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0, no se trata del prolifico autor de

superventas que, con su larga lista de relatos

de terror, ha encogido los corazones de
millones de lectores en todo el mundo. Stephen D.
King es un economista con amplia experiencia en el
sector financiero y colaborador de diarios como
Financial Times y The Times. “When the money runs
out” (“Cuando el dinero se agote”) es una obra
realista sobre la economia actual, pero, precisamente
por ello, crea algo méas que una inquietud al lector y,
lo que es peor, para eludirla no basta, como ocurre
con los libros del escritor homénimo, con cerrar sus
paginas.

Tampoco S. D. King sigue las técnicas de las
novelas de intriga, no recurre a una dosificacion de
efectos para alcanzar el climax literario. Desde la
puesta en escena, impacta de manera descarnada y
aplica su andlisis sin ningun tipo de filtros
preparatorios. Su tesis fundamental es que, en los
paises occidentales, hemos vivido claramente por
encima de nuestras posibilidades y efectuado un
amplio conjunto de promesas que no estamos en
condiciones de poder cumplir. Segin King, somos
esclavos de una ideologia que ingenuamente profesa
la idea del progreso automatico.

La situacion vivida en los Gltimos afios pone de
manifiesto que el crecimiento econémico no esta
garantizado. Ni aln con la puesta en marcha de
inusitadas medidas econémicas logra reactivarse la
maquinaria econdmica ni se recupera la senda de
crecimiento estable necesaria para poder atender los
compromisos contraidos. No atravesamos un simple
bache coyuntural, sino que nos enfrentamos a
problemas de otra naturaleza, estructurales, que
demandan otro tipo de terapia. Definitivamente, no se
trata de una obra confortable para los politicos,
tampoco para las corrientes de economistas
enfrentados respecto al remedio a aplicar (expansion
0 austeridad) y ni siquiera para los ciudadanos, a
quienes se recuerda las crecientes dificultades para
cubrir las prestaciones sociales y los servicios
publicos, dificultades que desafian las solemnes
declaraciones de los textos constitucionales o legales.

Comienza King su relato haciendo hincapié en que
no estamos viviendo un periodo ordinario de revés
econdmico. Hasta ahora, incluso en las recesiones
més profundas, existia siempre la esperanza de que
habria una recuperacién subsiguiente. Pese a la

bateria de medidas de estimulo, las tasas de
crecimiento de antafio quedan muy lejos. Occidente
parece estar sufriendo un deterioro estructural en su
actuacion economica. Segun King, los economistas,
los politicos y los medios de comunicacion insisten
erroneamente en analizar el problema en términos
ciclicos desfasados, principalmente a través del estéril
debate entre el estimulo y la austeridad. Cada grupo
piensa que la vision opuesta es incorrecta. ¢Pero qué
pasaria, se plantea King, si resulta que las dos
visiones son erréneas?

STEPHEN D. KING

Ambos enfoques son prisioneros del sesgo del
optimismo, que encubre la situacion real de unas
sociedades que no estan preparadas para un mundo
con un crecimiento econémico muy bajo. Es el apego
a la idea de un progreso continuado, derivada de la
lHustracién, lo que impide apreciar que la prosperidad
no es algo que esté garantizado tendencialmente de
forma automatica. Sin crecimiento, vaticina, surgiran
tensiones sociales y politicas, y se producird una
quiebra de la confianza. La ganancia de una persona
es la pérdida de otra. Sin una adecuada comprension
del contexto histérico y politico, la Economia puede
llegar a ser algo irrelevante.

Para King, el progreso estd grabado en nuestra
psique colectiva, lo que nos lleva a una especie de
creencia sacrosanta en la existencia de una senda de
prosperidad inercial. Con esa mentalidad, la
adversidad econémica solo puede ser algo ciclico,
coyuntural, a partir del convencimiento de que,

N° 18. 2016

107

eXtoikos



después de afios de wvacas flacas, vendran
inexorablemente otros de vacas gordas. Sin embargo,
King apela a la experiencia histérica para rebatir esa
conviccion. Como en tantos otros textos recientes que
analizan el destino econémico de las sociedades, el
caso de Argentina es objeto de analisis, confrontado
con el de Alemania. Hace un siglo, ambos paises
tenian una situacion similar en términos de renta per
capita, pero luego han seguido trayectorias bien
diferentes. Segun King, el pais suramericano acabd el
siglo XX con uno de los peores registros financieros
de la historia. También la evolucion de la economia
nipona sirve al autor de libro para alertarnos de que
no conviene dar por hecho una recuperacion
sostenida.

En definitiva, King considera que la idea de que el
progreso de Occidente es algo inevitable queda
desacreditada por una tozuda realidad en la que el
crecimiento econdémico se ha frenado en seco,
atenazado por una serie de problemas desde
comienzos del presente siglo. Todos, directa o
indirectamente, tenemos trozos de papel o confiamos
en promesas politicas que proclaman derechos sobre
la prosperidad econémica futura. King se pregunta
qué ocurrira si tales derechos no pueden ser
satisfechos.

El crecimiento econdémico es necesario, ya que, sin
él, la sociedad corre peligro de fragmentacion. En un
estado progresivo, a diferencia del estado estacionario
vislumbrado por Adam Smith, el crecimiento
econémico ofrece la posibilidad de que algunas
personas sean mas ricas sin que nadie tenga que ser
mas pobre. El estancamiento, en cambio, acaba por
empujarnos a la ley de la jungla.

