder rev olu-

c ionario, q ue no c onsidera legítimo el sis-
tema ex istente, no se siente ob ligado a res-
petar las reglas del juego. ¿H ay  indic ios de
esc ándalo sob re los func ionarios del G o-
b ierno? N o importa: F ox  N ew s, T he Was-
hington T imes y  T he N ew  Y ork  P ost no tra-
tarán la h istoria; h ostigarán, por el c ontra-
rio, a otros medios de c omunic ac ió n si
é stos intentan transformarla en un c aso.
¿ H ay  q uejas c on respec to a la forma en
q ue se está llev ando la seguridad interior?
U na ola repentina de alertas terroristas
ah ogaría el asunto. “ ¡P ero ellos no h arían
eso!” , protestan las personas sensatas, y  la
v erdad es q ue un ré gimen normal no lo
h aría. S in emb argo, no estamos tratando
c on un ré gimen c orriente, sino c on un po-
der rev oluc ionario.

4 . D é  p or hecho q u e u n p od er rev olu cionario
resp ond erá  a las críticas atacand o
U n poder rev oluc ionario, q ue no ac epta la
legitimidad del sistema en v igor, tampoc o
respeta el derec h o de los demás a c ritic ar
sus ac tos. T odo aq uel q ue le c uestione
puede esperar un c ontraataq ue sin mira-
mientos. 

H ub o un ejemplo espec tac ular en
ab ril de 20 0 3 . Joh n K erry , uno de los c an-
didatos mejor c oloc ados para las pró x imas
elec c iones a la presidenc ia de los demó c ra-
tas, afirmó  en pú b lic o: “ L o q ue nec esita-
mos ah ora no es só lo un c amb io de ré gi-
men c on relac ió n a Irak  y  S adam H usein,
sino tamb ié n en E stados U nidos” . S egú n
las normas usuales de la retó ric a polític a
– inc luso en tiempos de guerra– , no se tra-
tab a de algo ex traordinario. P or ejemplo,
en las elec c iones de 19 4 4 , es dec ir, en el
c límax  de la S egunda G uerra M undial,
c uando millones de soldados norteameri-
c anos se dejab an la piel en numerosos
frentes, T h omas E . D ew ey  tildó  durante
la c ampañ a a F rank lin D . R oosev elt de
“ v iejo c ansado” . Q ue y o sepa, nadie lo
c onsideró  una traic ió n. A l fin y  al c ab o,
no es posib le tener elec c iones lib res si no
se puede c ritic ar al titular del c argo, y  ¿no
era por la lib ertad por lo q ue luc h áb amos?

L a tradic ió n de toleranc ia h ac ia las
c rític as, inc luso en tiempos de guerra, h a
persistido. P or ejemplo, T om D eL ay  fue
un c rític o ac erb o del presidente B ill C lin-
ton durante la c ampañ a de K osov o de
19 9 9 , c ulpándole por las muertes de c iv i-
les e instándole a suspender la luc h a. A l-
gunos alz aron las c ejas, pero la c arrera de
D eL ay  no se v io perjudic ada. S in emb ar-
go, ah ora q ue un poder rev oluc ionario
oc upa la C asa B lanc a, las reglas h an c am-
b iado. “ E l senador K erry  se ex c edió  grav e-
mente c uando se atrev ió  a opinar q ue el
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c omandante en jefe norteameric ano deb e-
ría ser sustituido, en un momento en q ue
E stados U nidos está en guerra” , dec laró  el
presidente del C omité  N ac ional R epub lic a-
no, el c ual fue sec undado por numerosos
polític os de ese partido q ue pusieron en
duda el patriotismo de K erry . (S e da el c a-
so de q ue K erry  es un ex c omb atiente c on-
dec orado de la guerra de V ietnam).

L o oc urrido c on K erry  no fue más
q ue el ú ltimo de una serie de episodios en
los q ue se demoniz a a aq uellos q ue c ensu-
ran o c ritic an al G ob ierno, se pone en du-
da su é tic a y , si posib le, se destruy e su
c arrera. C omo menc ioné  c on anteriori-
dad, el partido repub lic ano repartió  pan-
fletos q ue v inc ulab an a T om D asc h le, el
líder de los demó c ratas en el S enado, c on
S adam H usein; se preguntab an, c on é x i-
to, ac erc a del patriotismo del senador
M ax  C leland, q ue perdió  tres miemb ros
de su c uerpo en V ietnam.

T odo eso era prev isib le. E l G ob ierno
B ush  se h a v uelto famoso por su intole-
ranc ia h ac ia la disensió n, inc luso la prov e-
niente de aq uellos q ue, c asi siempre, están
de su parte. S egú n T he Washington P ost,
“ los legisladores del partido repub lic ano y
los grupos de presió n dic en q ue el G o-
b ierno B ush  h a empleado c on los amigos
y  los aliados tác tic as ex traordinariamente
feroc es y  v engativ as” . H asta c ierto punto,
eso puede reflejar los v alores familiares del
presidente; pero tamb ié n es lo q ue se es-
peraría de un poder rev oluc ionario. H e
aq uí otra c ita de K issinger: “ L a c arac terís-
tic a distintiv a de un poder rev oluc ionario
no es el q ue se sienta amenaz ado... sino
q u e nad a p u ed e tranq u iliz arlo [las c ursiv as
son de K issinger]. S ó lo c onsidera una ga-
rantía sufic iente para la seguridad ab solu-
ta la neutraliz ac ió n del adv ersario” .

5 . N o crea q u e ex isten límites p ara los ob je-
tiv os d e u n p od er rev olu cionario.
C uando se presentó  el rec orte de impues-
tos de 20 0 1, muc h os moderados minimi-
z aron su importanc ia, c onsiderándolo
una peq ueñ a rev ersió n de las sub idas de
impuestos de la dé c ada de 19 9 0 ; inc luso
si disc repab an de la medida, supusieron
q ue no era una mala idea permitir q ue
B ush  c onsiguiera lo q ue q uería. C uando
las proy ec c iones del presupuesto emplea-
das para justific ar los rec ortes demostra-
ron ser en ex c eso optimistas, los modera-
dos instaron al G ob ierno a rec onsiderar
sus planes, c rey endo q ue les esc uc h aría y
se llegaría a un ac uerdo. E l G ob ierno res-
pondió  proponiendo b ajadas impositiv as
adic ionales, y  a los senadores q ue h ab ían
v otado a fav or en la primera ronda de re-

c ortes les resultó  difíc il ex plic ar las raz o-
nes por las q ue se oponían a más de lo
mismo.

S ó lo ah ora, la opinió n respetada em-
piez a a rec onoc er q ue el ob jetiv o real del
G ob ierno h a sido, desde el princ ipio, eli-
minar la trib utac ió n de las rentas del c a-
pital y  reduc ir drástic amente, c uando no
suprimir, la progresiv idad del sistema tri-
b utario; y  q ue el aplac amiento inic ial de
los moderados eliminó  el princ ipal ob s-
tác ulo para la c onsec uc ió n de esos fines.
A demás, no estoy  seguro siq uiera de q ue
la desaparic ió n de los impuestos sob re el
c apital y  el c ese de la progresiv idad fisc al
sob re los salarios marq uen el límite de las
amb ic iones gub ernamentales. ¿ S uprimir
impuestos, c ualq uiera de ellos?

D e forma análoga, unos c uantos mo-
derados apoy aron la guerra c ontra Irak ,
tomándola c omo una medida ex c epc ional
para h ac erle frente a un dic tador b rutal y
peligroso. P ero c ada v ez  resulta más c laro
q ue el nú c leo del G ob ierno c onsidera esa
guerra nada más q ue c omo el c omienz o
de la “doc trina B ush ” , segú n la c ual el po-
der de E stados U nidos se empleará c on
agresiv idad en gran parte del mundo. Y ,
una v ez  dado el primer paso, les resulta
difíc il a los moderados ex plic ar por q ué
no respaldan el derroc amiento de otros
dic tadores. P ax  A meric ana, ah í v amos.

D eb e h ab er límites en alguna parte a
lo q ue la derec h a en v erdad intentará lle-
v ar a c ab o. E s posib le q ue nos c onduz c a a
un sistema trib utario en el q ue los pob res
paguen una proporc ió n más elev ada de su
renta q ue los ric os, pero no puede llev ar-
nos a uno en el q ue los ric os paguen efec -
tiv amente menos q ue los pob res... ¿o sí?
E s posib le q ue el enfrentamiento se ex -
tienda de Irak  a S iria e Irán, pero no es
posib le amenaz ar c on una fuerz a militar a
países q ue y a son democ rátic os... ¿o sí?
N o sé  h asta dó nde v a el plan de la dere-
c h a, pero h e aprendido a no dar nunc a
por sentado q ue se la podrá apac iguar a
trav é s de c onc esiones parc iales. L os ana-
listas q ue prev ieron q ue el G ob ierno B ush
se moderaría se h an eq uiv oc ado de forma
sistemátic a. K issinger, otra v ez : “ L a esen-
c ia de un poder rev oluc ionario c onsiste
en ser c onsec uente c on sus c onv ic c iones,
y  en estar dispuesto a llev ar, inc luso c on
impac ienc ia, su ideario h asta su realiz a-
c ió n definitiv a” .

A sí q ue esto es lo q ue h ay . S ospec h o
q ue a muc h os lec tores, pese a todo lo
oc urrido, é ste les parec erá un c uadro alar-
mista. C omo esc rib ió  K issinger: “ A  los
q ue av isan del peligro, se los toma por
alarmistas; a los q ue ac onsejan adaptarse a

las c irc unstanc ias, se los c onsidera eq uili-
b rados y  sanos” . P ero, h asta ah ora, los
alarmistas h an tenido raz ó n en todas las
oc asiones. ¿Q ué  podemos h ac er? 

La g ran  reac c ió n

C ada v ez  más personas empiez an a darse
c uenta de la seriedad de la situac ió n. Q ui-
z á fuera A ndy  R ooney , del programa 6 0
M inu tes de la C B S , q uien lo ex puso me-
jor: “ L a ú nic a notic ia realmente b uena se-
rá q ue h a terminado esta é poc a terrib le de
la h istoria norteameric ana” .

