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RECESION Y POLITICAS
NO-COOPERATIVAS
EN EUrROPA

Bruno Susani

La economia de la Unién Europea, que representa el 25% del producto
interno bruto (PIB) mundial, se encuentra practicamente al borde de la
recesion y ha entrado en una espiral deflacionaria. En este escueto trabajo
vamos a mostrar que esta evolucion de la coyuntura es la resultante de las
politicas econémicas que se fundan en el razonamiento propuesto por
la teoria neoclésica y de su aplicacién no-cooperativa en el marco de un
espacio de libre comercio.

Las salidas posibles de la Gran Recesion

La reunién del G20 en Londres, el 2 de abril de 2009, fue la més importante
que este grupo haya realizado hasta la fecha, dada la densidad de los temas
tratados y en el momento en que la economia mundial entraba en la Gran
Recesion. Las previsiones de los distintos organismos publicos y privados
eran alarmantes. La inquietud de los gobiernos de las principales economias
mundiales estaba, en ese sentido, plenamente justificada; y el deterioro de
la economia imponia la aplicacién de medidas urgentes y audaces. El siste-
ma financiero mundial habia comenzado a derrumbarse —oficialmente—el 9
de agosto de 2007, cuando el incumplimiento de los compromisos de pagos
ligados a los activos compuestos de hipotecas de construcciones residen-
ciales de baja calidad, llamadas subprime, habia llevado a las autoridades del
Banco Central Europeo (BCE) a “prestar” al banco francés BNP Paribas 95 mil
millones de euros.

En marzo de 2008, la Reserva Federal de los Estados Unidos procedié
a sostener al banco Bear Stearns. A principios de septiembre del mismo
afo el Banco de Inglaterra nacionalizé de hecho la Northern Rock Bank.
Mientras, el nuevo gobierno conservador aleman debié recapitalizar las
Landesbanken que también habian comprado esos activos téxicos. El 15
de septiembre de 2008 la quiebra de Lehman Brothers y, en octubre, la
implosién de la burbuja de los precios de las materias primas condujeron
la economia mundial al borde de la depresién global. Los excesos de la
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especulacion financiera se habian transformado ya a fines de 2008 en una
aguda crisis econémica y social.

En el afio 2009 el PIB disminuyd, como se esperaba, 2,6% en Estados
Unidos; 6,3% en Japén y en la Unién Europea el repliegue fue del 4,1%. En
Francia el PIB disminuyé 2,5%; en Espafia cayo el 3,7%; en Gran Bretafia y
Alemania, 4,7%; en ltalia y Dinamarca, 5,2%; y en Irlanda se hundié 7,6%.

Dos diagndsticos fueron objeto de debate en la reunién del G2o: el
primero sostenfa que la recesién serfa pasajera. Como todo ciclo de ne-
gocios banal, tendrfa una curva en V. El segundo diagnéstico sostenia que
existia un serio riesgo de que, luego de una leve mejoria, por un “efecto
rebote” la actividad econémica sufriera una nueva inflexién y volviera a
caer, vale decir que hiciera una curva en W. El Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) evalué en 5 billones de délares el costo de la crisis, evaluacién
inferior a la mitad de la cifra que ha alcanzado a mediados del afio 2014.

Argumentos de las politicas
econdomicas no-cooperativas

Principalmente, estas politicas se centraron en tres temas principales: el
salvamento de los bancos, cuyas perspectivas eran sombrias luego de
la bancarrota de Lehman Brothers; el intercambio de informacién fiscal
entre paises para limitar la evasién impositiva, la limitacién de la accién
de los paraisos fiscales y la especulacién financiera considerada, oficial-
mente, como la responsable de la crisis; y la coordinacién de las politicas
econdmicas. Este ltimo punto contemplaba cuatro medidas centrales: el
compromiso de no practicar devaluaciones competitivas a los efectos de
restringir las importaciones y expandir las exportaciones; no aumentar los
impuestos a las importaciones y no practicar ninguna forma de dumping;
proceder a una disminucién de las tasas de interés de los bancos centra-
les; y realizar una expansién del gasto puiblico para sostener la demanda
efectiva mundial.

