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A los que están en paro,
que merecen algo mejor
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Introducción

Y ahora, ¿qué hacemos?

El presente libro versa sobre la depresión económica que afli-
ge ahora a Estados Unidos y muchos otros países; una depre-

sión que acaba de entrar en su quinto año y que no muestra ningún 
signo de terminar en breve. Ciertamente, se han publicado ya mu-
chos libros sobre la crisis financiera de 2008, que señaló el inicio 
de esta depresión, y sin duda se están preparando muchos otros. 
Pero este libro, según creo, es distinto de la gran mayoría porque 
intenta dar respuesta a una pregunta distinta. En su mayoría, la 
floreciente bibliografía sobre nuestro desastre económico inquie-
re: «¿Cómo ha pasado esto?». Yo, en cambio, me pregunto: «Y 
ahora, ¿qué hacemos?».

Obviamente, son preguntas con cierta relación; pero en nin-
gún caso son la misma. Saber qué causa un ataque de corazón no 
nos aclara qué tratamiento darle cuando ocurre; lo mismo cabe 
afirmar de las crisis económicas. Y ahora mismo, la cuestión del 
tratamiento debería ser la que más nos preocupara. Cada vez que 
leo artículos, académicos o de opinión, que analizan lo que de- 
beríamos hacer para prevenir futuras crisis financieras —y son 
muchos los artículos de esa clase que leo—, me despiertan cier- 
ta impaciencia. Sí, de acuerdo, la cuestión merece atención; pero 
como aún tenemos que recuperarnos de la última crisis, ¿no de-
beríamos tener como prioridad clara la recuperación de la crisis 
actual?
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10	 ¡acabad ya con esta crisis!

Pues aún vivimos, en buena medida, eclipsados por la catástro-
fe económica que golpeó tanto a Europa como a Estados Unidos 
hace cuatro años. El producto interior bruto (PIB), que normal-
mente crece unos dos puntos porcentuales al año, apenas supera el 
máximo previo a la crisis incluso en países que han vivido una re-
cuperación relativamente fuerte; y en varios países europeos se ha 
reducido en cifras de dos dígitos. Entretanto, el desempleo, en los 
dos lados del Atlántico, sigue remontándose a niveles que antes de 
la crisis nos habrían parecido inconcebibles.

La mejor forma de pensar sobre esta crisis continuada, a mi 
modo de ver, es aceptar el hecho de que estamos viviendo una ver-
dadera depresión. No la Gran Depresión, de acuerdo; o no para la 
mayoría de nosotros, pues la respuesta es muy distinta si se les pre-
gunta a los griegos, los irlandeses o incluso los españoles, con un 
desempleo del 23 por 100 (y de casi el 50 por 100 entre los jóve-
nes). Y, como fuere, esencialmente se trata de la misma clase de 
situación que John Maynard Keynes describió en la década de 
1930: «un estado crónico de actividad inferior a la normal durante 
un período de tiempo considerable, sin tendencia marcada ni hacia 
la recuperación ni hacia el hundimiento completo».

Y esta no es una ninguna situación satisfactoria. Hay algunos 
economistas y algunos importantes gestores políticos que parecen 
satisfechos con evitar el «hundimiento completo»; pero la realidad 
es que el presente «estado crónico de actividad inferior a la nor-
mal», que se refleja sobre todo en la falta de puestos de trabajo, 
está causando una acumulación de graves penalidades a muchas 
personas.

Así pues, es de veras esencial que adoptemos medidas que favo-
rezcan una recuperación real y completa. Y aquí viene la clave: 
sabemos cómo hacerlo; al menos, deberíamos saberlo. Estamos 
sufriendo penalidades que —pese a todas las diferencias de detalle 
que se deben a los 75 años de cambio social, tecnológico y econó-
mico— son claramente similares a las de los años treinta. Y sabe-
mos qué deberían haber hecho entonces los gestores políticos: tan-
to por los análisis contemporáneos de Keynes y otros economistas, 
como por el gran número de estudios posteriores. Estos mismos 
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análisis nos indican qué deberíamos hacer para solventar las difi-
cultades que experimentamos hoy.

Por desgracia, no estamos usando el conocimiento que tenemos 
porque, por una serie diversa de razones, demasiadas personas de 
entre las que más pesan —políticos, funcionarios públicos de pri-
mer orden y la clase más general de autores y comentaristas que 
definen el saber convencional— han elegido olvidar las lecciones 
de la historia y las conclusiones de varias generaciones de grandes 
analistas económicos; y en lugar de este conocimiento, obtenido 
con tanto empeño, han optado por prejuicios ideológica y política-
mente convenientes. Sobre todo, el saber convencional de aquellos 
que algunos de nosotros hemos pasado a denominar, con sarcas-
mo, la «gente muy seria», ha hecho caso omiso por completo de la 
máxima esencial de Keynes: «el auge, y no la depresión, es la hora 
de la austeridad». Es hora de que el gobierno gaste más, y no me-
nos, hasta que el sector privado esté preparado de nuevo para im-
pulsar la economía. Sin embargo, lo habitual ha sido instaurar po-
líticas de austeridad y de destrucción de empleo. 

Este libro, pues, intenta romper con el predominio de este saber 
convencional tan destructivo y defiende la necesidad de adoptar 
políticas expansivas y de creación de empleo. Para esta defensa ten-
dré que presentar pruebas, por lo que el libro contiene algunos 
cuadros y figuras. Pero confío en que esto no lo haga parecer un 
texto técnico; en que siga siendo accesible a cualquier lector inteli-
gente, sin conocimientos especiales de economía. Pues lo que in-
tento hacer aquí, de hecho, es saltar por encima de esa «gente se-
ria» que, por la razón que sea, nos ha metido a todos en el camino 
equivocado, a costa de enormes sufrimientos para nuestras econo-
mías y nuestras sociedades; y apelo en cambio a una opinión pú-
blica informada, que nos lleve a hacer lo correcto. 