¿Q ué  h ac er para q ue esa b uena noti-
c ia se adelante?

P ara alb ergar esperanz as de q ue oc urra
un c amb io de sentido, uno h a de q ue 
c reer q ue la may oría de los norteameric a-
nos en realidad no apoy a el programa de
la derec h a; q ue el país en su c onjunto es
más generoso, más tolerante y  menos mi-
litarista q ue aq uellos q ue h oy  lo gob ier-
nan. Y  pienso q ue eso es v erdad; si no
fuera por lo b ien q ue la derec h a oc ulta
sus ob jetiv os y  h ac e alarde de patriotis-
mo, c reo q ue la may or parte de los esta-
dounidenses mostraría una fuerte disc on-
formidad c on la direc c ió n q ue está to-
mando el país. 

T engo el sueñ o – q uiz á só lo la espe-
ranz a–  de q ue oc urra una gran reac c ió n:
de q ue el pueb lo norteameric ano c onstate
lo q ue está suc ediendo, se dé  c uenta de
q ue h an ab usado de su patriotismo y  su
b uena v oluntad y  ponga fin a esta ofensi-
v a de destruc c ió n de gran parte de lo me-
jor q ue tiene este país. C uándo y  c ó mo
llegará este momento, no lo sé . P ero algo
está c laro: eso no suc ederá a menos q ue
todos nos esforc emos por v er y  c ontar la
v erdad de lo q ue está pasando. n

[ V ersió n ab rev iada del prefac io y  la introduc c ió n
del lib ro E l gran engañ o, E ditorial C rític a, 20 0 4 .
T raduc c ió n de Isab el C ampos A drados].

P au l K ru g m an es profesor de ec onomía en la U ni-
v ersidad de Y ale. A utor de E l retorno d e la economía
d e la d ep resió n.
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LA TEORÍA DE LA BOFETADA 

Los datos sobre empleo publicados hace unos días -tan débil que muchos 
economistas declaraban que ya estamos en recesión- son una mala noticia. 
Pero en realidad son menos preocupantes que lo que está ocurriendo en los 
mercados financieros. Lo más terrorífico que he leído recientemente es un 
discurso pronunciado por Tim Geithner, presidente del Banco de la Reserva 
Federal de Nueva York. Geithner estuvo todo lo cerca de decir que estamos al 
borde del desastre económico que un funcionario de la Reserva Federal puede 
permitirse. 

Para entender la gravedad de la situación hay que saber qué hizo la Reserva 
Federal (Fed) el pasado verano, y de nuevo el pasado otoño. En agosto, la 
palabra de moda entre las autoridades económicas era "contenidos": los 
problemas de las hipotecas basura no se extenderían a otros mercados 
financieros, ni al conjunto de la economía. 

Poco después, sin embargo, se desataba un pánico financiero general. Los 
inversores retiraron cientos de miles de millones de euros de papel comercial 
respaldado por activos, un mercado poco conocido pero importante que ha 
asumido buena parte del trabajo del que solían encargarse los bancos. Este 
pánico bancario enviaba ondas expansivas a todo el sistema financiero. 

La Reserva Federal respondió aportando dinero a los bancos, y los mercados 
se calmaron en parte, durante un tiempo. Pero en diciembre volvía el pánico y, 
una vez más, la Reserva Federal respondió inyectando dinero a los bancos, 
esta vez mediante un nuevo sistema denominado Programa de Subasta a 
Plazo [Term Auction Facility]. Una vez más, los mercados se calmaron, durante 
un tiempo. Una consecuencia de la crisis es que si bien la Reserva Federal ha 
estado recortando los tipos de interés que controla, los tipos que influyen de 
manera más directa en la economía, como los hipotecarios y los de los bonos 
empresariales, han seguido subiendo. Y eso agudizará la crisis económica. 

¿Qué está ocurriendo? Geithner describe un círculo vicioso en el que todos los 
bancos y otros actores del mercado que asumieron riesgos excesivos intentan 
librarse de las inversiones inseguras todos a la vez, lo cual está causando 
"significativos daños colaterales en el funcionamiento del mercado". 

Un informe publicado por JP Morgan Chase es incluso más contundente. 
Describe lo que está ocurriendo como una "exigencia sistemática de reposición 
del margen de garantía" en la que todo el sistema financiero se enfrenta a 
exigencias de aportar un dinero en metálico que no tiene. 

A los bancos que pudieran recaudar dinero en metálico mediante la venta de 
activos se les anima a solicitar dinero a la Reserva Federal, usando los activos 
como garantía. En el peor de los casos, la Reserva Federal se vería convertida 
en propietaria de unos 131.000 millones de euros en títulos con garantía 
hipotecaria. 



A algunos observadores les preocupa que la Reserva Federal esté asumiendo 
el riesgo financiero de los bancos. Pero lo que a mí me preocupa más es que la 
medida parece insignificante en comparación con el tamaño del problema: 
131.000 millones de euros pueden parecer muchísimo dinero, pero cuando se 
comparan con el tamaño de los mercados que se están viniendo abajo (hay 7,5 
billones de euros en hipotecas estadounidenses pendientes de pago), es como 
una gota en el océano. 

El único modo de que la medida de la Reserva Federal pueda funcionar es 
mediante el efecto bofetada: si impone un tiempo muerto en esta fiebre de 
ventas, la Reserva podría dar a los mercados histéricos la oportunidad de 
recuperar el sentido de la perspectiva. Pero la bofetada sólo funciona si los 
problemas del mercado son cuestión de mera psicología. Y dado que la 
Reserva Federal ya ha abofeteado al mercado en la cara dos veces, sólo para 
que la crisis financiera volviese enseguida a rugir, resulta difícil de creer. 

Puede que a la tercera vaya la vencida, pero lo dudo. Probablemente pronto se 
tendrá que hacer algo de verdad para reducir los riesgos a los que se enfrentan 
los inversores. Un plan para restaurar la credibilidad de los bonos municipales 
sería un punto de partida (¿no es una locura que a este respecto sea el Estado 
de Nueva York el que lleva la delantera, y no el Gobierno federal?). 

Nadie quiere poner en aprietos a los contribuyentes por las locuras del sector 
financiero; todos podemos esperar que, al final, no haga falta una ayuda de 
emergencia. Pero una esperanza no es lo mismo que un plan. 

 



LA CONSPIRACIÓN NEOCONSERVADORA 
 

La naturaleza del dominio que ejerce el movimiento conservador sobre el 
Partido Republicano puede resumirse sencillamente en los siguientes términos: 
sí, amigos, hay en marcha una vasta conspiración derechista, esto es, se halla 
en acción un entramado de instituciones que, en última instancia, responden a 
los intereses de un reducido grupo de personas encargadas colectivamente de 
recompensar a los leales y de penalizar a los desafectos. Esas instituciones 
ponen a disposición de políticos obedientes los recursos necesarios para ganar 
elecciones, refugios seguros en caso de derrota y oportunidades de llevar a 
cabo una lucrativa carrera profesional una vez su mandato toque a su fin. 
Además, no dejan de garantizar una cobertura mediática favorable a los 
políticos adeptos a la línea oficial del partido, al tiempo que acosan y minan a 
los que se muestran contrarios a ella, sin dejar tampoco de prestar apoyo a una 
legión de intelectuales y activistas del partido. 

Aunque los think tanks derechistas distan de resultar el elemento más 
destacado de esa "vasta conspiración", resulta útil tenerlos presentes a fin de 
apreciar cómo funciona esa conspiración, tal como ilustran los siguientes 
ejemplos referidos a las actividades de tales think tanks. 

Asunto: Bruce Bartlett, un economista conservador y antiguo miembro de la 
Administración de Reagan que trabaja en el National Center for Planning 
Analysis (NCPA), un think tank especializado en promover la política de 
privatizaciones. El NCPA se nutre, entre otros, de los fondos aportados por 
doce fundaciones conservadoras, entre las que se cuentan Castle Rock, 
Earhart, J. M. Koch, Bradley, Scaife y Olin. Desengañado por las acciones 
políticas emprendidas por George W. Bush, Bartlett escribe Impostor, un libro 
en el que reprocha a Bush no ser un auténtico conservador. No tarda en ser 
expulsado del puesto que ocupa en el think tank ya mencionado. 

Asunto: senador Rick Santorum, un conservador de línea dura que representa 
al Estado relativamente moderado de Pensilvania, pierde su escaño en las 
elecciones al Congreso de 2006. Al instante pasa a convertirse en el director 
del programa Los enemigos de Estados Unidos, desarrollado en el Ethics and 
Public Policy Center (EPPC), una organización cuya misión declarada consiste 
en "clarificar y estrechar el vínculo existente entre la tradición moral judeo-
cristiana y el debate público en temas de política interior y exterior". El EPPC 
está financiado mediante donaciones procedentes de ocho fundaciones 
conservadoras, a saber: Castle Rock, Earhart, Koch, Bradley, Smith 
Richardson, Olin y dos de las fundaciones Scaife. 

Asunto: el National Center for Public Policy Research (NCPPR) es un think tank 
dedicado a "aportar soluciones de libre mercado a los problemas actuales en 
materia de política pública", una actividad que en años recientes ha pasado por 
sembrar dudas respecto al calentamiento global. En 2004 fue objeto de 
grandes titulares la noticia de que el NCPPR había ayudado a Jack Abramoff, 
notorio lobbysta republicano, a blanquear dinero, desviando un millón de 
dólares hacia una empresa falsa de correo directo cuya sede social coincidía 



con el domicilio de Abramoff. ¿Por qué el NCPPR? Desde su fundación en 
1982, este think tank ha sido presidido por Amy Moritz Ridenour, quien fuera 
miembro del equipo de Abramoff cuando éste obtuvo la presidencia de la 
asociación estudiantil del Partido Republicano en 1981. El marido de Ridenour 
también se halla en la nómina del NCPPR, de la que percibe, al igual que su 
esposa, ingresos millonarios que, lo mismo que el resto de los recursos 
puestos a disposición de ese think tank, provienen de las fundaciones 
conservadoras Castle Rock, Earhart, Scaife, Bradley y Olin. 

