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SARMIENTO

¢> Obama inyectara dinero para evitar

una depresion como la de los afos
treinta, pero después deberan reducir gastos.
No se puede vivir siempre del crédito.

JAQUE MATE

Crisis de deuda

SERGIO SARMIENTO

LA ]
M

“Un hombre endeudado
es hasta ahora un esclavo”.
Ralph Waldo Emerson

yer los mercados financieros del

mundo tuvieron uno de esos dias

de optimismo que se han hecho
comunes de cuando en cuando en este afio
de bajas terribles. Las bolsas empezaron a
subir desde Asia, siguieron avanzando en
Europa y concluyeron con avances muy im-
portantes en los mercados de América. La
Bolsa Mexicana de Valores tuvo un alza de
541 por ciento, el indice FTSE de Londres
subid 6.19 por ciento y el Dow Jones de
Nueva York 345 por ciento.

Este optimismo desbordado, sin em-
bargo, se fundamento en noticias que no
deberian generar ninguna actitud positi-
va. Por un lado, por ejemplo, se ha confir-
mado que el gobierno de Estados Unidos
rescatara a cuando menos dos de las em-
presas fabricantes de automéviles origina-
rias de Estados Unidos con 15 mil millo-
nes de délares de dinero de los contribu-
yentes, Por otra parte, el Presidente electo,
Barack Obama, adelantd en una entrevista
a Tom Brokaw de NBC que dard a cono-
cer el proximo mes de enero, cuando asu-
ma formalmente la Presidencia del pais,
un ambicioso programa de gasto guber-
namental. Obama no revel6 el monto que
gastara, pero si sefial6 que seré adicional a
las cantidades ya estratosféricas que el go-
bierno de George W. Bush ha desplegado
en sus rescates y devoluciones de impues-
tos, en un intento infructuoso por levantar
la postrada economia de su pais. El presi-
dente electo Obama dijo también que man-
tiene su promesa de reducir el impuesto
sobre la renta del 95 por ciento de los es-
tadounidenses, lo cual implicara otro gol-

a las deterioradas finanzas publicas de
a Unién Americana.

Uno puede entender el afan por arro-
jarle dinero al problema monumental que
enfrenta Estados Unidos. Hay buenas razo-
nes para pensar que la recesion que ya esti
viviendo este pais serd la més prolongaday
profunda desde la Gran Depresion de 1929-
1933, 1a cual llev6 a un desplome de 50 por
ciento en la economia y a un desempleo
del 25 por ciento de la fuerza de trabajo.
Estas inyecciones de dinero —segiin la teo-
ria keynesiana, que en un momento fue he-
terodoxa, revolucionaria incluso, pero que
con el tiempo se ha vuelto ortodoxa y pre-
visible- haran que la gente tenga més dine-
To para gastar y evitaran, por lo tanto, una
mayor caida de la economia del pais.

El problema, sin embargo, es que la ac-
tual crisis de la economia estadounidense
es producto precisamente de un gasto ex-
cesivo del gobierno y de los residentes del
pais. A lo largo de los afios en que George
W, Bush ha ocupado la Casa Blanca el supe-
réavit de presupuesto ha sido transformado
en un fuerte déficit el cual ha alcanzado
un nivel de cuando menos 500 mil millo-
nes de délares (las cifras se contradicen),

cercano al 4 por ciento del Producto In-
terno Bruto. Este monto, sin embargo, no
considera los pasivos que el gobierno ha
asumido en el rescate de la banca, que as-
cienden a 700 mil millones de délares, y
ahora de las empresas fabricantes de au-
tomoviles.

El gasto deficitario del gobierno se tra-
duce por definicion en més deuda publica.
Por eso la deuda publica de Estados Unidos
ha alcanzado un nivel que se estima en 11
billones (millones de millones, “trillions”
en el inglés estadounidense) de délares,
casi el 80 por ciento del Producto Interno
Bruto de 14 billones de délares del pais.
Pero ademés de la deuda publica, hay una
enorme deuda privada que se ha venido
acumulando en los tltimos afios como
consecuencia de las bajas tasas de interés
en el pais y de una actitud irresponsable de
los bancos, las autoridades y los consumi-
dores. La deuda privada total, incluyendo
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préstamos de autos, créditos de tarjeta e
hipotecas, rebasa en este 2008 los 14 billo-
nes del Producto Interno Bruto de Estados
Unidos, aunque también los célculos va-
rian mucho.

La solucién en el mediano y largo pla-
zo de la crisis que estamos vienri) sélo pue-
de ser una disminucién en la deuda del
gobierno y de los residentes de Estados
Unidos. La recesion es, de hecho, un pro-
ceso de “desapalancamiento”, como le lla-
man los economistas al desendeudamien-
to. Ningun pais del mundo puede sostener
durante mucho tiempo una economia ba-
sada en el crédito. Los estadounidenses ne-
cesitan regresar a esa frugalidad, ese aho-
1ro, que fue la base de su crecimiento du-
rante dos siglos y que hoy es el cimiento
del crecimiento de China y de otras eco-
nomias de Asia.

En el corto plazo quizé las autoridades
estadounidenses no tengan mas remedio
que inyectar dinero a la economia. Si per-
miten que los consumidores sigan retra-
yendo su gasto con la velocidad con que
lo estan haciendo, la economia estadouni-

dense caerd en una depresion cercana a
la de los afios treinta. Hoy las autoridades
necesitan inyectar una cantidad de dinero
suficiente para que no se desplome la eco-
nomia. Mas adelante, sin embargo, sera in-
dispensable que tomen medidas para que
se reduzca el gasto del gobierno y los par-
ticulares porque nadie puede vivir indefi-
nidamente del crédito.

+ EMPLEO EN MEXICO

Las cifras de empleo si estdn en la pagi-
nade internet de la Secretaria de Trabajo,
aunque un poco mas escondidas que an-
tes. Mientras Estados Unidos perdio de di-
ciembre a noviembre 1.9 millones de em-
pleos, nosotros todavia logramos ganar 319
mil de diciembre a octubre. Pero el ritmo
de avance va disminuyendo. En octubre
s6lo se crearon 38 mil empleos netos; de
marzo a abril fueron 80 mil.

Pdgina de internet: www.sergiosarmiento.com

Pagina 2 de 2

2008.12.09