La necesidad de dicha expansion fue, quizés, el tema mas importan-
te y sin duda el mas urgente que provocé los mayores debates entre dos
grupos de paises: por un lado, la Argentina, Corea, China, Espaiia, Estados
Unidos, Italia, Japén y el Reino Unido' sostentian la necesidad de proceder a
una expansion del gasto piblico de manera coordinada para sostener la de-
manda efectiva mundial; y, por otro lado, Alemania, Brasil, Francia y la India
consideraban, diplométicamente, que cada pais debfa proceder, segtin las
condiciones particulares de su economia, a desarrollar politicas especificas

Luego de la derrota en las elecciones generales del Partido Laborista del Reino Unido en 2010 y del PSOE de Espaiia en
2011, estos dos paises pasaron a adherir a la posicién conservadora de los paises que se oponian a la reactivacién mundial a
través del gasto pablico.
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en ese sentido, y rechazaban expandir el gasto puiblico. Como se sabe, la Ar-
gentina, Estados Unidos, China, Japén y Corea procedieron a implementar
una espectacular expansién del gasto que permitié a la economia mundial
escapar de la depresién. Nos centraremos por lo tanto en la accién de los
paises que practicaron las politicas no-cooperativas.

Para fundamentar el rechazo de una concertacién tendiente a incre-
mentar simultineamente el gasto publico, los paises mencionados que
deseaban limitar el gasto publico argumentaron que era preferible invertir
el capital en el sector privado para crear nuevos empleos para compensar
los destruidos por la recesién sin poder asegurar que dichas inversiones
que estaban sujetas a la decisién de los capitales privados serfan realiza-
das, lo cual no sucedid. Se sostenfa, asimismo, que la administracién del
gasto por parte del Estado era necesariamente imperfecta y conduciria a
un despilfarro indtil, ya que el resultado era incierto. La teorfa neoclasica
considera que en caso de expansién del gasto publico se produciré la con-
jetura enunciada por David Ricardo llamada “principio de equivalencia”.
Ricardo afirmaba que el incremento del gasto publico generaré un efecto
de eviccién en el cual aquel sustituira al gasto privado. Provocara también
la anticipacién de un incremento de los impuestos por parte de los agen-
tes econémicos, de tal suerte que en lugar de gastar van a ahorrar para
poder pagar los impuestos futuros necesarios para solventar la deuda oca-
sionada por dicho gasto. Este razonamiento es la explicacién por la cual,
ademas, se sostiene que el Estado debe proceder a emitir deuda en lugar
de incrementar el impuesto para financiar el aumento del gasto.

Por otra parte, en la reunién del G2o se declaré que si el financia-
miento del gasto publico se realizaba con emisién de deuda —y esta fue-
ra comprada por los bancos centrales, como lo estaba haciendo Estados
Unidos—, se generaria —como lo certifican la teoria cuantitativa de Irving
Fisher y la teorfa de Milton Friedman sobre el ingreso permanente— una
espiral inflacionaria. Esto era manifiestamente erréneo, como lo demos-
tr6 la realidad actual.

La l6gica de las politicas no-cooperativas

Los paises que se oponian al plan de expansién del gasto publico global
tenfan una posicién bastante mas elaborada que estos argumentos sim-
ples y anticuados inspirados por la teorfa neoclésica. En efecto, el obje-
tivo de incrementar la demanda global en cada pais implica un aumento
de la demanda en el mercado interno, lo cual supone una politica de re-
distribucién del ingreso que la favorezca. Para ello se debe, por un lado,
aumentar los impuestos al ingreso de los sectores mas ricos y disminuir
los impuestos indirectos —como el impuesto al valor agregado—, que en-
carecen los bienes y reducen los ingresos reales de los menos ricos y,
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por lo tanto, la demanda global. Por otro lado, implica un incremento del
gasto publico. En este sentido una posicién de esta naturaleza implica el
abandono del paradigma neoliberal. Esto quiere decir que la propuesta
implicita en las posiciones de estos paises era que en cada zona se practi-
cara una politica econédmica deflacionista, que entrafiara un aumento de
la competitividad-precio de las exportaciones. Esto conllevaba el riesgo,
que mas que un riesgo era una certidumbre, de que la deflacién se pro-
pagara a todos los paises.

En realidad, tres de estos paises, Alemania, Brasil y la India, tienen una
fuerte capacidad exportadora y balanzas de pago con excedentes signi-
ficativos, con lo cual su interés aparente era aprovechar la expansién del
gasto publico que permitia sostener la demanda en los otros paises para
alimentar su propio crecimiento interno via sus exportaciones. Estos pai-
ses sabian que el déficit fiscal norteamericano ascenderia a niveles estra-
tosféricos: a 1,5 billones de délares, vale decir, el 10% del PIB en 2009. Una
situacion similar existfa en Japon.

