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Tirar dinero desde
un helicoptero

anoticia que acapard la atencion fue la de-

cisién de la Reserva Federal de Estados

Unidos de bajar su tasa de interés referen-

cial del uno por ciento a 0.25%, es decir,

casi a cero. Pero la noticia que causé esta

decisi6n (los expertos esperaban un recorte
de 0.5 y no de 0.75 puntos porcentuales como ocurrié) fue
que la inflacién en EU volvid a caer por cuarto mes conse-
cutivo. En noviembre, los precios bajaron 1.7%, la mayor
caida desde que el gobierno de ese pais comenz6 a medir
los precios en 1947. Desde agosto, los precios han caido
3% en Estados Unidos.

Esto, en principio, podria interpretarse como una bue-
na noticia paralos consumidores. Ahora pueden comprar
productos mds baratos. Sin embargo, es una pésima noti-
cia. La deflaciéon —tendencia persistente de declive de pre-
cios por un periodo prolongado de tiempo— ya se estd ha-
ciendo presente en EU. Cuando los precios caeny caen, la
gente, en lugar de comprar mas bienes y servicios, se espe-
ra porque sabe que en el futuro podran comprar mas ba-
rato. De esta forma, la demanda de productos se derrum-
bay las empresas, presionadas por sacar sus inventarios,
cortan més los precios y reducen la produccion. El efecto
es terrible: el desempleo se incrementa y los salarios bajan.
Comienza, asi, un ciclo de pesimismo que lo inico que re-
troalimenta es un mayor declive econémico.

Sihay alguien que entiende esto es Ben Bemanke. El pre-
sidente de la Reserva Federal —el banco central de EU— es
un académico experto en la Gran Depresién. Tiene muchos
trabajos publicados al respecto. Es una verdadera autori-
dad en la materia. Y Bernanke sabe que uno de las principa-
les causas del periodo mds negro del capitalismo mundial
fue precisamente la deflacién que se dio no s6lo en EU sino
en practicamente todas las economias de mercado.

En su trabajo académico, Bemanke le da mucho crédi-
to a MiltonFriedmanpor haber descubierto cémo las fuerzas
monetarias influyeron para que la economia de EU cayera
enuna depresion (en los afios 30, el PIB estadunidense ba-
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j6 46% en cuatro afios, el desempleo alcanzé 25%y los sala-
rios se redujeron 42%). En un discurso de 2002, celebrando
el 90 aniversario de Friedman, Bernanke dijo: “Voy a abusar
un poco de mi estatus de representante oficial de la Reser-
va Federal pero quiero decirle a Milton que, conrespecto ala
Gran Depresion, tenia razén: nosotros tuvimos la culpa. Lo
lamentamos”. Bernanke se referia a la decisién que tomé la
Reserva Federal en los afios treinta de contraer la oferta de
dinero lo que profundizd mas la crisis del sistema financiero
y termind por arruinar a toda la economia.

En el mismo discurso, BenBernanke le prometio a
Friedman: “Gracias a ustedes, no lo haremos de nuevo”.
Y eso es lo que precisamente estd haciendo al poner la ta-
sa de interés referencial en pricticamente cero. Ademds,
para evitar a toda costa una deflacién que profundice la
recesion hasta una depresion, la Reserva Federal va aim-
primir y repartir al sistema financiero todo el dinero que
la economia necesite. De hecho, Bernanke ha sido critica-
do por utilizar 1a idea de Friedman de “tirar desde un heli-
céptero” dinero para evitar la deflacion y la depresion.

Por lo pronto, en el sitio de apuestas sobre eventos fu-
turos de Intrade.com comienzan a moverse los momios
sobre la posibilidad de que haya en 2009 una depresién
en la economia estadunidense: “Depresion definida co-
mo un declive acumulativo del Producto Interno Bruto
de mds de diez por ciento en cuatro trimestres consecu-
tivos”. Hace dos meses, los apostadores le daban 15% de
probabilidad de que esto ocurriera. Hoy esa probabilidad
ha subido a 25 por ciento. Y Bernanke va a imprimir todo
el dinero que pueda para que esto no suceda.
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