Tal vez —solo tal vez— nuestra economía esté por fin en el tra-
yecto rápido a una verdadera recuperación cuando este libro lle-
gue a las estanterías, con lo que mi llamamiento no será necesario. 
Así lo deseo, con todas mis fuerzas; pero dudo mucho de que sea 
así. El hecho es que todos los indicios apuntan a que nuestra eco-
nomía seguirá estando débil durante mucho tiempo, mientras los 
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12	 ¡acabad ya con esta crisis!

gestores de nuestras políticas no cambien el rumbo. A lo que aspi-
ro con estas páginas es a ejercer presión, a través de una opinión 
pública informada, para que ese rumbo cambie de una vez y aca-
bemos ya con esta crisis.
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¿Cuán mal están las cosas?

—Creo que, ahora que empiezan a emerger esos brotes 
verdes en distintos mercados y que ha empezado a restau-
rarse la confianza, esto iniciará la dinámica positiva que re-
cuperará nuestra economía.

—¿Ve usted brotes verdes?
—Sí que los veo, veo brotes verdes.

Ben Bernanke, presidente de la Reserva Federal, 
entrevistado por 60 Minutes, 15 de marzo de 2009

En marzo de 2009, Ben Bernanke, quien normalmente no es ni 
el más alegre ni el más poético de los hombres, rebosó optimis-

mo al respecto de la perspectiva económica. Tras la caída de Leh-
man Brothers, seis meses antes, Estados Unidos había entrado en 
un picado económico terrorífico. Pero el presidente de la Fed apa-
reció en el programa de televisión 60 Minutes y declaró que la pri-
mavera estaba próxima.

Sus comentarios adquirieron fama inmediata, en parte por lo si-
guiente: exhibían un inquietante parecido con las palabras de Chan-
ce —alias Chauncey Gardiner—, el jardinero simple al cual, en la 
película Being There,* se confunde con un hombre sabio. En una de 
las escenas de este filme se pide a Chance que comente la política 
económica y este tranquiliza al presidente diciendo: «Mientras que 
no se corten las raíces, todo está y estará bien en el jardín ... En pri-
mavera habrá crecimiento». A pesar de las bromas, sin embargo, el 
optimismo de Bernanke era ampliamente compartido. A finales de 
2009, Time eligió a Bernanke como su «Persona del Año». 

*  El título se tradujo al español como Bienvenido Mr. Chance. (N. de los t.)
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14	 ¡acabad ya con esta crisis!

Por desgracia, no todo iba bien en el jardín y el crecimiento 
prometido no llegó nunca.

Para ser justos, Bernanke tenía razón al afirmar que la crisis 
estaba mejorando. El pánico que se había apoderado de los merca-
dos financieros estaba calmándose y el hundimiento económico 
perdía velocidad. Según el contador oficial de la Agencia Nacional 
de Estudios Económicos de Estados Unidos, la denominada «Gran 
Recesión», que había comenzado en diciembre de 2007, terminó 
en junio de 2009, cuando se inició una recuperación. Pero si hubo 
tal recuperación, fue de una clase que sirvió de muy poca ayuda a 
la mayoría de estadounidenses. Los puestos de trabajo siguieron 
siendo escasos; cada vez más familias continuaban agotando sus 
ahorros, perdiendo sus hogares y, lo peor de todo, perdiendo la 
esperanza. Ciertamente, la tasa de desempleo ha descendido con 
respecto al máximo que alcanzó en octubre de 2009. Pero la mejo-
ra ha avanzado a paso de caracol; varios años después de que Ber-
nanke hablara de ella, seguimos esperando a que la «dinámica po-
sitiva» haga su aparición.

Y esto era en Estados Unidos, que, al menos desde el punto de 
vista técnico, vivía una recuperación. Otros países ni siquiera lo-
graron esto. En Irlanda, en Grecia, en España, en Italia, los proble-
mas con la deuda y los programas de «austeridad» que supuesta-
mente debían restaurar la confianza no solo abortaron cualquier 
clase de recuperación, sino que produjeron nuevas depresiones y 
multiplicaron el paro.

Y las penalidades no cesaron. Escribo estas palabras casi tres 
años después de que Bernanke creyera ver aquellos brotes verdes, 
tres años y medio después de la caída de Lehman, más de cuatro 
años después del inicio de la Gran Recesión. Y los ciudadanos de 
las naciones más avanzadas del mundo, de naciones con abundan-
cia de recursos, talento y saber —todos los ingredientes de la pros-
peridad y un nivel de vida decente para todos— siguen viviendo en 
un estado de intenso padecer.

En el resto del presente capítulo intentaré documentar algunas 
de las dimensiones principales de este padecimiento. Me centraré 
principalmente en Estados Unidos, que es tanto el lugar donde 
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vivo como el país que conozco mejor, y más adelantado el libro 
desarrollaré un análisis amplio del padecimiento internacional. Y 
empezaré con la cuestión más importante, y el tema en el que he-
mos actuado peor: el desempleo.