No obstante, en todos los paises, incluso en aquellos que se oponian a
las politicas de reactivacién econémica, el déficit presupuestario aumen-
t6. Las tasas de desempleo llegaban a niveles tales que era dificil oponerse
a una accién concertada sin tener una estrategia predefinida de recam-
bio. Estos paises no solo no se asociaron a la reactivacién global sino que
ademas impulsaron politicas econémicas internas de limitacion del gasto
publico y de disminucién de los salarios reales, via un recorte de los gastos
sociales —en Alemania—, con el supuesto objetivo de limitar el aumento
de la deuda publica provocado por la disminucién de los ingresos fiscales
inducida por la recesion. En Brasil e India se practicé una politica de defla-
cion salarial en los sectores exportadores.

Como era de esperar, las decisiones en materia presupuestaria, ten-
dientes a contener la demanda interna de cada pais, afectaron dicha de-
manda pero también la de todos los paises circundantes. Si el caso alemén
tuvo inmensas repercusiones en Europa, la India provocé las mismas con-
secuencias en el sur de Asia, y Brasil en el Mercosur, donde el ministro de
Economia Guido Mantega criticé la expansién monetaria de la Reserva
Federal, llamada de flexibilizacién cuantitativa, que segin él inducia una
afluencia de délares en Brasil y por ende tensiones inflacionarias.

Las consecuencias son conocidas. A fines del afio 2013 el producto per
capita en la Unién Europea era inferior al 3,9% al de 2007. En Francia dis-
minuy6 2,2%, en Inglaterra el 6%, en Espaiia el 8,2%, en Italia el 11%, en Ir-
landa 12%, etc. Alemania, que aparecia como el pais que habia escapado al
desastre, en siete afios solo tuvo un crecimiento del 4,2%, es decir, mucho
menos del 1% anual. La tasa de desempleo europea se ubica hoy segtin los
criterios de la Organizacién Internacional del Trabajo (OIT) en el 11%, cua-
tro puntos porcentuales més que en el 2007. Pero si se cuentan quienes
cobran los subsidios de sustitucion o de “desempleo técnico”, entonces
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la tasa es casi del 20%. Este incremento del desempleo en periodo de re-
cesién es mecanico: lo primero que aparece cuando baja el ingreso global
es que las empresas perciben una caida de la demanda que les es dirigiday
observaran entonces una caida de la tasa de beneficio. Frente a esto, para
restablecerla, procederén a licenciar personal, primera variable de ajuste
para superar la situacion.

Esta realidad resulta conocida, pero los dirigentes politicos utilizan muy
amenudo argumentos econémicos poco veraces para obtener la adhesién
de sus electores. Incluso la canciller alemana Angela Merkel sostiene que
una politica cooperativa implica que los alemanes paguen por quienes no
tienen la misma actitud responsable y esforzada del pueblo aleman. Segtin
ella, una politica cooperativa conlleva a que sean los alemanes que paguen
por los otros, fundamento que utilizé para rechazar que el BCE intervinie-
ra en el problema de la deuda griega, ya que considera que la expansion
monetaria de la BCE es una dadiva alemana y por ende un costo para los
alemanes. Esta presentacion, que alude a los profundos y poco defendibles
sentimientos nacionalistas alemanes, permitié a sus grupos financieros
comprar a bajo precio una parte de las empresas publicas griegas, como
los teléfonos, y en Espaiia una parte importante del acerbo inmobiliario
penalizado por la crisis.

La dindmica del efecto dominé

En condiciones de estagnacion global en Europa —que son las que prevale-
cen en la actualidad—, el excedente sistemético de la balanza de pagos de
un pais tiene una influencia sobre los otros, puesto que en una economia
estancada esto significa una disminucién de la riqueza producida en cada
pais deficitario en sus intercambios.

La explicacién de esta evolucion de la recesién debe buscarse no solo
en sus fundamentos tedricos y la puesta en practica de esta politica econé-
mica, sino también en los aspectos especificos de la situacién de Europa.
En la Unién Europea el PIB aleman representa el 20% del total de la region.
Las exportaciones de Alemania representan el 50% del PiB del pais y equi-
valen al 10% del PiB de la Uni6n Europea. Pero en el 60% tienen por destino
la misma Unién Europea. Esto significa que si el consumo y la inversién en
Alemania son constantes, para que el PIB aleman incremente el 2%, requie-
re un aumento del 4% de sus exportaciones.

