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La decision de la Reserva Federal de mantener la tasa de interés cero, la
condenacion del déficit fiscal y el endeudamiento por las firmas calificadoras
y los grupos extremistas, y la anarquia de los tipos de cambio suscitan serios
interrogantes sobre la capacidad de las instituciones dominantes para
enfrentar los sintomas de recesion.

El predominio neoliberal condujo a conformar un orden econdmico
internacional inspirado en las teorias de libre mercado y representado por
el tipo de cambio flexible, el presupuesto fiscal balanceado, el banco central
auténomo que le da prioridad a la inflacidon sobre cualquier otro objetivo. En
tal contexto, se esperaba que el mercado, o en su defecto la politica
monetaria, condujera al pleno empleo y la plena capacidad, las tasas de
interés alcanzaran valores positivos vy las balanzas de pagos se regularan por
el tipo de cambio.

La realidad es totalmente distinta. La globalizacién, en un mundo donde no
se cumple la ventaja comparativa, presiono los salarios por debajo de Ia
productividad y se manifestd en un exceso mundial de ahorro sobre la
inversion y tasas de interés cero. El equilibrio macroecondmico dejo de
existir. La produccién y el empleo se establecen por debajo de sus
posibilidades vy los ingresos del trabajo disminuyen en términos del PIB. La
plena ocupacion esta condicionada a la conformacion de déficits fiscales
permanentes vy a la intervencion coordinada de los tipos de cambio.

No es una disquisicion académica. La configuracion generalizada de déficits
fiscales, que en promedio superaron el 5% del PIB, saco la economia mundial
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de la recesion en menos de un afio. AUn mas diciente, el recorte de los
estimulos precipito la recaida de Europa y Estados Unidos.

Nada de esto es posible dentro del marco institucional existente. Los paises
y los organismos internacionales han establecido todo tipo de limitaciones
para impedir los déficits fiscales y el endeudamiento y la intervencion en el
tipo de cambio se ve impedida por las modalidades cambiarias y la prioridad
de la inflacion. El sumo se dio en las ultimas semanas, cuando el Partido
Republicano y las firmas calificadoras proscribieron de un tajo el gasto
publico, el déficit fiscal y el endeudamiento.

No menos diciente es la respuesta de la Reserva Federal al debilitamiento de
los indicadores de actividad en el Ultimo semestre. Los anuncios no van mas
alla de la aplicacion de politicas monetarias que operan a través de la
especulacién y burbujas, acentuan las desigualdades e introducen vinculos
perversos. El crecimiento se impulsa por el alza de los precios de los activos,
que incrementa la riquezay el consumo de los sectores altos, y con estimulos
fiscales temporales, que no garantizan mayor sostenibilidad. La verdad es
que las autoridades nacionales y mundiales se aprestan a enfrentar los
nuevos episodios con las mismas instituciones que causaron la recesion de
2008 y ahora la recaida.

En el fondo, lo que se plantea son politicas fiscales expansivas que
compensen la diferencia entre la productividad y los salarios y les permita a
las grandes mayorias adquirir los bienes que estan en capacidad de producir.
El impedimento reside en que todas las instituciones de libre mercado
establecidas en los Ultimos 25 afios apuntan en la direccion de deprimir los
ingresos del trabajo y propiciar ganancias al capital. Por eso, la viabilidad de
la propuesta estd sujeta a un nuevo orden econdmico internacional basado
en instituciones que acepten déficits fiscales promedio de mas de 5% del PIB,
subordinen la politica monetaria a la fiscal, concedan prioridad a la
regulacion cambiaria sobre la inflacion y avancen en la creacion de un marco
mundial que armonice los tipos de cambio.

Por Eduardo Sarmiento.
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