La sequía de empleos

Los economistas, según el viejo dicho, saben el precio de todo y 
el valor de nada. Y, en fin, hay mucho de cierto en esa acusación: 
como los economistas estudian principalmente la circulación de 
dinero y la producción y el consumo de cosas, tienden a dar por 
sentado, con un sesgo inherente, que lo que importa son el dinero 
y las cosas. Sin embargo, hay un campo de investigación económi-
ca que se centra en cómo las medidas de bienestar indicadas por 
uno mismo, tales como la felicidad o la «satisfacción vital», se re-
lacionan con otros aspectos de la vida. Sí, es lo que se conoce como 
«estudio de la felicidad»; Ben Bernanke incluso dio una conferen-
cia sobre ello, en 2010, titulada «La economía de la felicidad». Y 
esta investigación nos dice algo muy importante al respecto del lío 
en el que estamos.

En efecto, el estudio de la felicidad nos dice que el dinero ca-
rece de tamaña importancia una vez que uno ha llegado a poder-
se costear las necesidades de la vida. Los beneficios de ser más 
rico no son iguales a cero, en un sentido literal: los ciudadanos de 
los países ricos, de media, se hallan algo más satisfechos con sus 
vidas que los ciudadanos de las naciones menos acomodadas. 
Además, ser más rico o más pobre que las personas con las que te 
comparas es una cuestión de gran relevancia, y la razón por la 
cual la extrema desigualdad puede tener un efecto muy corrosivo 
en la sociedad. Pero, a fin de cuentas, el dinero es menos impor-
tante de lo que los materialistas crudos —y muchos economis-
tas— quisieran creer.

Ello no supone decir, sin embargo, que los asuntos económicos 
carezcan de importancia en la verdadera escala de las cosas. En 
efecto, hay un aspecto impulsado por la economía que resulta 
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enormemente relevante para el bienestar humano: tener trabajo. 
Las personas que desean trabajar pero no encuentran un puesto 
sufren sobremanera, no solo por la pérdida de ingresos, sino tam-
bién por la pérdida de confianza en la propia valía. Esta es una de 
las razones más graves de que el desempleo masivo —que se está 
produciendo en Estados Unidos desde hace cuatro años— sea una 
auténtica tragedia.

¿Cuán grave es el problema del desempleo? Veámoslo con 
atención.

Por descontado, lo que nos interesa es el paro involuntario. La 
gente que no trabaja porque ha elegido no trabajar o, al menos, no 
hacerlo en la economía de mercado —jubilados que están conten-
tos de su jubilación, o aquellas mujeres u hombres que han decidi-
do ocuparse de su casa a tiempo completo—, esta no cuenta. Tam-
poco los discapacitados; su incapacidad laboral es lamentable, 
pero no obedece a las cuestiones económicas.

Bien, siempre ha habido personas que afirman que el desem-
pleo involuntario, como tal, no existe; pues todo el mundo puede 
hallar trabajo si realmente aspira a trabajar y no se excede en sus 
exigencias de salario o condiciones laborales. Recuerden por ejem-
plo a Sharron Angle, candidata republicana al Senado, que declaró 
en 2010 que los desempleados eran unos «mimados» que prefe-
rían vivir de las rentas del paro, antes que ocupar un puesto de 
trabajo. O a la gente de la Comisión de Comercio de Chicago, que, 
en octubre de 2011, se rio de manifestantes contrarios a la desi- 
gualdad arrojándoles una lluvia de formularios de solicitud de em-
pleo para McDonald’s. También hay economistas como Casey 
Mulligan, de la Universidad de Chicago, quien ha escrito para el web 
del New York Times múltiples artículos en los que insiste en que la 
pronunciada caída del empleo tras la crisis financiera de 2008 no 
se debía a que faltaran ocasiones laborales, sino a que había men-
guado la voluntad de trabajar.

La respuesta clásica a este tipo de personas procede de un pasa-
je que hallamos al poco de empezar la novela El tesoro de Sierra 
Madre (más conocida por la adaptación cinematográfica de 1948, 
protagonizada por Humphrey Bogart y Walter Huston):
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Todo el que quiera trabajar y lo quiera de verdad encontrará un 
puesto de trabajo, sin duda. Lo único que no hay que hacer es ir al 
hombre que te está diciendo esto, pues él no tiene trabajo que ofrecer 
ni sabe de nadie que sepa de un puesto libre. Esta es precisamente la 
razón por la que te aconseja tan sabiamente: por amor fraternal, y 
también para demostrar qué poco conoce este mundo.

Poco hay que objetar. Y en cuanto a las solicitudes para McDo
nald’s, en abril de 2011, en efecto, McDonald’s anunció la contra-
tación de 50.000 nuevos trabajadores. Recibió aproximadamente 
un millón de solicitudes.

Todo el que tiene un mínimo de familiaridad con el mundo, en 
suma, sabe que el paro, como desempleo involuntario, es algo muy 
real. Y, en la actualidad, un tema urgente.

¿Cómo de grave es el problema del desempleo involuntario y 
hasta qué punto ha empeorado?

Las cifras del desempleo en Estados Unidos, según suelen citar-
se en las noticias, se basan en una encuesta en la que se pregunta a 
personas adultas si o bien trabajan o bien están buscando trabajo 
activamente. A los que buscan empleo pero carecen de él se los 
considera en paro. En diciembre de 2011, los desempleados esta-
dounidenses ascendían a más de 13 millones, frente a los 6,8 mi-
llones de 2007. 