Es necesario analizar el impacto econédmico que se generay no Unica-
mente en términos de estatica comparativa. La utilizacién del comercio
exterior como base de la expansion del conjunto de una economia de
un pais provocara inevitablemente un impacto en los otros. Habra en la
primera fase un efecto recesivo en el conjunto de la regién, puesto que
aparece un doble cerrojo en el crecimiento de los paises deficitarios. En
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cualquier economifa, el flujo de importaciones, sea cual fuere su origen,
provoca por un lado una contraccién de la oferta en los sectores expues-
tos al comercio; esto produce una disminucién de la tasa de de crecimien-
to de la economia del pais. Por otro lado, en cada pafs los sectores no
sometidos al impacto de las importaciones, por ejemplo los servicios,
enfrentaran una demanda que se contrae debido a la caida o a una progre-
sién mas lenta del ingreso global. La consecuencia, reflejada en la balanza
de pagos de cada pais deficitario, serd un achicamiento de su economa,
que no solo responde a la cantidad de sus importaciones.

Este mecanismo inducido por las importaciones aparece claramente
en las estadisticas sefialadas mas atras, pero el impacto no se limita al
propio perimetro productivo de cada pais. Las economias que poseen
un comercio exterior deficitario son las mas golpeadas, pero en una zona
de libre comercio, el decrecimiento de una economia lleva aparejado una
caida del ingreso interno global. Todos los paises veréan afectadas sus ex-
portaciones: estas disminuirdn ya que se produciré una caida del poder
de compra. El pais comprador reducira sus importaciones y el pais ven-
dedor registrara una caida de sus exportaciones. Este mecanismo pone
en evidencia el motivo de la caida de las exportaciones alemanas en el
segundo y tercer trimestre de 2014, lo cual equivale a una disminucién
del pBI del 0,2%.

Estas medidas de restriccién presupuestaria y sostén de la economfa
a través del comercio exterior ya habfan sido utilizadas en algunos paises
durante la Gran Depresién de los afios treinta, y no habian dado el resul-
tado esperado. En este sentido, Keynes sefialaba:

si los paises pudiesen aprender a mantener el pleno empleo por medio
de una politica econdmica adecuada... el comercio internacional dejarfa
de ser lo que es, un recurso desesperado para mejorar el empleo de los
paises estimulando las ventas y restringiendo las importaciones, técnica
que, cuando funciona, solo permite transferir el problema del desempleo
al pais menos bien dotado.?

Existe otro aspecto muy significativo que conviene indicar. En la primera
fase del impacto importador, que disminuye el perimetro productivo de
cada pais que tiene una balanza de pagos deficitaria, se producira también
una disminucién de la recaudacion fiscal, puesto que el achicamiento de
la economia produce desempleo; por lo tanto, se generara una baja de los
aportes sociales y de la recaudacién fiscal, por un lado, y un incremento
de los pagos en seguro de desempleo, por otro. Esto provocara un agra-
vamiento del déficit fiscal, como en el caso espafiol, y un aumento de la
deuda publica. En general, los paises trataran de limitar el déficit presu-

2Keynes, |. M., La Théorie générale de l'emploi, l'intérét et de la monnaie, Paris, Payot, libro v, cap. 24, parte 1v, p. 375.
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puestario mediante la disminucién del gasto. El déficit presupuestario
primario —vale decir, los ingresos globales del Estado menos el pago de la
deuday de los intereses que corren—aumentard, ya que la parte financiera
absorber4 una fraccién creciente del presupuesto, con lo cual se abundara
en el recorte de los gastos reales. Esta “solucion” implica que el multipli-
cador del gasto publico funcione al revés y engendre un nueva baja de la
actividad econémica.

Consecuencias de las politicas
economicas no-cooperativas

Las tensiones deflacionistas en Europa preocupan al mundo entero. No
solo a los productores de materias primas sino también a los dirigentes
politicos y a quienes deciden sobre las politicas econémicas de cada pais.
El caso de China es significativo, debido a que ha acelerado sus programas
de construccién de infraestructura. En las Gltimas semanas Janet Yellen,
presidenta de la Reserva Federal, ha indicado que las politicas monetarias
de flexibilizacién cuantitativa, que se debian haber moderado a inicios de
2014, continuaran, puesto que en Europa existen “zonas econdmicas de-
presivas”. Por otra parte, segin Mario Draghi, luego del default griego, la
politica monetaria “no convencional” instrumentada por la BCE serd man-
tenida y aumentada.

Los economistas neoclésicos sostienen que el excedente de la balanza
de pagos y un presupuesto en equilibrio constituye una situacién satis-
factoria; incluso algunos consideran que es la mejor posicién posible para
cada pais y que esto favorece al conjunto. Naturalmente se trata de una
evidente contradiccion.