La izquierda no cuenta con nada comparable a esa miríada de think tanks de la 
derecha. Así, la sección de The Washington Post titulada Think Tank Town 
"publica artículos procedentes de once destacados think tanks". De las once 
instituciones objeto de tal honor, cinco forman parte del movimiento 
conservador, a saber: el American Enterprise Institute, el Cato Institute, la 
Heritage Foundation, el Manhattan Institute y el Hudson Institute. Sólo uno, el 
Center for American Progress (CAP), que no fue fundado hasta el año 2003, 
puede considerarse órgano de expresión del movimiento progresista, mientras 
que otros think tanks, como la Brookings Institution, aunque a menudo 
catalogadas como "liberales", no dejan de constituir organizaciones vagamente 
centristas sin una línea política definida. Además del CAP, son pocos los think 
tanks progresistas, como el Center on Budget and Policy Priorities y el 
Economic Policy Institute, que desempeñan un papel significativo en el debate 
político. Por lo que se refiere a su dotación económica y de personal, tales 
organizaciones no dejan de resultar comparables a meros pececillos frente a 
los cachalotes del movimiento conservador. 

La proliferación de think tanks conservadores que se registra desde la década 
de 1970 comporta la posibilidad de que un intelectual perteneciente a dicho 
movimiento llegue a disfrutar de un buen nivel de vida secundando ciertas 
posturas políticas. Se ha de pagar un precio, como descubriría Bruce Bartlett: 
el de actuar como un apparatchik, esto es, como un miembro del aparato sin 
opinión propia, un precio que muchos, no obstante, consideran que sí vale la 
pena pagar. 

En gran medida, esos think tanks cobraron vida gracias a un puñado de 
fundaciones creadas por familias adineradas, sin perjuicio de que think tanks 
de mayor entidad, y en particular el Heritage y el American Enterprise Institute, 
perciban cuantiosos recursos procedentes de grandes corporaciones. 

La red de think tanks conservadores se ve reproducida asimismo en el ámbito 
de la prensa, donde publicaciones tales como el National Journal, el Public 
Interest y el American Spectator surgieron, al igual que dichos think tanks, al 
abrigo de fundaciones derechistas que vienen a coincidir aproximadamente con 
las que los crearon. Asimismo existe un buen número de diarios encuadrados 
en el movimiento conservador: destaca el editorial de The Wall Street Journal, 
al que durante mucho tiempo ha correspondido un papel protagonista, y The 
Washington Times. Controlado por la Iglesia de la Unificación, fundada por el 
ingeniero norcoreano Sun Myung Moon en 1982, The Washington Times se ha 
convertido, de hecho, en el portavoz oficioso de la Administración de Bush, sin 
que tampoco quepa olvidar, por supuesto, la cadena de noticias Fox News, 



cuyo lema Fair and Balanced (Imparcial y Equilibrada) no puede por menos que 
evocar las técnicas de manipulación de la realidad expuestas por George 
Orwell en su novela 1984. 

Finalmente, aunque no menos importante, hay que hablar del vínculo existente 
entre los políticos y los miembros de los lobbies corporativos, cuya aparente 
diversidad, tal como sucede con la de los think tanks conservadores, no hace 
sino soslayar el verdadero carácter centralizado del movimiento conservador. 
En ese sentido, hasta que su derrota en las elecciones al Congreso de 2006 lo 
obligó a asumir un nuevo cometido enfrentándose con los enemigos de 
Estados Unidos, el senador Rick Santorum se encontraba todos los martes con 
una docena aproximada de destacados lobbystas en el marco de reuniones 
que, en el año 2003, el periodista de The New York Times Nicholas Confessore 
describía en los siguientes términos: 

"Cada semana, los lobbystas presentes en la reunión pasan una lista con los 
puestos disponibles y debaten a quién han de ser adjudicados. La misión de 
Santorum consiste en garantizar que cada puesto se vea ocupado por un 
político republicano de probada lealtad, ya se trate, por ejemplo, del jefe de la 
oficina de un senador, de un alto asistente de la Casa Blanca o de otro lobbysta 
de plena confianza. Una vez Santorum se ha decidido por un candidato, los 
lobbystas presentes se aseguran de que quede bien claro a quién favorecerá la 
dirección del Partido Republicano". 

Las reuniones semanales de Santorum y otros encuentros similares presididos 
por Roy Blunt, el encargado de velar por que sus compañeros del Partido 
Republicano asistan a las votaciones de la Cámara de Representantes y se 
pronuncien siguiendo la línea de dicho partido, suponían la culminación de la 
denominada "estrategia de la avenida K", nombre dado por el político 
republicano Grover Norquist y el también portavoz en la Cámara de 
Representantes de dicho partido, Tom DeLay, al plan de apartar a los 
demócratas de las organizaciones de lobbystas, asignando los puestos 
correspondientes a republicanos leales. En parte, el objeto de dicho plan era 
garantizar que el Partido Republicano recibiera la parte del león de las 
aportaciones realizadas habitualmente a ambos partidos por parte de las 
empresas, estrangulando así las finanzas demócratas, propósito este último al 
que también contribuía la presión directa. Así, en 1995 el citado DeLay compiló 
una lista con los cuatrocientos comités de acción política más importantes y 
consignando, en cada caso, las sumas y los porcentajes de dinero aportados a 
cada partido, antes de llamar a capítulo a los cabilderos desafectos 
convocándolos a su despacho para leerles la cartilla. "Si se quiere participar en 
nuestra revolución, se han de seguir nuestras reglas", declararía DeLay a The 
Washington Post. De igual importancia resultaba, en cualquier caso, la 
circunstancia de que, ganando el control sobre los lobbies, los republicanos no 
hacían sino imponer lealtades dentro de su propio partido, al poner a 
disposición de éste un buen número de puestos patrocinados -y 
excelentemente bien pagados- con los que recompensar a quienes siguieran 
fielmente la línea marcada por el partido. 



En esas circunstancias, las diferentes instituciones del movimiento conservador 
no dejan de suponer poderosos incentivos para que los políticos republicanos 
se sitúen ideológicamente bien a la derecha del centro político. Y es que no se 
trata meramente de obtener contribuciones para la campaña electoral, sino de 
asegurarse el futuro. De ese modo, y pese a que la opinión pública está 
firmemente convencida de que Medicare debería utilizar su capacidad 
negociadora para lograr una rebaja en los precios de las medicinas, el 
republicano, previa militancia en el Partido Demócrata, Billy Tauzin, en calidad 
de presidente del Comité de Energía y Comercio de la Cámara de 
Representantes entre 2001 y 2004, logró la aprobación de un proyecto de ley 
que prohibía explícitamente tal negociación sobre el precio de los 
medicamentos, sólo para acabar encabezando el principal grupo lobbysta de la 
industria farmacéutica y percibiendo por ello, tal como se ha informado, 
ingresos millonarios. Así las cosas, mientras que Rick Santorum, resultando 
obviamente derechista para un Estado como Pensilvania, no tuvo ninguna 
dificultad para obtener un buen puesto en un think tank tras su derrota, no 
ocurrió lo mismo con el moderado senador republicano por Rhode Island 
Lincoln Chafee, quien habiendo perdido aquel mismo año su escaño como 
senador, hubo de darse por satisfecho con ocupar, por un año, un puesto como 
profesor en una universidad de dicho Estado. 

La derrota electoral de este último da cuenta de otro aspecto relativo a cómo 
las instituciones del movimiento conservador controlan el Partido Republicano, 
no limitándose a apoyar a quienes siguen fielmente la línea oficial del partido, 
sino castigando a quienes no lo hacen. Así, Chafee hubo de arrostrar unas 
terribles elecciones primarias por parte del ala derechista de su propio partido, 
quien designó como candidato, y oponente de Chafee, a Steve Laffey, el cual 
recibió más de un millón de dólares en señal de apoyo por parte del Club for 
Growth, organización especializada en "llamar al orden" a políticos 
republicanos que no se muestran suficientemente favorables a una rebaja de 
impuestos. "Queremos que se nos contemple como los garantes de la 
reducción de impuestos", declaró el a la sazón presidente de dicho club, 
Stephen Moore, en el año 2001. El club albergaba esperanzas de 
desembarazarse de Chafee después de que dos años antes un candidato 
patrocinado por dicho club hubiera estado a punto de derrotar al senador Arlen 
Specter, otro republicano relativamente moderado, en las primarias de 
Pensilvania. Y tales envites surten efecto, ya que, como un congresista 
republicano manifestó en el año 2001, "cuando ves al cien por cien de los 
republicanos votando a favor de la rebaja de impuestos propuesta por Bush, 
sabes que cada uno de ellos está mirando y no quieres que Steve Moore se 
ponga a reclutar candidatos en tu propia circunscripción electoral". 

En cuanto a Specter, fue elegido como senador por vez primera en 1980, lo 
que le convierte en exponente de unos tiempos en los que en el partido 
conservador todavía había sitio para los moderados. 

Por su parte, los políticos republicanos más jóvenes se han formado, en gran 
medida, dentro de un partido bajo la égida del movimiento conservador. Así, la 
derecha dura se había hecho ya con el control de la organización estudiantil del 
Partido Republicano hacia 1972, cuando nada menos que Karl Rove -quien, 



como se ha dicho, acabaría siendo principal consejero político y artífice de la 
victoria de George W. Bush en el año 2004- resultó elegido presidente de dicha 
organización. Otros destacados miembros de la misma fueron los ya citados 
Grover Norquist, Rick Santorum y Jack Abramoff, así como el también 
conservador Ralph Reed. Los integrantes del movimiento conservador también 
se hallan al frente del Comité Nacional Republicano, siendo así responsables 
de reclutar a los candidatos de dicho partido al Congreso, puestos para los que 
no dejan de escoger a personas afines a sus propios planteamientos. De ese 
modo, los pocos republicanos moderados que quedaban en el Congreso eran, 
salvo raras excepciones, políticos elegidos antes de que Reagan fuera elegido 
presidente o, como fecha más tardía, con anterioridad a las elecciones de 
1994, que consolidaron el dominio del partido por parte del ala conservadora 
encabezada por Gingrich. 