Si uno piensa sobre esta definición estándar de desempleo, sin 
embargo, verá que omite mucha aflicción. ¿Dónde están las perso-
nas que desean trabajar pero no buscan empleo de forma activa 
(porque, o bien no hay puestos a los que aspirar, o bien se han de
sanimado después de mucho buscar en vano)? ¿Dónde los que 
quieren un trabajo a tiempo completo, pero solo han podido en-
contrarlo de media jornada? Bien, la Agencia Estadounidense de 
Estadística Laboral intenta incluir a estos infortunados en una me-
dida más amplia del desempleo, conocida como U6; de acuerdo 
con estos cálculos más numerosos, en Estados Unidos hay cerca de 
24 millones de desempleados: cerca de un 15 por 100 de la fuerza 
de trabajo y aproximadamente el doble de la cifra anterior al ini-
cio de la crisis.
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Sin embargo, incluso este indicador es incapaz de abarcar el do-
lor en toda su extensión. En el moderno Estados Unidos, la mayo-
ría de familias incluyen a dos cónyuges trabajadores; tales familias 
sufren, tanto financiera como psicológicamente, si uno de los dos 
cónyuges está desempleado. También hay trabajadores que solían 
llegar a fin de mes gracias a un segundo empleo, y ahora deben con-
formarse con solo uno; o que contaban con la paga por unas horas 
extras que han dejado de realizar. Hay empresarios independientes 
que han visto menguar mucho sus ingresos. Hay trabajadores espe-
cializados que, acostumbrados a desarrollarse en buenos puestos 
de trabajo, se han visto obligados a aceptar empleos que no usan 
nada de su saber específico. Y tantos otros ejemplos.

No hay cálculo oficial del número de estadounidenses atrapa-
dos en esta clase de penumbra del desempleo formal. Pero según 
una encuesta de junio de 2011, realizada entre probables votantes 
—un sector al que cabe suponer en mejor forma que la población 
en su conjunto—, el grupo de sondeos Democracy Corps halló que 
un tercio de los estadounidenses había padecido alguna pérdida de 
trabajo, bien por sí mismos o bien por otro miembro de la familia; 
y que otro tercio conocía a alguien que había perdido un empleo. 
Y casi el 40 por 100 de las familias habían sufrido reducciones de 
horas, salarios o complementos.

Las penalidades, pues, están muy generalizadas. Pero tampoco 
esto es toda la historia, aún no: para millones de personas, el daño 
causado por los problemas económicos fluye a gran profundidad.

Vidas arruinadas

Siempre hay cierto desempleo en una economía dinámica y 
compleja como la del moderno Estados Unidos. Cada día se hun-
den algunos negocios, con los empleos que ello comporta, al tiem-
po que otros crecen y necesitan a más trabajadores; hay trabajado-
res que abandonan su puesto o son despedidos por razones 
idiosincrásicas y sus antiguos empleadores les buscan reemplazo. 
En 2007, cuando el mercado laboral funcionaba bastante bien, 
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hubo más de 20 millones de ceses o despidos, a la par que un nú-
mero aún superior de contratos.

Toda esta agitación supone que siempre existe cierto desem-
pleo, incluso en las buenas épocas, porque a menudo se requiere 
un tiempo para que los candidatos a trabajar encuentren o acepten 
los nuevos puestos. Como se ha visto, en el otoño de 2007, a pesar 
de que la economía era notoriamente próspera, había casi 7 millo-
nes de desempleados. Hubo millones de parados incluso en el pun-
to culminante de la gran prosperidad de los años noventa, cuando 
se hizo popular el chiste de que para encontrar trabajo bastaba 
con pasar el «examen del espejo»: que tu aliento empañara un es-
pejo, esto es, que no estuvieras muerto.

Pero en las épocas de prosperidad, el desempleo es, en su mayo-
ría, una experiencia breve. En los buenos tiempos existe un equi-
valente aproximado entre el número de personas que buscan tra-
bajo y el número de nuevas ofertas y, de resultas de ello, la mayor 
parte de los desempleados hallan un empleo con relativa rapidez. 
De estos 7 millones de estadounidenses desempleados antes de la 
crisis, menos de uno de cada cinco pasó más de seis meses sin tra-
bajo; menos de uno de cada diez pasó más de un año sin trabajo.

Esta situación ha cambiado completamente desde la crisis. 
Ahora, por cada nuevo puesto de trabajo, hay cuatro personas que 
buscan empleo, lo cual significa que a los trabajadores que pierden 
su empleo les resulta muy difícil encontrar otro. Seis millones de 
estadounidenses —casi cinco veces las cifras de 2007— llevan por 
lo menos seis meses sin trabajo; cuatro millones han estado desem-
pleados durante más de un año, frente a los solo 700.000 de antes 
de la crisis.

Esto es algo casi totalmente nuevo en la experiencia de Estados 
Unidos; digo «casi totalmente» porque el desempleo de larga du-
ración fue obviamente habitual durante la Gran Depresión. Pero 
no se había visto nada parecido desde entonces. Desde los años 
treinta del siglo pasado no ha habido tantos estadounidenses que 
parecían atrapados en un estado de desempleo permanente.

El desempleo de larga duración resulta de lo más desmoraliza-
dor para cualquier trabajador, de donde sea. Pero en Estados Uni-
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dos, donde la red de seguridad social es más débil que en ningún 
otro país avanzado, puede convertirse fácilmente en una pesadilla. 
Perder el trabajo supone a menudo perder también el seguro de 
salud. Las prestaciones por desempleo, que habitualmente empie-
zan por cubrir solo una tercera parte de los ingresos perdidos, se 
terminan; a lo largo de 2010-2011 se produjo una ligera caída en 
la tasa de desempleo oficial, pero el número de estadounidenses 
que carecía de trabajo y no recibía ninguna prestación se duplicó. 
Y cuando el desempleo se arrastra, las finanzas familiares se de-
rrumban: el ahorro familiar se agota, no se pueden pagar las factu-
ras, la casa se pierde.