Ademas de asumir que hay una tendencia natural
hacia la prosperidad, vivimos en una sociedad
dominada por la cultura de la exigencia de derechos.
Justamente algo que en su dia quiso evitar uno de los
artifices del Estado del bienestar, Beveridge, quien
postulaba el otorgamiento de garantias minimas pero
con incentivos para que los individuos mejorasen en
su posicion personal. En la época del esplendor
economico, segun King, se introdujeron generosas
politicas redistributivas hacia los méas necesitados,
bajo la hipotesis implicita de que podrian ser
financiadas sin dificultad alguna. Hacerse devoto de
la economia de la extrapolacion adquiere
connotaciones de creencia religiosa y conlleva
importantes riesgos.

Para King, las politicas econémicas orientadas a un
objetivo de inflacién y las de estimulo de corte
keynesiano, en vez de impedir la crisis economica,
han contribuido a la caida financiera de Occidente.
Hay medidas econémicas que pueden ser efectivas,
pero, si se usan durante un periodo prolongado, lo
Unico que logran es provocar un dafio duradero. La
politica del “quantitative easing” aplicada por
algunos bancos centrales ha desembocado en un claro

fracaso, contribuyendo a la activacién de cuatro
trampas: i) fiscal, al permitir elevar los saldos de la
deuda publica; ii) del tipo de cambio, con un impacto
oculto sobre la demanda interna; iii) de los “zombis”,
al apoyar la supervivencia de empresas no eficientes;
iv) regulatoria, al propiciar un tratamiento favorable
de los titulos publicos. La ampliacion de la compra a
otros titulos ademas de los publicos lleva a convertir
al BCE en el equivalente financiero de un
planificador central. En este contexto, la existencia de
unos tipos de interés persistentemente bajos es un
signo del fracaso econémico duradero, en vez de un
presagio de éxito econdmico futuro.

Un recorrido por diversas experiencias histdricas de
crisis econdmica sirve también a King para ilustrar
los limites a las medidas de estimulo. En el centro de
las criticas se sitla la controvertida figura de
Krugman, a quien poco importa el punto de partida
de cada pais en cuanto a niveles de deuda publica y
que piensa que no hay limites respecto a los
beneficios que puede aportar el gasto publico
expansivo. Por el contrario, King considera que las
oportunidades que existian en los afios treinta del
pasado siglo no se dan hoy dia, toda vez que la
expansion del déficit publico ya ha ocurrido.

Llama luego la atencion sobre el papel esencial de
la confianza. Sin ella es dificil que pueda haber
recuperacion y, al propio tiempo, en ausencia de
crecimiento es facil ver como se evapora la
confianza. Sin confianza, el crecimiento econémico
serd escaso, y sin confianza ni crecimiento, la
sociedad entrard en peligro de desintegraciéon. Ya
advirtid6 Tocqueville, recuerda King, que algunas
sublevaciones populares se producen, no por las
razones esgrimidas por Marx, sino por la decepcion
producida ante unas expectativas sobre la prosperidad
no satisfechas. En la sociedad actual se han abierto ya
tres importantes cismas: i) el de la desigualdad,
particularmente preocupante cuando la sociedad no
acepta los motivos que la generan; i) el
intergeneracional; iii) el de la desconfianza, que
originan un repliegue de los flujos financieros
internacionales. Para King, no estamos ante un debate
entre estado y mercado, sino que la cuestion central
es como podemos hallar una forma de vivir dentro de
nuestras posibilidades habiendo hecho promesas a
nosotros mismos que no podemos cumplir.

King reparte sus dardos tanto a los que defienden
las medidas de estimulo como a los que abogan por la
austeridad, y sefiala que no abordar los problemas
desde su raiz lleva, segin la experiencia, al
populismo y al proteccionismo.

El pendltimo capitulo de la obra se detiene en un
conjunto de distopias que podrian materializarse si no
se adoptan medidas adecuadas. Las que él sugiere
aparecen en el décimo y Gltimo capitulo:
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1.Resolucién de la dialéctica
internacional/nacional, con una superacion de la
idea de que los acreedores son moralmente
superiores a los deudores.

2.Necesidad de constituir una union fiscal para
hacer frente a la crisis de la Eurozona.

3.Mantenimiento de un compromiso de
disminucion del déficit publico, salvo en afios de
contraccion econémica.

4.Establecimiento de un nuevo contrato social entre
generaciones.

5.Fijacion de un nuevo marco monetario, en el que
se opte por sefialar compromisos para la
elevacion del PI1B nominal.

6.Promocidn de la movilidad del trabajo, tanto en el
ambito nacional como en el internacional.

7.Evitacion de obtenciéon de beneficios a corto
plazo en la banca a costa de la estabilidad a largo
plazo.

8.Fomento de la educacion financiera entre los
ciudadanos y cambio del enfoque de la docencia
econdmica, con un mayor énfasis en la historia
econdmica.

9.Reconocimiento de que no estamos ante un
problema ciclico y actuacion urgente sobre los
problemas estructurales que amenazan el futuro
econdmico de nuestros nietos.

Como queda patente incluso a través de la vision
sintética aportada en estas lineas, para vivir un thriller
en el terreno econémico no hace falta apelar a la
ficcion. Escrita hace escasos afios, el lado mas
preocupante de la obra de S. D. King es que, en dicho
terreno, la realidad puede llegar a superar la ficcion.
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