Aún se hace necesario abordar una última cuestión: el movimiento conservador 
vela por una continuidad de objetivos que no se da entre sus rivales políticos. 
Así lo ilustra el hecho de que, una vez Jimmy Carter hubiera intentado, sin 
éxito, establecer una política energética que redujera la dependencia 
estadounidense de las importaciones petroleras, la cosa quedara allí y nadie 
esperase que Bill Clinton retomara esa cuestión donde Carter la había dejado. 
Por el contrario, cuando Ronald Reagan trató en vano de reducir las 
prestaciones ofrecidas por la Seguridad Social, los miembros del movimiento 
conservador encajaron aquel chasco como un mero revés táctico. En un ya 
famoso artículo publicado en 1983, analistas del Cato Institute y de la Heritage 
Foundation invocaban la necesidad de una "estrategia leninista" destinada a 
minar el apoyo de que gozaba la Seguridad Social, a fin de "preparar el terreno 
político de modo que no se repita el fiasco del último año y medio". Esa misma 
estrategia subyacía al intento de George W. Bush por privatizarla, de modo que 
hasta que el movimiento conservador no se vea derrotado -o a menos que ello 
suceda- con la misma rotundidad que el conservadurismo que imperaba antes 
del new deal, no dejarán de repetirse sucesivos intentos en el futuro. - 



EL ÉXITO LLAMA AL FRACASO 
 

Crucen los dedos, toquen madera; es posible, aunque no es del todo seguro, 
que lo peor de la crisis financiera haya pasado ya. Ésta es la buena noticia. 

La mala es que, a medida que van estabilizándose los mercados, se nos 
podrían estar escapando las oportunidades de realizar una reforma financiera 
esencial. Por consiguiente, es probable que la próxima crisis sea peor que ésta. 
Veamos cómo se ha desarrollado la historia hasta el momento. 

Tras la crisis financiera que señaló el comienzo de la gran depresión, los 
impulsores de la reforma del new deal regularon el sistema bancario con el 
objetivo de proteger a la economía de futuras crisis. El nuevo sistema funcionó 
bien durante medio siglo. 

Sin embargo, Wall Street terminó llevando a cabo una táctica evasiva ante la 
regulación, haciendo uso de complejos arreglos financieros para que la mayor 
parte del negocio de la banca quedara fuera del alcance de los reguladores. 
Washington podría haber revisado las reglas para que cubrieran este nuevo 
sistema bancario en la sombra, pero eso habría ido en contra de la ideología de 
la época del culto al mercado. 

En lugar de eso, los principales responsables, empezando por Alan Greenspan 
y siguiendo por abajo, elogiaron la innovación financiera y desdeñaron las 
advertencias respecto a los riesgos cada vez mayores. Y entonces llegó la 
crisis. El pasado agosto, cuando los inversores empezaban a darse cuenta de 
la magnitud del desastre de las hipotecas, se derrumbó la confianza en el 
sistema financiero. 

Creo que hemos tenido mucha suerte de tener a Ben Bernanke en la 
presidencia de la Reserva Federal (Fed) en estos tiempos difíciles. Puede que 
le falte el talento de Greenspan para hacerse pasar por el Mago de Oz, pero es 
un economista que ha reflexionado largo y tendido sobre la gran depresión y la 
década perdida de Japón en los años noventa, y comprende lo que está en 
juego. Bernanke se percató, más rápidamente que otros, de que nos 
encontrábamos en una situación que guardaba una semejanza muy grande con 
la gran crisis bancaria de 1930-1931. Su principal prioridad, por encima de 
cualquier otra preocupación, debía ser evitar una cascada de quiebras 
financieras que paralizarían la economía. 

Los planes de la Reserva Federal estos últimos nueve meses me recuerdan a 
la antigua serie de televisión MacGyver, cuyo ingenioso héroe siempre se 
escapaba de situaciones complicadas montando útiles con unos cuantos 
objetos cotidianos y un poco de cinta adhesiva. 

Como las instituciones en apuros no tenían el nombre de bancos, las 
herramientas habituales de la Reserva Federal para abordar los problemas 
financieros, diseñadas para un sistema centrado en los bancos tradicionales, 
resultaban en gran medida inservibles. Por eso ha improvisado unos arreglos 



provisionales para salir del paso. Estaban el TAF y el TSFL (no pregunten), y 
las líneas de crédito para los bancos de inversión, y todo culminó con el rescate 
sin precedentes y legal por los pelos de Bear Stearns en marzo, un rescate no 
del propio Bear, sino de sus contrapartes, todos aquellos que estaban en el 
otro lado de sus apuestas financieras. 

Aún no está nada claro si todas estas improvisaciones han resuelto la crisis, 
pero era lo que había que hacer y, por el momento, parece que las cosas se 
están calmando. Así que dos hurras por Bernanke. Desgraciadamente, su 
propio éxito -si es que ha tenido éxito- presenta otro problema: le da al sector 
financiero la oportunidad de bloquear la reforma. 

Ahora sabemos que las cosas que no se llaman bancos pueden, a pesar de 
ello, generar crisis bancarias y que la Reserva Federal tiene que llevar a cabo 
rescates parecidos a los de los bancos por su bien. Por consiguiente, los 
fondos de cobertura, los vehículos especiales de inversión y otras cosas por el 
estilo requieren una normativa similar a la de la banca. En concreto, se les 
tiene que exigir que tengan el capital adecuado. 

Pero aunque el sistema financiero fuera de control ha sido negativo para el 
país, ha sido muy positivo para los trapicheros, que se llevan unos honorarios 
astronómicos cuando las cosas parecen ir bien y luego consiguen escapar 
ilesos -y, de hecho, normalmente con grandes indemnizaciones por despido- 
cuando las cosas se tuercen. Ellos no quieren normativas; estabilizarían la 
economía, pero les cortarían las alas. 

Y ahora que los nubarrones financieros se han disipado un poco, el viento 
contra una regulación razonable sopla con fuerza. Incluso la muy modesta 
propuesta de la Reserva Federal de limitar las hipotecas abusivas con nuevas 
normas está en la línea de fuego y hay signos alarmantes de que la Reserva 
podría echarse atrás. A lo mejor una victoria arrolladora de los demócratas en 
noviembre consigue revivir la causa de la reforma financiera, pero ahora mismo 
parece que no vamos a tardar en volver a lo de siempre. 

El paralelismo que me preocupa es el que se puede establecer con lo que pasó 
hace 10 años, después de que quebrara el fondo de cobertura Long-Term 
Capital Management (LTCM), a raíz de lo cual se congeló temporalmente todo 
el sistema financiero. 

Gracias a la suerte y a la astucia se pudo contener esa crisis, pero en lugar de 
servir de advertencia, dicho episodio alimentó la creencia errónea de que la 
Reserva Federal contaba con todas las herramientas que necesitaba para 
resolver las crisis financieras. Así que no se hizo nada para remediar las 
vulnerabilidades que puso de manifiesto la crisis de LTCM y que son las 
mismas que dan origen a la crisis actual, la cual es mucho más grave. 

Y si no arreglamos el sistema ya, hay buenas razones para creer que la 
próxima crisis será aún mayor y que la Reserva Federal no tendrá suficiente 
cinta adhesiva para remendar las cosas. 



LA INEXISTENTE BURBUJA DEL PETRÓLEO 

La burbuja del petróleo, ¿a punto de reventar?'. Ése era el titular del artículo 
publicado en National Review en octubre de 2004, que sostenía que el precio 
del petróleo, entonces a 50 dólares el barril, pronto se desplomaría. 

Diez meses después, el petróleo se vendía a 70 dólares el barril. "Es una 
enorme burbuja", aseguraba Steve Forbes, el editor, quien advertía que la 
inminente caída en picado de los precios del petróleo haría que el reventón de 
la burbuja tecnológica pareciera un paseo en comparación. 

A lo largo de los cinco años de subidas de precios del petróleo, que lo ha 
llevado desde los 25 dólares el barril hasta los 131 con los que cerraba su 
cotización la semana pasada, han sido muchas las voces que han declarado 
que se trata de una burbuja sin ningún fundamento en las leyes de la oferta y la 
demanda. 

Así que tenemos dos preguntas: ¿son los especuladores los principales, o 
incluso los máximos, responsables de la subida de precios del petróleo? Y si no 
lo son, ¿por qué han insistido tantos analistas, año tras año, en que hay una 
burbuja del petróleo? 

Es verdad que algunas veces los especuladores llevan los precios de las 
materias primas hasta límites que rebasan con creces el nivel recomendado 
por los fundamentos económicos. Pero cuando eso ocurre, hay señales 
reveladoras que simplemente no encontramos en el actual mercado del 
petróleo. 

Imaginemos lo que ocurriría si el mercado del petróleo fuera viento en popa, 
con la oferta y la demanda equilibradas con un precio de 25 dólares el barril, y 
apareciera un puñado de especuladores que hace subir el precio hasta los 100 
dólares. Aunque para los especuladores fuera simplemente un juego financiero, 
tendría enormes consecuencias en el mundo material. Para hacer frente a la 
subida de precios, los conductores conducirían menos, los dueños de viviendas 
tendrían que bajar los termostatos de sus casas y los propietarios de pozos de 
petróleo poco rentables tendrían que reabrirlos. 

En consecuencia, el equilibrio inicial entre la oferta y la demanda se rompería y 
traería consigo una situación en la que la oferta superaría a la demanda. Este 
exceso de oferta haría bajar los precios de nuevo, a menos que alguien 
estuviera dispuesto a comprar el exceso de oferta y lo retirara del mercado. 

Por consiguiente, la única manera de que la especulación pueda producir un 
efecto permanente en los precios del petróleo es si se produce una 
acumulación física, un aumento de las reservas particulares de la repugnante 
sustancia negra. Esto es de hecho lo que sucedió a finales de los años setenta, 
cuando el impacto de la interrupción del suministro iraní se vio agravado por el 
pánico generalizado que llevó a una acumulación de las reservas. 