La formulacién empleada habitualmente es que el pais que tiene una
balanza en superévit le permite utilizar ese excedente para crear politi-
cas de expansién econdmica. Si se analiza esto a partir de la identidad
contable del ingreso, entonces se puede imaginar que es suficiente con
disminuir las exportaciones o aumentar las importaciones para incremen-
tar el consumo.3 Esta formulacién, como muchas otras en economia, es
ambigua y en ciertos casos errénea. El excedente del comercio exterior
de un pais no pertenece al Estado. Las empresas exportadoras reciben los
ingresos de las exportaciones y distribuyen, como lo pactan los contratos,
el ingreso entre los salarios y los beneficios.

En consecuencia, la distribucién del ingreso y la cantidad de trabajo
que integran las exportaciones tendran un rol determinante. Quienes
reciben los beneficios de la expansién exportadora los reinvertiran y

3Y=C+I+X-M, entonces si E=X-I se puede escribir que Y=C+I+E, de donde se obtiene que C=Y-I-E. Para toda disminucién
de E existe un incremento de C.
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crearan nuevos empleos si las perspectivas de obtener nuevos y mayo-
res beneficios son favorables. Sin embargo, esto corre el riesgo de no
producirse si la economias a las cuales estan dirigidas las exportaciones
se hallan en recesién. Vale decir que los propietarios de las empresas
invertiran solo si la demanda futura es propicia. De alli que puede pa-
recer paraddjico, a veces, que los empresarios se resistan a todo incre-
mento de salarios cuando en realidad estos pueden expresar una de-
manda efectiva en progresion que los favorezca. Este no es el caso de
la Argentina, donde toda expansién de la demanda se transforma en
un incremento de precios; tampoco lo es el caso aleman, puesto que
los excedentes del comercio exterior no son reinvertidos. Pero dejando
al margen estas ilustraciones, nada indica que, frente a un incremento
de los beneficios, los accionistas o directivos de las empresas los trans-
formen en inversiones. Los que deciden invertir deben percibir la po-
sibilidad de un incremento de las ventas futuras pero sin aumentar su
patrimonio no productivo; en este Gltimo caso, se producird un ateso-
ramiento que permitira un incremento de los patrimonios pero no una
expansién econémica. Keynes explicé en su teoria general que “en las
condiciones contemporéneas el crecimiento de la riqueza lejos de de-
pender de la abstinencia de los sectores de altos ingresos, como se cree
en general, tiene més probabilidades de ser contrariado por esta”.4 Y
como lo sefiala Piketty, la tendencia actual es que los incrementos de los
beneficios se traduzcan en un aumento de las desigualdades del ingreso
y una caida de la tasa de crecimiento.

Conclusiones

La recesién en Europa, que se manifiesta como un déficit de la demanda
efectiva, se acompafia de una caida de de los precios, es decir, de una
deflacién. En septiembre pasado, el mes en el cual habitualmente se
produce un incremento de precios significativo —con el fin del periodo
estival y el comienzo de un nuevo afio lectivo—, la variacién anual fue
del 0,3%, muy inferior al 2% planificado por el BCE y lejos de su mandato
de mantener la tasa de inflacién “por debajo, pero cerca del 2%”. Este
valor surge de una baja de los precios industriales, de los alimentos y de
los servicios, puesto que los precios administrados de gas, electricidad,
alquileres e impuestos aumentan.5 Las consecuencias mas visibles es que
la recesion estd acompaiiada, como no podia ser de otra manera, por la
caida de los precios de las materias primas —petréleo, arroz, soja, etc.—en
los mercados internacionales.

4Keynes, J. M., op. cit., p. 37.
5Se puede ilustrar con el caso de la electricidad, que aumentara en Francia el 2,7% en el mes de noviembre, a pesar de que
el 80% de la produccién esté provista por las centrales nucleares.

revista de ciencias sociales, segunda época . 2 02 BruNo Susant
N° 27,otofio de 2015, pp. 195-203 ; Recesion y politicas no-cooperativas en Europa



La decisién de enfrentar la Gran Recesién con politicas econdmicas
no-cooperativas constituye el pecado original que llevé inevitablemente
a la recaida actual de la economia en la Unién Europea y en el Mercosur,
pero que induce tensiones deflacionistas en el resto del mundo.

Existen pocos indicios que una expansion de la actividad intervenga
en el corto plazo, y menos aun que se pueda imaginar una reactivacién de
la inversién que permita absorber el creciente desempleo. Esta dltima se
sitGa en niveles inferiores al 20% que era el pico observado antes de la rece-
sién en el marco de una economia con tasas de crecimiento ya muy bajas.
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