Stiglitz: "La crisis no ha terminado”
Joseph Stiglitz.  Crisis.economica.blog, 15 septiembre 2009

Nueva York.— La caida de un icono de Wall Street marcaba para la posteridad, hace
un ano, otro dia de septiembre. La crisis financiera, que ya habia traspasado las
fronteras de Estados Unidos y azotaba a todo el planeta, forzaba al banco de
inversion Lehman Brothers a anunciar su bancarrota. La noticia desaté una
debacle en Wall Street, que se contagi6 a todos los mercados. Ese dia, el 15 de
septiembre de 2008, marco para el Premio Nobel de Economia, Joseph Stiglitz, "el
fin de la supremacia de los Estados Unidos".

La primavera que viven los mercados financieros estos dias sugiere, por momentos,
que los buenos tiempos han regresado y que la crisis forma parte del pasado. Pero
Stiglitz advierte que la crisis no ha terminado: la economia global permanecera débil
otros tres anos, aumentaran el desempleo y la pobreza en casi todo el planeta y,
probablemente, se ampliara la brecha entre ricos y pobres.

Para Stiglitz, América latina "tiene que evitar el fundamentalismo de mercado" si no
quiere caer en los mismos errores que Estados Unidos.

—cQué factores influyen en la forma en la que se darad la recuperaciéon?

—-La razén por la que no creo que la recuperacion vaya a ser robusta es que hay un
problema real en la sustitucion de la demanda agregada. El consumo en Estados
Unidos sera débil y, probablemente, se mantendra asi. Si aumenta el desempleo, se
dejaran de pagar mas hipotecas, y eso debilitara al sistema financiero, y hara mas
dificil que se empiece a prestar de nuevo.

—Entonces, ¢para usted la crisis no ha terminado?

—No. Creo que no ha terminado para la mayoria de los estadounidenses, porque
incluso los optimistas no creen que la tasa de desempleo se mantendra por debajo
del diez por ciento.

—cLa inflacién puede ser un nuevo problema en los préximos meses?

—No. El problema en el futuro inmediato es la deflacion con un desempleo alto. El
potencial de inflacién en el largo plazo es mas significativo.

-Y la recuperacién, cha comenzado?

—Se ha iniciado la recuperacion del colapso de los mercados financieros que siguio
al 15 de septiembre del ano pasado. Estamos mejor. Pero la recuperacion de las
causas subyacentes a la burbuja, de la explosion de la burbuja y de la destruccion
de los balances, no. Eso atin esta con nosotros.



—cQué problemas persisten en la economia de Estados Unidos?

—-La persistencia del problema con las hipotecas, que, de hecho, se ha extendido
desde el mercado inmobiliario residencial hasta el mercado inmobiliario comercial.
Tenemos hogares cuya riqueza se ha destruido y eso genera un consumo débil. Y,
en el largo plazo, el aumento del tamano de la deuda va a ser muy negativo.

—cCudndo volverdn a crecer las economias desarrolladas?

—Técnicamente, el crecimiento mundial, quiza, se reanude porque es un promedio
que incluye a paises como China, que probablemente esté creciendo a tasas del diez
por ciento. Los paises desarrollados dependeran de las politicas que implementen
sus gobiernos y de otros factores, como la capacidad de recapitalizacion de los
bancos antes de que se venzan los préstamos inmobiliarios del sector comercial.
Pero si tengo que conjeturar, diria que creo que hay una posibilidad razonable de
que los problemas persistiran hasta 2012-2013.

—cLa economia global seguird débil por otros tres anos, entonces?

—Creo que eso sera lo mas probable. Una forma de verlo es pensar que es posible
que 2011 sea un ano muy dificil, a medida que el estimulo fiscal llegue a su fin y no
todos los otros problemas hayan sido resueltos.

—cSe ampliarad la brecha entre ricos y pobres?

—Probablemente, si. Las recesiones y las depresiones son a menudo malas para los
ricos y para los pobres por diferentes razones. Los pobres pierden sus trabajos y eso
es lo que esta ocurriendo ahora. Los ricos pierden mucha de su riqueza, porque el
valor de los activos se reduce. Es dificil decir a priori cual de estos efectos es mas
importante, pero creo que, obviamente, para aquellos trabajadores que pierden su
empleo, la recesion es devastadora.

—cQué efectos se verdan en América latina?

—Creo que una de las cosas que estan ocurriendo es que ya hay mas
cuestionamientos sobre el modelo econémico de Estados Unidos. Todo el mundo
decia que era tan maravilloso y, ahora, nos dicen que es defectuoso en tantos
aspectos esenciales. Creo que va a ser uno de los grandes efectos. El segundo es
que Estados Unidos va a recortar la ayuda extranjera, y como China la esta
expandiendo, ampliara su influencia.

—cCrecerda nuevamente la region a tasas elevadas como en los ultimos arnios?

—No. Eso se debid, en parte, a los beneficios de las supertasas de crecimiento de
China y de Estados Unidos. Pero esa era ha terminado. China puede volver a un
mayor crecimiento y, en alguna medida, algunos de los paises de América latina se
beneficiaran de ello, pero hay una conexion demasiado evidente entre América
latina y Estados Unidos como para que si este pais esta débil, eso influya en la
region.
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