Esto tampoco es todo. Las causas del desempleo de larga dura-
ción, claramente, tienen que ver con sucesos macroeconómicos y 
errores de gestión política que se hallan fuera del control de los 
desempleados, pero aun así, esto no impide que las víctimas car-
guen con un estigma. Pasar mucho tiempo en el paro, ¿en verdad 
hace que uno pierda pericia laboral, que sea un mal candidato a un 
puesto de trabajo? El hecho de que uno haya podido ser uno de 
esos desempleados de larga duración ¿en verdad indica que uno es 
de la clase de los perdedores? Tal vez no sea así en realidad; pero 
muchos empleadores creen en efecto que así es y, para el candidato 
al empleo, esto puede ser definitivo. Pierda un trabajo en esta eco-
nomía y le resultará muy difícil encontrar otro; pase desempleado 
un tiempo largo y le considerarán persona inempleable.

A todo esto, añádase el perjuicio causado a la vida interior de 
esos estadounidenses. El lector sabrá qué quiero decir, si conoce a 
alguien que lleve tiempo atrapado en el desempleo; incluso aunque 
esta persona haya logrado esquivar por ahora la angustia financie-
ra, el golpe a la dignidad y el respeto propio puede resultar devas-
tador. Y la cuestión es aún peor, claro, si se le suma la angustia 
económica. Cuando Ben Bernanke hablaba del «estudio de la feli-
cidad», hacía hincapié en la constatación de que la felicidad de-
pende, en buena medida, de la sensación de tener la propia vida 
bajo control. Ahora piense el lector qué le ocurre a esta sensación 
de control cuando uno ansía trabajar pero los meses pasan sin ha-
llar empleo; cuando la vida que has ido construyendo se está de-
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rrumbando porque se termina el dinero. No es de extrañar que, 
según sugieren numerosos estudios, el paro de larga duración pro-
duzca ansiedad y depresión psicológica. 

Además están las penalidades de los que aún no tienen puesto 
de trabajo porque están ingresando por vez primera en el mundo 
laboral. Sin duda, estos son tiempos terribles para los jóvenes.

El desempleo entre los jóvenes, al igual que ocurrió en práctica-
mente todos los demás grupos demográficos, vino a duplicarse 
como consecuencia inmediata de la crisis y luego se fue reduciendo 
muy ligeramente. Pero como los trabajadores jóvenes tienen una 
tasa de paro mucho más elevada que sus mayores, incluso en los 
buenos tiempos, esto supuso un ascenso del desempleo mucho más 
considerable, en relación con la fuerza de trabajo.

Por otro lado, los jóvenes que uno quizá habría supuesto que 
estaban mejor situados para capear la crisis —los recién licen- 
ciados en la universidad, de quien cabe esperar que estén más pre-
parados que los demás, en saber y capacidades, para responder a 
las exigencias de una economía moderna— no se libraron en ab-
soluto del problema. Uno de cada cuatro licenciados recientes, 
aproximadamente, se halla ora desempleado, ora en un empleo a 
tiempo parcial. También se ha producido un descenso notable en 
los salarios entre aquellos que sí cuentan con trabajos de jornada 
completa; probablemente, porque muchos de ellos se vieron for-
zados a aceptar empleos mal pagados, que no requerían de su for-
mación.

Una cosa más: también se ha incrementado claramente el nú-
mero de estadounidenses de edades comprendidas entre los 24 y 
los 34 años que siguen viviendo con sus padres. Esto no se explica 
por ninguna explosión repentina de devoción filial: representa una 
reducción radical en las oportunidades de dejar el nido.

Para los jóvenes, se trata de una situación de lo más frustrante. 
Se espera de ellos que vayan resolviendo su vida y, en cambio, se 
hallan dando vueltas como un avión demorado a la espera de la 
autorización de aterrizaje. Muchos, como es lógico, se inquietan 
por su futuro. ¿Cuán larga será la sombra que arrojarán sus pro-
blemas actuales? ¿Cuándo pueden confiar en recuperarse por com-
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pleto de la mala suerte de haberse licenciado en tiempos de una 
economía que sufre de problemas graves?

Esencialmente, nunca. Lisa Kahn, economista de la Escuela de 
Dirección de Yale, ha comparado las carreras de los licenciados 
universitarios que se graduaron en tiempos de paro elevado con 
las de quienes lo hicieron en épocas de bonanza económica; y los 
licenciados a los que les tocaron los malos tiempos desarrollaron 
carreras significativamente peores, no solo en los pocos años pos-
teriores a su graduación, sino durante toda su vida laboral. Y estas 
épocas pasadas de paro alto fueron relativamente breves, compa-
radas con la que estamos experimentando hoy, lo que sugiere que 
el daño que, a largo plazo, sufrirán las vidas de los jóvenes estado-
unidenses será, en esta ocasión, mucho mayor. 

Dólares y céntimos

¿Dinero? ¿Alguien ha mencionado el dinero? Hasta ahora, yo 
no; al menos, no directamente. Y ha sido deliberado. El desastre 
que estamos pasando es, en buena parte, una historia de mercados 
y dinero —un cuento en el que obtener y gastar se han torcido—, 
pero lo que lo convierte en un desastre es su dimensión humana, 
no el dinero perdido. 

Dicho esto, hablamos de un montón de dinero perdido.
El indicador más habitual, a la hora de medir el rendimiento eco-

nómico general, es el producto interior bruto real (PIB real, abrevia-
do). Es el valor total de los bienes y servicios producidos en una 
economía, con el ajuste de la inflación; a grandes rasgos, es la suma 
de las cosas (incluidos los servicios, por descontado) que la econo-
mía realiza en un período de tiempo dado. Como los ingresos proce-
den de vender, también se trata del importe total de los ingresos ob-
tenidos, lo que determina la magnitud del pastel que se va a repartir 
entre salarios, beneficios e impuestos. 