Pero esta vez no ha sido así: a lo largo de todo el periodo de la supuesta 
burbuja, las reservas se han mantenido más o menos a niveles normales. Esto 
nos dice que el aumento de los precios del petróleo no es la consecuencia de 
una especulación desmedida. Está provocado por factores esenciales, sobre 
todo la creciente dificultad de encontrar petróleo y el rápido crecimiento de 
economías como la de China. El aumento de los precios del petróleo en estos 
últimos años era inevitable para impedir que el crecimiento de la demanda 
excediera el crecimiento de la oferta. 

Afirmar que el alto precio del petróleo no es una burbuja no significa que los 
precios no vayan a bajar nunca. No me sorprendería si una reducción de la 
demanda provocada por los efectos retardados de los elevados precios vuelve 
a colocar el precio del crudo por debajo de los 100 dólares por una temporada. 
Pero sí significa que los especuladores no son los protagonistas de la historia. 

Entonces, ¿por qué seguimos oyendo afirmaciones en sentido contrario? Parte 
de la respuesta puede ser el indudable hecho de que mucha gente está 
invirtiendo actualmente en el mercado de futuros del petróleo, lo cual alimenta 
la sospecha de que los especuladores dirigen el espectáculo, aunque no hay 
pruebas concluyentes de que los precios hayan rebasado los límites. 

Pero también hay un componente político. Por lo general, las denuncias sobre 
la especulación provienen de la izquierda del espectro político. Sin embargo, en 
el caso de los precios del petróleo, las protestas más fuertes en contra de los 
especuladores como principales responsables vienen de los conservadores, 
gente a la que uno normalmente no espera ver advirtiendo de las viles 
actividades de los bancos de inversión o de los fondos de cobertura. 

La explicación de esta aparente paradoja está en que las falsas ilusiones le han 
ganado la partida al pensamiento mercantilista. Después de todo, una visión 
realista de lo que ha pasado estos últimos años da a entender que estamos 
destinados a vivir una era con un petróleo cada vez más caro y escaso. 

Lo más probable es que las consecuencias de esta escasez no sean 
apocalípticas: Francia consume solamente la mitad de petróleo per cápita que 
Estados Unidos y, sin embargo, la última vez que me fijé, París no me pareció 
un páramo salvaje. Pero todos los pronósticos indican que nos dirigimos hacia 
un futuro en el que el ahorro de energía será cada vez más importante y en el 
que puede que, ¡horror!, muchas personas tengan que ir a trabajar en 
transporte público. 

A mí, este panorama no me parece especialmente aborrecible, pero a mucha 
gente, principalmente de derechas, sí. Y por eso quieren creer que con que 
Goldman Sachs dejara de tener esa actitud tan negativa, enseguida 
regresaríamos a la época dorada del petróleo abundante. 

Una vez más, no me sorprendería que los precios del petróleo bajaran en un 
futuro próximo; aunque yo también me tomo en serio la reciente advertencia de 
Goldman de que podrían llegar a los 200 dólares. Pero dejemos de hablar de 
una burbuja de petróleo. 



PERSPECTIVAS ECONÓMICAS EN “L” 

Los precios de las viviendas están en caída libre. El desempleo aumenta. La 
confianza de los consumidores está alcanzando profundidades no vistas desde 
1980. ¿Cuándo acabará todo? La respuesta es que probablemente no antes de 
2010 o después. Barack Obama debería tomar nota. 

Es cierto que algunos expertos en pronósticos siguen esperando una 
recuperación en "V", en la que la economía se recupere rápidamente de su 
contracción. Según este punto de vista, uno de estos días volverá a amanecer 
en Estados Unidos. 

Pero si la experiencia de los últimos 20 años sirve de guía, la perspectiva para 
la economía no tiene forma de "V", sino de "L": en lugar de una recuperación, 
tendremos un periodo prolongado de resultados planos o, en el mejor de los 
casos, una lenta mejora. 

Empecemos por la vivienda. De acuerdo con el índice Case-Shiller, 
ampliamente utilizado, el precio medio de la vivienda en Estados Unidos caía 
un 17% el año pasado. Pero estamos deshinchando una enorme burbuja 
inmobiliaria, y es probable que el precio de las viviendas siga bajando mucho 
más. En concreto, los precios reales de las viviendas, es decir, los precios 
ajustados a la inflación experimentada por el resto de la economía, subieron 
más del 70% entre 2000 y 2006. Desde entonces han bajado bastante, pero 
siguen estando un 30% por encima del nivel de 2000. 

¿Deberíamos esperar que bajen hasta alcanzar ese nivel? Bien, a finales de la 
década de 1980, Los Ángeles experimentó una gran burbuja inmobiliaria 
localizada: los precios reales de las viviendas aumentaron aproximadamente 
un 50% antes de que la burbuja estallase. Los precios empezaron a caer un 
25%, lo cual, combinado con la inflación constante, hizo que los precios reales 
de la vivienda cayesen otra vez hasta el nivel anterior a la burbuja. 

Y he aquí el tema: este proceso tardó más de cinco años. Los precios de la 
vivienda en Los Ángeles no alcanzaron su punto mínimo hasta mediados de los 
años noventa. Si la actual contracción inmobiliaria sigue el mismo calendario, 
no veremos una recuperación hasta 2011 o más tarde. 

¿Y qué hay de la economía en general? Podríamos sentir la tentación de 
consolarnos con el hecho de que las dos últimas recesiones, la de 1990-1991 y 
la de 2001, fueron bastante cortas. Pero en ambos casos, el fin oficial de la 
recesión fue seguido por un largo periodo de lento crecimiento económico y un 
aumento del desempleo que a la mayoría de los estadounidenses les parecía 
una recesión continuada. 

Así, la recesión de 1990 acabó oficialmente en marzo de 1991, pero el paro 
siguió creciendo durante buena parte de 1992, y eso permitió a Bill Clinton 
ganar las elecciones basándose en la frase "es la economía, estúpido". La 
siguiente recesión empezó oficialmente en marzo de 2001 y acabó en 
noviembre, pero el desempleo siguió aumentando hasta junio de 2003. 



Estos prolongados episodios parecidos a una recesión probablemente reflejan 
la naturaleza cambiante del ciclo empresarial. Las recesiones anteriores fueron 
más o menos diseñadas deliberadamente por la Reserva Federal, que subió 
los tipos de interés para controlar la inflación. Las contracciones modernas, en 
cambio, han sido como resacas después de los brotes de exuberancia 
irracional: el ahorro y el crédito inmobiliario gratis para todos en la década de 
1980, la burbuja tecnológica en los años noventa y ahora la burbuja 
inmobiliaria. 

Poner fin a las antiguas recesiones era fácil, porque todo lo que la Reserva 
Federal tenía que hacer era aminorar el ritmo. Acabar con las contracciones 
modernas es mucho más difícil, porque la economía necesita encontrar algo 
que sustituya a la burbuja pinchada. 

A la Reserva Federal, en concreto, le está resultando difícil encontrar tracción 
en las recesiones modernas. En 2002, se tenía la fuerte sensación de que 
estaba "tirando de un hilo": seguía rebajando los tipos de interés, pero nadie 
quería endeudarse hasta que empezó la burbuja de la vivienda. Y ahora está 
volviendo a ocurrir. The Onion, como es habitual, daba directamente en el clavo 
con su reciente titular: "Nación plagada de recesiones busca nueva burbuja en 
la que invertir". 

Pero probablemente no encontraremos otra burbuja, o al menos una lo 
suficientemente grande como para alimentar una recuperación rápida. Y esto 
tiene, entre otras cosas, importantes implicaciones políticas. 

Teniendo en cuenta la situación de la economía, es difícil ver cómo puede 
Barack Obama perder las elecciones de 2008. Una anécdota: esta semana, al 
pasar por delante de una multitud que esperaba ante una sucursal de IndyMac, 
el banco que ha quebrado, un conductor gritó al pasar: "¡La economía de Bush 
no ha funcionado! ¡Ladrones republicanos de derechas!" La multitud lo vitoreó. 

Pero lo que la economía da, también lo quita. Si la actual recesión sigue el 
típico patrón moderno, la economía seguirá deprimida hasta bien entrado 2010, 
o incluso más; suficiente tiempo para que la ciudadanía empiece a culpar al 
nuevo titular, y lo castigue en las elecciones de mitad de mandato. 

Para evitar ese destino, Obama -si se convierte en el próximo presidente- 
tendrá que moverse con rapidez y energía para dar solución al descontento 
estadounidense con la economía. Eso supone otro plan de incentivos, mayor, 
mejor y más sostenido que el que ha aprobado el Congreso a principios de 
año. También significa aprobar medidas a más largo plazo para reducir la 
ansiedad económica: sobre todo, atención sanitaria para todos. 

Si me preguntan a mí, no hay mucho suspense en las elecciones de este año: 
si no comete errores extraordinarios, Obama ganará. Suponiendo que gane, la 
verdadera cuestión es qué hará con su victoria. 

 



EL MIEDO Y EL LENTO DETERIORO 
 

Hace un año, cuando empezaban a percibirse los primeros signos de la actual 
crisis financiera, yo insinué que esta crisis, a diferencia de la de 1998, similar a 
primera vista, no acabaría rápidamente. Y no lo ha hecho. La buena noticia, 
supongo, es que hemos experimentado un deterioro a cámara lenta, por así 
decirlo, sin Viernes Negros y demás. La forma paulatina en que se ha 
desarrollado la crisis ha dado pie a un debate sin sentido entre los economistas 
sobre si lo que estamos sufriendo merece realmente llamarse recesión. Pero 
incluso una crisis lenta puede causar mucho daño si dura más de un año. 

Los precios de la vivienda descendieron cerca del 16% el año pasado, y no dan 
señales de que vayan a estabilizarse. Los perjuicios de esta bajada se han 
sentido ampliamente: hay millones de familias estadounidenses que no 
compraron activos hipotecarios y que no han perdido sus casas, pero que no 
obstante son más pobres por culpa de la destrucción de buena parte o la 
totalidad del aval crediticio que les aporta su vivienda. 

