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Yglesias, de Vox, escribid recientemente un articulo muy bueno sobre la historia de la eurozona hasta el momento, donde
explica que una combinacién de intervencioén financiera del tipo "lo que sea necesario" y compromiso politico ha
estabilizado la situacién financiera, pero la economia y el desempleo han sufrido terriblemente.  Pero hasta el Sr.
Yglesias en cierta forma ha sufrido la intensa propaganda que muestra la crisis como principalmente fiscal.

Concretamente, dice que la adopcién del euro, y el resultante bajo costo de endeudamiento, llevaron a un "presupuesto
irresponsable" en ltalia (Iéalo aqui: bit.ly/ImJwcS8). Lo siento, pero no es asi (y en lo que respecta a casi cualquier
cuestion fiscal, siempre, siempre hay que revisar los nimeros uno mismo, no basarse en lo que todo el reportaje parece
decir). La alta deuda de Italia es un legado de politicas aplicadas hace mucho tiempo. La posicién de la deuda del pais de
hecho mejor6 durante los afios del auge del euro, y solo volvié a empeorar recientemente debido a la crisis econdmica. A
continuacion la lista completa de paises para los que tienen algun sentido el argumento de que la irresponsabilidad fiscal
llevé a la crisis econdmica: Grecia La verdad es que Espafia e Irlanda eran modelos de responsabilidad fiscal del 2000
a 2007, o al menos asi parecia, e Italia no estaba tan mal. Si se imagina lo contrario (si piensa que ha escuchado que la
irresponsabilidad fiscal era mas generalizada), culpe a los malos reportajes. Yaenlatrampa El economista Dean
Baker, reaccionando en su blog a un articulo publicado recientemente en el New York Times por Neil Irwin sobre la
amenaza de deflacién en Europa, siente que debe establecer el punto eterno de que cero inflacién no es cierto tipo de
Rubicon econdmico. Inflacion por debajo de la meta ya es un problema, un problema muy grave para paises que no tienen
una forma f4cil de proveer estimulo econémico.  Piénselo. Suponga que un pais tiene una meta de inflacion de 2 por
ciento, pero su banco central ya ha recortado las tasas de interés a cerca de cero y la tasa de inflacion es de 1 por ciento

y cayendo. Entonces, ese pais ya esta experimentando un proceso acumulativo que lo hara caer ain mas en la

trampa a menos que tenga suerte. ¢ Por qué? Conforme la inflacién caiga, las tasas de interés reales aumentaran,
tendiendo a deprimir ain mas la economia. También, los deudores encontraran que su deuda esta creciendo porque

la inflacién no es tan alta como esperaban, por lo que el pais tendra un circulo deuda - deflacion pese a que aln no tenian
deflacion.  Por tanto, la baja y menguante inflacién de Europa no es un problema porque pudiera convertirse en deflacion;
es un problema por lo que esta pasando ahora. Volviendo a la eurozona: el problema no es que algo pueda salir mal,
sino el hecho que ya ha salido mal. Y recuerden, sobre todo, que los riesgos no son simétricos. Controlar la inflacion
pudiera ser doloroso, pero sabemos cémo hacerlo.  Salir de la deflacién, o de baja inflacién, es realmente dificil, y por eso
deberia evitarse.
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