En un año promedio, antes de la crisis, el PIB real de Estados 
Unidos crecía entre el 2 y el 2,5 por 100 anual. Ello se debía a que 
la capacidad productiva de la economía estaba creciendo con el 
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paso del tiempo: cada año había más personas con voluntad de 
trabajar, más máquinas y estructuras para uso de estos trabajado-
res, y más tecnología compleja puesta a su disposición. Había re-
trocesos ocasionales —recesiones— en los que la economía se en-
cogía, brevemente, en lugar de crecer. En el próximo capítulo 
hablaré de cómo y por qué puede ocurrir esto. Pero estos retroce-
sos solían ser breves y reducidos y a continuación se producían es-
tallidos de crecimiento en los que la economía recuperaba el terre-
no perdido.

Hasta la crisis reciente, la peor experiencia de retroceso de la 
economía estadounidense, desde la Gran Depresión, fue el «doble 
descenso» de 1979 a 1982: dos recesiones en estrecha sucesión que 
se analizan mejor como una única crisis con una breve recupera-
ción central. En lo más profundo de esa crisis, a finales de 1982, el 
PIB real estaba 2 puntos porcentuales por debajo de su cúspide 
anterior. Pero la economía pasó a dar un fuerte salto adelante y, 
durante los dos años siguientes —«amanecer en América»—, se 
creció al 7 por 100, antes de reanudar el ritmo de crecimiento 
acostumbrado.

La Gran Recesión —la crisis que se extiende de finales de 2007 
a mediados de 2009, cuando la economía se estabilizó— fue más 
pronunciada y aguda: a lo largo de esos 18 meses, el PIB real cayó 
el 5 por 100. Como dato aún más importante, sin embargo, está el 
hecho de que no ha habido el fuerte salto adelante que contrarres-
tara la caída. Desde el fin oficial de la recesión, el crecimiento, por 
el contrario, ha sido inferior a lo normal. El resultado es una eco-
nomía que produce mucho menos de lo que debería.

La Oficina Presupuestaria del Congreso (CBO) publica un cálcu-
lo, de uso habitual, sobre el PIB real «potencial», definido como 
medida de la «producción sostenible, en la que la intensidad de 
uso de los recursos ni añade ni resta a la presión inflacionaria». 
Concíbase como lo que ocurriría si el motor económico estuviera 
funcionando con todos los cilindros, pero sin sobrecalentamiento; 
es un cálculo de lo que podríamos, y deberíamos, estar consiguien-
do. Es muy próximo a lo que se obtiene cuando se parte del punto 
alcanzado por la economía estadounidense en 2007 y se proyecta 
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lo que estaría produciendo ahora si el crecimiento hubiera conti-
nuado desarrollándose a su ritmo de largo plazo. 

Algunos economistas consideran que esta clase de cálculos in-
ducen a confusión, pues nuestra capacidad productiva ha recibido 
un golpe muy importante; en el capítulo 2 explicaré por qué no 
estoy de acuerdo con esta idea. Por ahora, sin embargo, tomemos 
sin más el cálculo de la CBO. Lo que nos dice, en el momento en 
que escribo estas palabras, es que la economía estadounidense está 
funcionando aproximadamente un 7 por 100 por debajo de su po-
tencial. O, por decirlo con palabras algo distintas, actualmente 
producimos un valor cerca de un billón de dólares inferior a lo que 
podríamos y deberíamos estar produciendo.

Se trata de una cifra anual. Si se suma el valor perdido desde 
que empezó la crisis, estamos cerca de los tres billones. Y, dada la 
debilidad sostenida de la economía, es obvio que esta cifra aún 
crecerá mucho más. En el punto en el que estamos, podríamos 
considerarnos muy afortunados si terminamos con una pérdida de 
producción acumulada de «solo» 5 billones (de dólares estadouni-
denses).

No se trata de pérdidas sobre el papel, como la riqueza perdida 
cuando estallaron la burbuja punto.com o la inmobiliaria; esta ri-
queza, para empezar, nunca fue real. No, aquí hablamos de pro-
ductos con valor, que podrían y deberían haber sido manufactura-
dos pero no lo fueron; se trata de salarios y beneficios que podrían 
y deberían haberse ingresado, pero no llegaron a materializarse. 
Eso son los 5 billones, o los 7 billones, o quizá incluso más, que 
nunca podremos recuperar. La economía terminará recuperándo-
se, o así lo espera uno, claro; pero esto supondrá, en el mejor de los 
casos, retomar la antigua tendencia, no compensar todos los años 
que pasó por debajo de esa tendencia. 

Digo «en el mejor de los casos» con toda intención, porque hay 
buenas razones para creer que la prolongada debilidad de la eco-
nomía pasará factura en su potencial a largo plazo.
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Perder el futuro

Entre todas las excusas que se oyen a favor de no hacer nada 
para concluir esta depresión, hay una muletilla que repiten cons-
tantemente los defensores de la inacción: lo que se debe hacer, nos 
dicen, es centrarnos en el largo plazo, no en el corto plazo.

Esto es erróneo en múltiples sentidos, como veremos más ade-
lante en este libro. Entre otras cosas, implica una abdicación inte-
lectual, por la negativa a aceptar la responsabilidad de compren-
der la depresión actual; es tentador y fácil sacudirse todo lo 
negativo y apelar con displicencia al largo plazo, pero eso supone 
buscar la salida perezosa y cobarde. John Maynard Keynes estaba 
diciendo exactamente esto cuando escribió uno de sus pasajes más 
famosos: «Este largo plazo es una guía errónea para comprender 
el presente. A largo plazo estaremos todos muertos. Los economis-
tas se plantean una tarea demasiado fácil e inútil si, en las épocas 
tempestuosas, lo único que pueden decirnos es que cuando la tor-
menta pase las aguas se habrán calmado de nuevo».

