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Son también
los hombres

Un ario después de la quiebra de Lehman
Brothers EU evité una caida profunda de su
PIB v el pais estd en camino de recuperacion.

115 de septiembre se cumplié un afio
de la quiebra del banco de inversién
Lehman Brothers. Este acontecimien-
to fue el detonador de una profunda
crisis financiera. No es descabellado
decir que el sistema financiero inter-
nacional estuvo a punto de colapsar-
se lo cual hubiera generado una depre-
sién econémica similar a la de los afios
30 del siglo pasado.

Pero la intervencion de los gobiernos funcioné para evitar
el colapso financiero. En particular, la actuacién de la Reser-
va Federal de Estados Unidos, el banco central de dicha na-
cidn, fue fundamental. El mundo tuvo la fortuna de que un ex-
perto académico en la Gran Depresién de los afios 30 estuvie-
ra al frente de la Reserva Federal. Ben Bernanke conocia, como
pocos, las recetas para evitar un derrumbe econémico. Fijé la
tasa de interés en cero e inyect6 toda la cantidad de dinero ne-
cesaria para evitar la quiebra de las instituciones de crédito y
el derrumbe del sistema de pagos.

Bernanke también sabia que habia que evitar, a toda cos-
ta, la deflacién, es decir, una tendencia persistente de decli-
ve de precios por un periodo prolongado. Y es que, en la medi-
da en que los precios caen, la gente, en lugar de comprar mas
bienes y servicios, se espera porque sabe que en el futuro po-
dran comprar mas barato. De esta forma, la demanda de pro-
ductos se derrumba y las empresas, presionadas por sacar sus
inventarios, cortan mas los precios y reducen la produceién.
El efecto es terrible: el desempleo se incrementa y los salarios
bajan, Comienza, asi, un ciclo de pesimismo que lo tinico que

retroalimenta es un mayor
declive econémico.
Milton Friedman, el gran
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El mundo tuvo la
fortuna de que un
experto en la Gran
Depresién de los
anos 30 estuviera
al frente de la
Reserva Federal.

economista de la Universi-
dad de Chicago, habia des-
cubierto cémo las fuerzas
monetarias influyeron pa-
ra que la economia esta-
dunidense cayera duran-

te la Gran Depresién. En
un discurso de 2002, cele-
brando el 90 aniversario de
Friedman, Bernanke indicé:
“Voy a abusar un poco de
mi estatus de representante
oficial de la Reserva Federal pero quiero decirle a Milton que,
con respecto a la Gran Depresién, tenia razén: nosotros tuvi-
mos la culpa. Lo lamentamos”. Bernanke se referia a la deci-
sién que tomé la Reserva Federal en los afios 30 de contraer
la oferta de dinero lo que profundiz6 mds la crisis del siste-
ma financiero y terminé por arruinar a la economia. Bernanke
le prometié a Friedman: “Gracias a ustedes, no lo haremos de
nuevo”. Y eso es precisamente lo que hizo el afio pasado: im-
plementar la idea de Friedman de “tirar desde un helicéptero
dinero”, en sentido figurado, para evitar a toda costa la defla-
cién y la depresion.

Funcioné. Un afio después de la quiebra de Lehman Bro- ~
thers no sélo se evit6 una caida profunda del Producto Inter-
no Bruto estadunidense sino que ese pais ya est4 en el camino
de la recuperacién. En una conferencia en Washington el 15
de septiembre pasado, Bernanke afirmé que “desde un pun-
to de vista técnico, la recesién muy probablemente haya ter-
minado”. Se trata de una excelente noticia, inconcebible ha-
ce un aflo. Pero no todo es miel sobre hojuelas. Por un lado, la
recuperacién econémica, segin Bernanke, “ser4 lenta y toma-
ra tiempo generar nuevos empleos”. Ademads, el sistema ban-
cario quedé muy golpeado y “no volver4 a su tamafio previo”,

Sin embargo, lo peor qued6 atrds. Se super6 una crisis que
prometia ser enorme gracias a la intervencién eficaz y oportu-
na del gobierno. Pero el éxito obtenido no sélo se debe a insti-
tuciones gubernamentales bien disefiadas sino a los hombres
que las dirigen. Hay que reconocer que también cuenta el ha-
ber tenido funcionarios con las credenciales académicas y la
capacidad de ejecucion como las de Bernanke.
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