¿Por qué hay que parar la economía?

Mucha gente se está  preguntando desde hace algunos meses el motivo por el cual la Reserva Federal de Estados Unidos y el Banco Central Europeo están intentando frenar el ritmo de crecimiento de las economías mediante aumentos sucesivos de los tipos de interés. Si la economía va tan bien, ¿por qué no dejar que siga creciendo? Y cuanto más deprisa … pues mejor. Esto querría decir que se crea más riqueza y que, al final, la gente vivirá mejor.

Por desgracia las cosas no son tan simples. Las economías del mundo se mueven de forma cíclica: después de fases de expansión le siguen fases de recesión. Con este convencimiento, que es general entre los economistas y los gobernantes, el objetivo de los bancos centrales es, en primer lugar contener la inflación, y en segundo lugar reducir la volatilidad de la producción (PIB). El primer objetivo es claro pero, ¿qué justifica el segundo objetivo? .  Pongamos un ejemplo: un jugador de padel quiere ganar un tanto y le pega tan fuerte a la pelota que la misma golpea en la pared y se eleva mucho lo que permite a su contrincante hacerle un mate con lo que pierde el punto. El objetivo es ganar pero la potencia del golpe ha sido excesiva y la acción realizada se vuelve en contra del objetivo deseado. En la economía sucede lo mismo. El banco central baja los tipos de interés para que la economía crezca pero si ésta lo hace a un ritmo excesivo entonces, cuando se produzca un cambio de ciclo (golpee en la pared), la recesión será más intensa de lo necesario, lo que podría destruir toda la riqueza creada durante la fase de expansión e incluso más. Además a veces se le da tan fuerte a la pelota que la misma se rompe al chocar contra la pared. Lo mismo sucede con la economía: si se permite que el crecimiento se dispare hasta tasas muy elevadas al final se podría romper el sistema económico provocando quiebras en cadena de empresas, bancos, etc. 

En estos momentos la mayor parte de las economías europeas y Estados Unidos están creciendo rápidamente gracias al crecimiento acelerado del consumo. Sin embargo, ¿cómo es posible explicar con unos salarios que crecen al 2% un consumo que crece al 5%?  La mayor parte de esta diferencia esta justificada por los préstamos que las economías domésticas obtienen de las entidades financieras como se comprueba observando la tasa de crecimiento del crédito a las economías domésticas. Cuando cambia el ciclo muchos de los que ahora piden préstamos no podrán devolverlo lo cual aumentará la morosidad bancaria teniendo consecuencias muy negativas para el sector bancario que se trasladarán al resto de la economía. Y si el nivel de endeudamiento llega hasta niveles muy elevados el sistema financiero como un todo peligra. 

Para evitar que la pelota golpee con demasiada fuerza en la pared es necesario impulsarla más lentamente. Pero si ahora no hay inflación, ¿por qué se debe detener la economía? La razón es que la espiral inflacionista, una vez puesta en marcha, es muy difícil de detener y es mejor evitar que comience. Por este motivo los bancos centrales no esperan a que aparezca un elevado nivel de inflación para enfriar la economía. Aplican el remedio antes de que aparezca la enfermedad. 

El manejo de la política monetaria y los tipos de interés es un arte difícil de dominar y que requiere de mucha pericia técnica y grandes dosis de comprensión del sistema económico. Hay que apretar el acelerador pero justo lo necesario para poder alcanzar una velocidad de crucero aceptable. El intentar mantener una economía desarrollada con tasas de crecimiento “milagrosas” augura una recesión de graves consecuencias. Por este motivo es mejor avanzar en la consecución de mayor bienestar a ritmo constante que a base de aceleraciones y desaceleraciones de inciertas consecuencias.