Centrarse solo en el largo plazo supone hacer caso omiso del 
vasto sufrimiento que la depresión actual está causando; de las vi-
das que está arruinando, irreparablemente, mientras el lector pasa 
la vista sobre estas letras. Pero esto no es todo. Nuestros proble-
mas de corto plazo —si es que en verdad se puede considerar «de 
corto plazo» una crisis que cumple su quinto año— están dañando 
nuestras perspectivas a largo plazo, por múltiples canales.

Ya he mencionado unos pocos canales de esa índole. Uno es el 
efecto corrosivo del desempleo de larga duración: si los trabajado-
res que han estado sin empleo durante períodos de tiempo extensos 
pasan a considerarse como no aptos para el mundo laboral, ello 
provoca una reducción de largo plazo en la fuerza de trabajo efecti-
va de la economía y, por lo tanto, de su capacidad productiva. Las 
penalidades de los licenciados universitarios que se ven obligados a 
aceptar trabajos que no usan su especialización es en parte similar: 
con el paso del tiempo, pueden verse degradados —al menos, ante 
los potenciales empleadores— a la condición de trabajadores no 
especializados, lo que supone que su formación se desaprovecha. 
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Otro modo en el que la crisis socava nuestro futuro es a través de 
la baja inversión en las empresas. Las empresas no están invirtiendo 
mucho en expandir su capacidad; de hecho, la capacidad productiva 
se ha reducido en torno al 5 por 100 desde el inicio de la Gran Rece-
sión, pues las compañías han desechado viejos medios de producción 
sin instalar a cambio otros nuevos. Corre mucha mitología sobre la 
baja inversión de las empresas —¡Es una falsedad! ¡Es el miedo a ese 
socialista de la Casa Blanca!—, pero en realidad no hay ningún mis-
terio: la inversión es baja porque las empresas no están vendiendo 
bastante como para usar toda la capacidad que ya poseen.

El problema es que, si la economía finalmente se recupera, y 
cuando lo haga, topará contra límites de capacidad y cuellos de 
botella productivos mucho antes de lo que habría ocurrido si la 
crisis persistente no hubiera dado a los negocios toda clase de ra-
zones para dejar de invertir en el futuro.

Por último, y no menos importante, la (negativa) manera en que 
se ha manejado esta crisis económica ha supuesto que los progra-
mas públicos orientados al futuro estén siendo atacados con fiereza.

Educar a los jóvenes es crucial para el siglo xxi; o eso dicen to-
dos los políticos y expertos. Pero la depresión sostenida, al crear 
una crisis fiscal entre los gobiernos locales y estatales, ha provoca-
do el despido de unos 300.000 maestros. La misma crisis fiscal ha 
causado que los gobiernos locales y estatales pospongan o cance-
len inversiones en infraestructuras de agua y transporte, como el 
segundo túnel ferroviario bajo el río Hudson —pese a que se nece-
sita con urgencia—, los proyectos de tren de alta velocidad de Wis-
consin, Ohio y Florida, los proyectos de tren ligero cancelados en 
numerosas ciudades y tantos otros ejemplos. Con los ajustes por la 
inflación, la inversión pública ha caído intensamente desde que 
empezó la depresión. De nuevo, ello supone que si la economía se 
recobra al fin, y cuando lo haga, toparemos demasiado pronto con 
cuellos de botella y escasez.

¿Cuánto deberían preocuparnos estos sacrificios del futuro? El 
Fondo Monetario Internacional ha estudiado las consecuencias de 
crisis financieras anteriores en varios países, y los resultados son 
profundamente inquietantes: esas crisis no solo causan graves da-
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ños a corto plazo, sino que parecen exigir asimismo un enorme pea-
je a largo plazo, pues el crecimiento y el empleo se desplazan, de 
forma más o menos permanente, a un nivel inferior. Y aquí está el 
quid: los datos sugieren que una acción eficaz, en lo que respecta a 
limitar la profundidad y duración de la recesión posterior a una cri-
sis financiera, reduce también estos daños a largo plazo; lo que su-
pone, a la inversa, que no adoptar esas medidas necesarias —omi-
sión que nosotros estamos cometiendo en la actualidad— también 
supone aceptar un futuro más limitado y amargo. 

Penalidades en el extranjero

Hasta este punto, he estado hablando de Estados Unidos por 
dos razones obvias; es mi país —por lo que su dolor me afecta es-
pecialmente— y es también el país que conozco mejor. Pero sus 
penalidades no son, de ningún modo, un caso único.

Europa, en particular, presenta un panorama igualmente deso-
lador. Además, Europa ha sufrido un revés, en cuanto al desem-
pleo, que sin llegar a ser tan negativo como en Estados Unidos sí ha 
resultado igualmente terrible; de hecho, en lo que respecta al PIB, 
los números de Europa son peores. Pero la experiencia europea es 
extremadamente irregular, según cada una de las naciones. Alema-
nia se ha librado relativamente bien (hasta ahora; pero habrá que 
ver qué ocurre en el futuro inmediato); la periferia europea, en cam-
bio, ha vivido un desastre absoluto. En particular, si esta es una 
época terrible para ser joven en Estados Unidos, con una tasa de 
desempleo del 17 por 100 entre las personas de menos de 25 años, 
es una pesadilla en Italia (donde la tasa de paro juvenil es del 28 por 
100), Irlanda (30 por 100) y España (donde llega al 43 por 100).