Entretanto, el mercado de trabajo se ha deteriorado aún más de lo que podría 
suponerse observando el salto que ha dado la tasa de desempleo que vemos 
en los titulares. La valoración más amplia del desempleo, que tiene en cuenta 
el número rápidamente creciente de trabajadores obligados a aceptar recortes 
en las horas pagadas y en los salarios, ha aumentado del 8,3% al 10,3% en el 
último año, alcanzando aproximadamente el techo al que llegó hace cinco 
años. Y no se vislumbra el final. 

Desde el pasado septiembre, Ben Bernanke y sus colaboradores de la Reserva 
Federal han bajado repetidamente los tipos de interés que controlan. Pero no 
han conseguido reducir los costes de los préstamos para el sector privado. Los 
intereses hipotecarios son aproximadamente los mismos que el verano pasado, 
y los tipos de interés que muchas empresas tienen que pagar han subido de 
hecho. Por lo tanto, la política de la Reserva Federal no ha servido para 
fomentar la inversión privada. 

El problema es el miedo: la financiación del sector privado se ha agotado 
porque los inversores, quemados por las pérdidas sufridas en activos 
financieros que supuestamente eran seguros, se muestran ahora reacios a 
comprar nada que no esté garantizado por el Gobierno estadounidense. Y la 
proliferación de medidas de rescate especiales -el TAF 

[Mecanismo de subasta de bonos con vencimiento fijo], el TSLF 

[Mecanismo de préstamo de valores con vencimiento fijo] y el acuerdo Bear 
Stearns- tal vez haya servido para evitar el pánico ciego, pero no ha 
conseguido ni de lejos restaurar la confianza. Ah, y esas devoluciones de 
impuestos que el Congreso y la Casa Blanca acordaron enviar por correo ya 
han hecho todo lo que podían hacer. Mirando al futuro, es difícil ver cómo 
pueden los consumidores seguir gastando aunque sea al ritmo actual, lo cual 



significa que probablemente las cosas empeorarán considerablemente antes 
de que empiecen a mejorar. 

¿Qué más puede hacer la política? La Reserva Federal prácticamente ha 
agotado su munición: nadie cree que unos nuevos recortes de los tipos de 
interés sirvan para mucho. Y nada puede o debería hacerse para sostener el 
precio de las viviendas, que sigue estando demasiado alto después de ajustar 
la inflación. Washington tampoco puede evitar que continúe la escasez de 
créditos: las instituciones financieras, excesivamente grandes y con poco 
capital, tienen que controlar sus préstamos, y no es realista esperar que el 
sector público cargue con el muerto, en especial cuando instituciones 
semipúblicas también tienen problemas. Sin embargo, es recomendable 
establecer otro conjunto de estímulos fiscales más serios, como modo de 
sostener el empleo mientras los mercados superan los efectos secundarios de 
la burbuja inmobiliaria. El "plan económico de emergencia" anunciado por 
Barack Obama es un paso en la dirección adecuada, aunque sería preferible 
que fuera mayor y más audaz. Aun así, Obama ofrece más que John McCain, 
cuya política económica equivale principalmente a "mantener el rumbo". 

Por cierto, es sorprendente que la mala situación económica no haya tenido 
todavía más impacto en la campaña. McCain propone en esencia mantener las 
políticas de un presidente cuyo índice de aprobación en economía es sólo del 
20%. Entonces, ¿por qué Obama no le adelanta más en las encuestas? 

Una de las respuestas podría ser que Obama, a quien a lo mejor inhibe su 
deseo de superar las líneas partidistas (¿y evitar elogiar al anterior presidente 
demócrata?), se ha mostrado sorprendentemente reacio a atacar el historial 
económico de Bush. Un ejemplo: si vamos a la página oficial de Obama en 
Internet y entramos en la sección de asuntos económicos, lo primero que 
vemos no es un llamamiento al cambio, sino una larga cita del candidato 
exaltando las maravillas del libre mercado, que fácilmente podría haber salido 
de un discurso del presidente Bush. 

En todo caso, volvamos a la economía. Hace un año titulé una de estas 
columnas sobre las primeras fases de la crisis económica Cosas que dan 
mucho miedo. Un año después, con la crisis todavía en marcha, está claro que 
tenía razones para estar asustado. 



EL FIN DEL JUEGO DE LA CRISIS 
 

El domingo, el secretario del Tesoro, Henry Paulson, intentó trazar una línea en 
la arena contra rescates adicionales de entidades financieras en crisis; cuatro 
días después, frente a una crisis financiera fuera de control, muchos en 
Washington parecen haber decidido que el Gobierno no es el problema, es la 
solución. Lo impensable -una asunción estatal de mucha de la deuda 
contaminada del sector privado- se ha convertido en lo inevitable. 

Así es la historia hasta aquí: el auténtico shock tras el fracaso de la Fed en el 
rescate de Lehman no fue el desplome del Dow Jones, fue la reacción de los 
mercados crediticios. Básicamente, los prestamistas se pusieron en huelga: los 
inversores agotaron las existencias de deuda pública de Estados Unidos, que 
todavía se percibe como la más segura de todas las inversiones -¿si el 
Gobierno se va a la quiebra, cuánto puede valer cualquier otra cosa?-, y eso a 
pesar de que prácticamente no daba rentabilidad alguna, mientras que los 
prestatarios privados se quedaban ahogados. 

Los bancos son normalmente capaces de prestarse dinero entre sí a tipo de 
interés sólo ligeramente por encima de las letras del Tesoro. Pero el jueves por 
la mañana, el tipo de interés interbancario medio era del 3,2%, mientras que el 
tipo de interés de los títulos del Tesoro a ese plazo era del 0,05%. No, no es un 
error de imprenta. 

Esta huida hacia lo seguro ha cortado el crédito de muchos negocios, 
incluyendo el de los principales actores de la industria financiera, y eso, a su 
vez, nos conduce a nuevas grandes quiebras y más pánico. También está 
deprimiendo el gasto de las empresas, un mal asunto cuando las señales 
apuntan que la contracción económica se está agudizando. 

Y la Reserva Federal, que normalmente asume el liderazgo en la lucha contra 
las recesiones, no puede hacer mucho esta vez, porque las herramientas 
tradicionales de política monetaria han perdido su eficacia. Normalmente, la 
Fed responde a la debilidad económica comprando letras del Tesoro, con el fin 
de hacer caer los tipos de interés. Pero a efectos prácticos, el tipo de interés de 
esos títulos es cero; ¿qué más puede hacer la Fed? 

Bueno, puede prestar dinero al sector privado -y ha estado haciéndolo a una 
escala impresionante-, pero estos préstamos no han evitado que la situación se 
deteriore. 

Hay sólo un destello de luz en el panorama: los tipos de interés hipotecarios 
han caído bruscamente desde que el Gobierno federal tomó el control de 
Fannie Mae y Freddie Mac y garantizó su deuda. Y hay una lección para 
aquellos preparados para escucharla: las tomas de control estatal pueden ser 
la única vía para hacer funcionar de nuevo al sistema financiero. 

Algunos han estado elaborando esa tesis desde hace tiempo. Más 
recientemente, el antiguo presidente de la Fed Paul Volcker y otros dos 



veteranos de crisis financieras pasadas publicaron una carta abierta en The 
Wall Street Journal señalando que la única manera de evitar "la madre de todas 
las contracciones crediticias" es crear una nueva agencia estatal que "compre 
todo el papel problemático", es decir, que los contribuyentes asuman los 
activos dañados generados por el estallido de las burbujas inmobiliaria y 
crediticia. Viniendo de Volcker, esa propuesta tiene alta credibilidad. 

Miembros influyentes del Congreso, incluyendo la senadora Hillary Clinton y el 
demócrata Barney Frank, presidente del Comité de Servicios Financieros de la 
Cámara de Representantes, han estado manejando argumentos similares. Y el 
jueves, el senador Charles Schumer, presidente del Comité de Finanzas del 
Senado (y partidario de crear una nueva agencia para resolver la crisis) dijo a 
los periodistas que "la Reserva Federal y el Tesoro se están dando cuenta de 
que necesitamos una solución más integral". 

El presidente de la Reserva Federal, Ben Bernanke, y Paulson se reunieron el 
jueves por la noche con los líderes del Congreso para debatir una 
"aproximación integral" al problema. 

No sabemos todavía en qué consistirá esa "aproximación integral". Ha habido 
esperanzadoras comparaciones con el rescate financiero ejecutado por el 
Gobierno sueco a principios de los noventa, un rescate que supuso la toma de 
control pública temporal de una gran parte del sistema financiero del país. No 
está claro, sin embargo, si las autoridades de Washington están preparadas 
para ejercer un grado semejante de control. 

Y si no lo están, éste podría convertirse en la clase equivocada de rescate, un 
salvamento de los accionistas y del mercado, librando a la industria financiera 
de los efectos de su propia avaricia. 

Más aún, incluso un rescate bien diseñado costaría un montón de dinero. El 
Gobierno sueco dedicó el 4% de su producto interior bruto, lo que en nuestro 
caso serían unos 600.000 millones de dólares, si bien la carga final para los 
contribuyentes suecos fue mucho menor, porque el Gobierno fue 
ocasionalmente capaz de vender los activos que había adquirido, a veces con 
un agradable beneficio. 

Pero no merece la pena lloriquear (disculpe, senador Gramm) sobre las 
perspectivas de un plan de rescate financiero. El sistema político de hoy en día 
en Estados Unidos no va a seguir el infame consejo que Andrew Mellon 
[secretario del Tesoro de Estados Unidos de 1921 a 1932, durante el crash de 
1929 que condujo a la gran depresión] le dio a Herbert Hoover [presidente de 
Estados Unidos de 1929 a 1933]: "Liquida la mano de obra, liquida las 
acciones, liquida a los granjeros, liquida los bienes raíces". El gran rescate se 
acerca; la única duda es si se hará bien. 