La buena noticia sobre Europa, en su situación, es que como 
las naciones europeas poseen redes de seguridad social mucho más 
fuertes que Estados Unidos, las consecuencias inmediatas del de
sempleo son mucho menos graves. Un sistema de atención sanita-
ria universal significa que perder el trabajo en Europa no supone 
perder el seguro de salud; las prestaciones de paro, relativamente 
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generosas, suponen que el hambre y la falta de hogar no son tan 
corrientes. 

Pero la extraña combinación europea de unidad y desunión  
—el hecho de que la mayor parte de sus naciones hayan adoptado 
una moneda común sin haber creado antes la clase de unión políti-
ca y económica que esa clase de moneda común exige— se ha con-
vertido en una fuente gigantesca de debilidad y crisis renovada.

En Europa, como en Estados Unidos, la depresión ha afectado 
a las regiones de forma desigual; las zonas que, antes de la crisis, 
desarrollaron las burbujas mayores, ahora viven la mayor rece-
sión: por hacer una comparación, España vendría a ser la Florida 
de Europa, e Irlanda, su Nevada. Pero la asamblea legislativa de 
Florida no tiene que preocuparse por reunir los fondos con los que 
sufragar la atención social y sanitaria, que sufraga el gobierno fe-
deral; y en cambio España se encuentra sola, al igual que Grecia, 
Portugal e Irlanda. Por eso en Europa la economía deprimida ha 
causado crisis fiscales, en las que los inversores privados ya no se 
muestran dispuestos a prestar a determinados países. Y la respues-
ta a estas crisis fiscales —el intento desesperado y salvaje de recortar 
el gasto— ha empujado el desempleo, en toda la periferia europea, 
a los niveles de la Gran Depresión; y en el momento de escribir es-
tas páginas, parece estar empujando a Europa de vuelta a una re-
cesión pura y dura.

La política de la desesperación

Los costes últimos de la Gran Depresión fueron mucho más 
allá de las pérdidas económicas, e incluso del sufrimiento asociado 
al desempleo masivo. Pues la Gran Depresión tuvo asimismo un 
efecto político catastrófico. En particular, aunque la sabiduría mo-
derna convencional relaciona el ascenso de Hitler con la hiperin-
flación alemana de 1923, lo que en realidad lo llevó al poder fue la 
depresión alemana de los primeros años treinta, depresión que fue 
aún más grave que en el resto de Europa debido a las políticas de-
flacionarias del canciller Heinrich Brüning. 
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¿Puede ocurrir algo como esto hoy en día? Hay un estigma, 
bien establecido y justificado, que desacredita toda invocación de 
los paralelos con el nazismo (busque el lector el adagio conocido 
como «ley de Godwin»); y es difícil creer que en el siglo xxi pueda 
ocurrir algo así de malo. Ahora bien, sería de necios minimizar los 
riesgos que una recesión prolongada supone para los valores y las 
instituciones democráticas. De hecho, en todo el mundo civilizado 
ha habido un ascenso claro en las políticas extremistas: movimien-
tos extremistas contrarios a la inmigración, movimientos naciona-
listas radicales y, sí, también los sentimientos autoritarios están 
cogiendo fuerza. Así, una de las naciones occidentales, Hungría, 
ha avanzado mucho en el camino de regresar a un régimen autori-
tario que recuerda a los que se expandieron por tantos países de 
Europa en los años treinta.

Y Estados Unidos no es inmune a estos cambios. ¿Acaso al-
guien puede negar que el Partido Republicano se ha vuelto mucho 
más extremista a lo largo de los últimos años? Y si algo más ade-
lante, en este mismo año, se le presenta una ocasión razonable de 
hacerse con el Congreso y la Casa Blanca, ¿no es porque el extre-
mismo florece en un entorno en el que no hay voces respetables 
que ofrezcan soluciones al sufrimiento de la población?

No hay que rendirse

El panorama que acabo de describir es un inmenso desastre hu-
manitario. Pero los desastres ocurren: la historia está repleta de 
inundaciones, hambrunas, terremotos y tsunamis. Lo que convier-
te en terrible el presente desastre —y debería indignar al lector o 
lectora— es que no hay necesidad de que todo esto esté pasando. 
No ha habido una plaga de langostas; no hemos perdido nuestra 
pericia tecnológica; Estados Unidos y Europa deberían ser más ri-
cos, y no más pobres, que hace cinco años.

Por otro lado, la naturaleza del desastre tampoco tiene nada de 
misterioso. En la Gran Depresión, los líderes tenían una excusa: 
nadie comprendía de veras qué estaba pasando y cómo se podía 
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remediar. Los líderes del presente no tienen ese pretexto. Dispone-
mos tanto del saber como de los instrumentos precisos para poner 
fin a este sufrimiento.

Solo que no lo estamos haciendo. En los capítulos que siguen, 
intentaré explicar por qué; cómo una combinación de intereses 
propios e ideologías distorsionadas nos ha impedido resolver un 
problema con solución. Y tengo que admitir que contemplar cómo 
hemos fracasado, del todo, en hacer lo que debíamos hacer, a ve-
ces me resulta desesperante.

Pero esta es la reacción equivocada.
A medida que la depresión se prolongaba, me he encontrado es-

cuchando a menudo una bonita canción que originalmente interpre-
taron, en los años ochenta, Peter Gabriel y Kate Bush. La canción se 
sitúa en una época indeterminada, en la que se vive mucho desem-
pleo. La voz masculina, abatida, canta su desesperación:

para un solo trabajo, tantos hombres.

Pero la voz femenina lo anima: «Don’t give up», «no te rindas».
Vivimos tiempos terribles, aún más terribles por su carácter in-

necesario. Pero que nadie se rinda: podemos concluir esta depre-
sión. Solo necesitamos claridad de ideas y voluntad.
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