DINERO A CAMBIO DE BASURA 
 

Algunos escépticos llaman al plan de rescate de 480.000 millones de euros 
propuesto por Henry Paulson "dinero a cambio de basura". Otros han bautizado 
la legislación propuesta Autorización para el Uso de la Fuerza Financiera, en 
referencia a la Autorización para el Uso de la Fuerza Militar, la infame ley que 
dio al Gobierno de Bush luz verde para invadir Irak. 

Hay algo de razón en estas pullas. Todos coinciden en que debe hacerse algo 
grande. Pero lo que Paulson solicita para sí mismo -y para su sucesor- es un 
poder extraordinario para emplear el dinero de los contribuyentes en un plan 
que, en mi opinión, no tiene ni pies ni cabeza. 

Algunos dicen que debemos sencillamente confiar en Paulson porque es un 
tipo inteligente que sabe lo que hace. Pero eso es sólo verdad a medias: es un 
tipo inteligente, pero, ¿qué exactamente en la experiencia del pasado año y 
medio -un periodo durante el cual Paulson ha declarado repetidamente que la 
crisis financiera estaba "contenida", y después ha ofrecido remedios que no 
servían- justifica la creencia de que sabe lo que hace? Se lo inventa a medida 
que avanza, como el resto de nosotros. 

Por eso, pensemos por nosotros mismos. Yo veo cuatro fases en la crisis 
financiera: 

1. El estallido de la burbuja de la vivienda provoca un drástico aumento de la 
morosidad y de las ejecuciones hipotecarias, lo cual a su vez induce una caída 
de los precios de los activos hipotecarios, activos cuyo valor se deriva en última 
instancia de los pagos hipotecarios. 

2. Estas pérdidas financieras dejan a muchas instituciones financieras muy 
escasas de capital: muy pocos activos en comparación con su deuda. Este 
problema es especialmente grave porque todo el mundo contrajo muchas 
deudas durante los años de la burbuja. 

3. Como las instituciones financieras tienen demasiado poco capital en relación 
con su deuda, no pueden, o no quieren, proporcionar el crédito que la 
economía necesita. 

4. Las instituciones financieras intentan pagar su deuda mediante la venta de 
activos, incluidos los activos hipotecarios, pero esto hace bajar los precios de 
los activos y empeora aún más su posición financiera. Este círculo vicioso es lo 
que algunos denominan la paradoja del desendeudamiento. 

El plan de Paulson se basa en la compra por parte del Gobierno federal de 
activos problemáticos, principalmente activos hipotecarios, por valor de hasta 
486.000 millones de euros. ¿Cómo resuelve esto la crisis? 

Bien, podría romper el círculo vicioso del desendeudamiento, la cuarta fase de 
mi esquemática descripción. Pero ni siquiera eso está claro: están sometidos a 



presión los precios de muchos activos, no sólo los de aquellos que el Tesoro 
propone comprar. Y aunque el círculo vicioso sea limitado, el sistema financiero 
seguirá paralizado por la escasez de capital. 

O mejor dicho, seguirá paralizado por la escasez de capital a no ser que el 
Gobierno federal pague por los activos que compra un precio muy superior al 
real, proporcionando a las empresas financieras -y a sus accionistas y 
ejecutivos- una gigantesca lluvia de dinero a costa de los contribuyentes. ¿He 
mencionado que este plan no me convence? 

La lógica de la crisis parece exigir que la intervención no se dé en la cuarta 
fase, sino en la segunda: el sistema financiero necesita más capital. Y si el 
Gobierno va a proporcionar capital a las empresas financieras, debería obtener 
aquello que corresponde a quien aporta capital: una parte de la propiedad, de 
modo que si el plan de rescate funciona, no vayan todos los beneficios a parar 
a los que provocaron el caos en primer lugar. 

Eso es lo que ocurrió con la crisis de las cajas de ahorros: los federales se 
hicieron con la propiedad de los bancos malos, no sólo de sus activos malos. Y 
también es lo que ha ocurrido con Fannie y Freddie. (Y por cierto, ese rescate 
ha hecho lo que se suponía que debía hacer. Los tipos de interés hipotecario 
han bajado drásticamente desde la absorción estatal). 

Pero Paulson insiste en que quiere un plan "limpio". En este contexto, "limpio" 
significa una ayuda financiera proporcionada por los contribuyentes sin 
condiciones a cambio: ninguna contrapartida por parte de los que reciben la 
ayuda. ¿Por qué es eso bueno? Si a eso le sumamos el hecho de que Paulson 
también exige una autoridad dictatorial, además de inmunidad frente a una 
revisión "por parte de cualquier tribunal u organismo administrativo", el 
resultado es una propuesta inaceptable. 

Soy consciente de que el Congreso está sometido a una enorme presión para 
que apruebe el plan de Paulson en los próximos días, con unas cuantas 
modificaciones que, como mucho, harán que sea un poco menos malo. 
Básicamente, después de haberse pasado año y medio diciéndonos a todos 
que la situación estaba controlada, el Gobierno de Bush notifica que el cielo se 
nos viene encima, y que para salvar el mundo tenemos que hacer exactamente 
lo que nos dice, ya mismo. 

Pero yo insto al Congreso a que se detenga a pensar un minuto, respire hondo, 
e intente en serio rehacer la estructura del plan, convirtiéndolo en un plan que 
ataje el problema real. No dejen que los avasallen; si este plan se aprueba en 
su forma actual o algo remotamente parecido, todos lo lamentaremos 
enormemente en un futuro no muy lejano. - 



UNA LLAMADA A LAS TRES DE LA MADRUGADA 
 

Son las tres de la madrugada de un día de 2009, y en la Casa Blanca suena el 
teléfono. Varios grandes fondos de cobertura están a punto de caer, dice la voz 
al otro lado del teléfono, y es probable que cuando el mercado abra se 
produzca el caos. ¿En quién confiaría usted para recibir esa llamada? 

No estoy siendo melodramático. El plan de rescate final es muchísimo mejor 
que la propuesta planteada en principio por Henry Paulson, lo bastante como 
para que valga la pena aprobarlo. Pero no es lo que llamaríamos un buen plan, 
y no pondrá fin a la crisis. Hay muchas probabilidades de que el próximo 
presidente tenga que enfrentarse a varias emergencias financieras importantes. 

¿Y qué sabemos de la disposición de los dos hombres que más probabilidades 
tienen de acabar respondiendo a esa llamada? Bien, Barack Obama parece 
bien informado y sensato en asuntos económicos y financieros. John McCain, 
por su parte, me da miedo. 

Respecto a Obama: es una lástima que no mostrase más dotes de liderazgo en 
el debate sobre el plan de ayuda económica, y prefiriese por el contrario dejar 
el asunto en manos de los demócratas del Congreso, especialmente Chris 
Dodd y Barney Frank. Pero tanto Obama como los demócratas del Congreso 
están rodeados por asesores muy entendidos y lúcidos, entre los que figuran 
expertos gestores de crisis como Paul Volcker y Robert Rubin. 

Y entonces viene el terrorífico McCain; más terrorífico ahora que hace unos 
años. Naturalmente, hace mucho que sabemos que McCain no entiende mucho 
de economía; se dice que él mismo lo ha reconocido, aunque también niega 
que lo haya dicho. Eso no importaría demasiado si tuviera buen gusto para los 
asesores; pero no lo tiene. 

Recuerden que su principal mentor en economía es Phil Gramm, el 
archidesregulador, que en sus días de senador se cuidaba especialmente de 
impedir la supervisión de los derivados financieros, precisamente los 
instrumentos que han hundido a Lehman Brothers y a 

AIG y que han llevado a los mercados al borde del colapso. Gramm no tiene 
una función oficial en la campaña de McCain desde que declaró a Estados 
Unidos una "nación de quejicas", pero se le sigue considerando un candidato 
probable a secretario del Tesoro. 

Y el año pasado, cuando los directores de campaña de McCain anunciaban 
que el candidato había reunido "una impresionante colección de economistas, 
catedráticos y destacados líderes políticos conservadores" para que le 
asesorasen sobre política económica, ¿a quién destacaban? A Kevin Hasstt, 
coautor de Dow 38.000. Sobran los comentarios. 

Claro que la mala calidad de los asesores de McCain refleja en buena parte el 
quebrado estado intelectual de su partido. ¿Ha habido alguna vez una 



propuesta económica más patética que la sugerencia por parte de los 
republicanos de la Cámara de Representantes de que intentemos resolver la 
crisis financiera eliminando los impuestos sobre plusvalías? (Las instituciones 
financieras en quiebra no tienen, por definición, plusvalías que declarar). 

Pero hasta el presidente Bush ha recurrido, en el ocaso de su Gobierno, a 
personas relativamente sensatas para tomar decisiones económicas; no soy 
admirador de Paulson, pero supone una enorme mejora respecto a su 
predecesor. En este punto, uno sospecha que el gobierno de McCain nos haría 
añorar la competencia de la era de Bush. 

Sin embargo, la verdadera revelación de las últimas semanas es lo erráticas 
que son las perspectivas económicas de McCain. En un momento dado parece 
tener opiniones muy firmes, pero días después avanza en una dirección 
completamente distinta. 

Así, el 15 de septiembre declaraba -al menos la decimoctava vez este año- que 
"los cimientos de nuestra economía son firmes". Eso era al día siguiente de que 
Lehman quebrase, Merrill Lynch fuese absorbida y la crisis financiera entrase 
en una nueva fase, todavía más peligrosa. 

Pero tres días después declaraba que los mercados financieros de Estados 
Unidos se han convertido en un "casino", y que despediría al jefe de la 
Comisión del Mercado de Valores, algo que, por cierto, no está entre las 
competencias del presidente. 

Y después descubría un nuevo conjunto de villanos: Fannie Mae y Freddie 
Mac, los prestamistas respaldados por el Estado. (A pesar de algunos 
escándalos reales en Fannie y en Freddie, estas dos empresas no han 
contribuido mucho a las causas de la crisis: la mayoría de los préstamos 
realmente incobrables procedían de prestamistas privados). Y acusó en tono 
moralista a otros políticos, como Obama, de estar bajo la influencia económica 
de Fannie y Freddie; pero resulta que una empresa propiedad de su director de 
campaña ha estado financiada por Freddie hasta el mes pasado. 

Después, Paulson publicaba su plan y McCain entraba en el debate de manera 
vehemente. Pero luego reconocía, varios días después de la publicación del 
plan, de sólo tres páginas, que en realidad ni siquiera lo había leído. 

Vale, creo que lo captan. 

Resulta que la economía moderna es un lugar peligroso, y no es el tipo de 
peligro que uno puede afrontar hablando fuerte y denunciando a los 
delincuentes. ¿Tiene McCain el juicio y el temperamento necesarios para 
afrontar esa parte del puesto de trabajo que pretende conseguir? 



EL MOMENTO DE LA VERDAD 
 

El mes pasado, cuando el Departamento del Tesoro [Ministerio de Hacienda] 
estadounidense permitió que Lehman Brothers quebrase, escribí que Henry 
Paulson, el secretario del Tesoro, estaba jugando a la ruleta rusa financiera. 
Sin duda, había una bala en la recámara: la quiebra de Lehman hizo que la 
crisis financiera mundial, ya grave de por sí, empeorase, mucho, mucho más. 

Las consecuencias de la caída de Lehman quedaron de manifiesto en cuestión 
de días, pero los principales actores políticos han desperdiciado en buena 
medida las pasadas cuatro semanas. Ahora han llegado al momento de la 
verdad: más les vale hacer algo rápido -de hecho, más les vale anunciar un 
plan coordinado de rescate este fin de semana- o la economía mundial podría 
sufrir su peor recesión desde la Gran Depresión. 

Hablemos de dónde nos encontramos en estos momentos. La crisis actual 
comenzó con el pinchazo de la burbuja inmobiliaria, que causó una morosidad 
hipotecaria generalizada y, por lo tanto, grandes pérdidas en muchas 
instituciones financieras. La crisis inicial se ha visto agravada por los efectos 
secundarios al verse forzados los bancos a reducir su actividad por falta de 
capital, lo cual ha inducido una caída aún mayor del precio de los activos, y a 
su vez ha provocado pérdidas todavía mayores, y así sucesivamente, o sea, un 
círculo vicioso de desapalancamiento. La pérdida generalizada de confianza en 
los bancos, incluso por parte de otros bancos, ha reforzado este círculo vicioso. 

La espiral descendente se aceleró después de la caída de Lehman. Los 
mercados de capital, que ya lo estaban pasando mal, se cerraron a efectos 
prácticos; uno de los chistes que circulan por ahí es que ahora mismo lo único 
que la gente quiere comprar son bonos del Tesoro y agua embotellada. 

La respuesta a esta espiral descendente por parte de las dos grandes 
potencias monetarias mundiales, Estados Unidos y los 15 países que utilizan el 
euro, ha sido lamentablemente inadecuada. 

Europa, que carece de un gobierno único, ha sido incapaz de trabajar unida; 
cada país ha ido inventándose su propia política, con escasa coordinación, y 
las propuestas para responder con una sola voz no han llevado a ninguna 
parte. 

Estados Unidos debería de haber estado en una posición mucho más fuerte. Y 
cuando Paulson anunció su enorme plan de rescate hubo una breve oleada de 
optimismo. Pero rápidamente quedó claro que el plan adolecía de una falta 
crítica de claridad intelectual. El secretario del Tesoro propuso gastar 511.000 
millones de euros en "activos problemáticos", valores hipotecarios tóxicos, de 
las entidades financieras, pero no logró explicar de qué manera resolvería esto 
la crisis. 

Muchos economistas coinciden en que lo que debería haber propuesto 
Paulson, en cambio, es una inyección directa de capital en las empresas 



financieras: el Gobierno estadounidense proporcionaría así a las instituciones 
financieras el capital necesario para funcionar, para de este modo frenar la 
espiral descendente, a cambio de una participación. Cuando el Congreso 
modificó el plan de Paulson, introdujo disposiciones que hacían posible, pero 
no obligatoria, una inyección de capital de este tipo. Y hasta hace dos días, el 
secretario del Tesoro seguía negándose en redondo a hacer lo correcto. 

Pero el pasado miércoles el Gobierno británico, haciendo gala de la lucidez de 
pensamiento que se ha echado en falta a este lado del charco, anunció un plan 
para proporcionar a los bancos un capital nuevo de 62.000 millones de euros. 
Es decir, el equivalente, si se tiene en cuenta el tamaño de la economía del 
Reino Unido, a un plan de 368.000 millones de euros en Estados Unidos; 
además de numerosas garantías para las transacciones financieras 
interbancarias. Y ahora los responsables del Tesoro estadounidense dicen que 
piensan hacer algo parecido, utilizando la autoridad de que no querían 
disponer, pero que el Congreso les ha otorgado de todas las maneras. 

La cuestión ahora es si estos pasos son demasiado cortos y se han dado 
demasiado tarde. Creo que no, aunque será muy alarmante si pasa este fin de 
semana sin que se haya anunciado con credibilidad un nuevo plan de rescate 
en el que participe no sólo Estados Unidos sino todos los actores importantes. 

¿Por qué necesitamos la cooperación internacional? Porque tenemos un 
sistema financiero globalizado en el que una crisis que empezó con una 
burbuja en los chalés de Florida y las McMansiones de California ha causado 
una catástrofe monetaria en Islandia. Estamos juntos en esto y necesitamos 
una solución compartida. 

¿Por qué es necesario que se lleve a cabo este fin de semana? Porque resulta 
que en Washington han tenido lugar dos reuniones importantes: una, el 
viernes, de altos cargos financieros de las principales naciones avanzadas, y 
tras ella la reunión anual del Fondo Monetario Internacional (FMI) y del Banco 
Mundial, el sábado y hoy domingo. Si estas reuniones acaban sin que se llegue 
por lo menos a un principio de acuerdo sobre un plan de rescate mundial -si 
todo el mundo se va a casa sin más que vagas declaraciones de que piensan 
controlar la situación-, se habrá dejado pasar una oportunidad de oro, y la 
espiral descendente podría fácilmente empeorar todavía más. 

¿Qué se debería hacer? Estados Unidos y Europa deberían limitarse a decir: 
"Sí, primer ministro". El plan británico no es perfecto, sin embargo, los 
economistas están en su mayoría de acuerdo en que representa, con creces, el 
mejor modelo para un rescate más amplio. 

Y el momento de actuar es ahora. Puede que piensen que las cosas no pueden 
empeorar más, pero sí que pueden, y si no se hace nada en los próximos días, 
lo harán. - 

 



��

������������	�
��
���������	�
�����������

�����������������������������������������������������	�
�����������������������������������������
��������	�
��

�������������������������������������������������������������������������������	�
����� ����� ��������

�����������!���������� �������� ���	�����"���
�� ���������#������������ ����������$������������������%���

����������������������������&���'�������	����(������������� ��������$���)���������'��������	�����������

�������������������������������������� ����������� ������� ������������������ �����������$�&��������

������(���������(��������������������������������	�
�����$��������������������� �������������������"�������
��������������*���������������+�������������������������������������&������������'������������*����,� ���

�
�� �����������������%�������-�	����������������������.��������'��������/�� �������������	�
����������������

������'�����������������	������0����������������������������""�����/�� ��	�	����(����	�������������������

���	�
��������������������������1����� ����������������� ��(����������-�	���������2�����

������ �����'���������������������	�
�����$������������������������������������������*���������������*�����

��������������	�����*������������$���������������������������������2�����������3����$�������������4��$��

5��6�����.���������-���������7�����0����������������������� ���'�������� ��������	�
�������������������

�������������$��$���������������������������������� ����������������	����#��������88������������������

 ��	�	������������� ���������$���$�������������������������*�������	�
��������9�� ����� ���������
'� �� ��
��

�������������������������������1 �����������*�������������������� ������������� ����������� �/��������

����	������������������������������$������������������� �� ��
���������������'����������(��/��
�������������������������������#�	/�����������������	���	�������1������ ��������� ����������������������

-�	����������������������� �����:����������������������������������������� ��(���������'�����������������

	/������������������������������� �������������,�������������������� ��	�����������������������������(�������

���������������������������*������������������� ���(����	�������������
����

��� ��*����$�������������� ����������������������������	����������������� ������������ ���*������������

������������� ��������*������������������������#�������� ��(������������ ���'�� !	��������������������� ������

���������$��� �������������	�
�����
��/����� ���������������������(������ ������������������� ��(�������/��

����������5����(�������/������� ���������-�	���������2������������*����������������� ��	������� ��(����������

�����(����/�� ��	�	��������������
���������������'�������� ���������������������������������$���������

���� ������������������������� ��������*�	������������������������������������������������������������� �����
�� �������������� ����(��� ���������(������� ����������������*�������+��	�.�����������������-�	������������

��
���������������������'�����������������������*����������*�����������������������'��� ����������*���������

���������� ������������� �(���/����*�������������	�.�� �����������(�� �������������	�
���� ����(���/��

�������������������������������������

�����*�������*���������������������������������	�
�������������� ���������������7������ ���'�� !	�������
�����

�������������������(�� ��������������$��� �������������	�
����1�*��/����� ����
�������������*������ �����

��������� �����������)���������������*���������������������� �������1 �����������������������'������ ���

��.����(�������������������������1 ����������� ������������������ �(�������$(������������������ �����.������

""�����������������������������������������	������������$��� ������������;�� �������$��/��������*��������

����$���������	�������������������1 ����������������� �������������	�
�� ������������������� �����������������
 �������� ���������������� ����������(	������������������/�����$����� ����� ������������������

;�������������� �����'�������� �������2����<�=�������� ��������������1 ������������������� �����'�*�������

�����&���1�����������������������������'�>����$������� ������������� ��������������� ��	�����������""�������
�1����
������?7���������������������	�����$��
������ ������������@� '�������� �%(������
�����$���������

��������'�A�7��������������������� ����������������� ����� ������������%�����$�������(���������������������

�������������������� ����������$�����������*������

�




