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Bernanke: ¢:motor
de la recuperacion o
palanca de una crisis
mayor?

RAFAEL PAMPILLON OLMEDO

AVANCE
Ben Bernanke, premio Nobel de Economia 2022 junto a
Douglas W. Diamond y Philip H. Dybvig, ha sido galardo-
nado en gran medida por un estudio que publicé en 1983
sobre «Efectos no monetarios de la crisis financiera en el
agravamiento de la Gran Depresion». Segiin Bernanke,
la Gran Depresién (a partir de 1929 y durante la década
de1930) «llego a ser tan profunda y prolongada en buena
medida porque las quiebras de la banca destruyeron las
valiosas relaciones bancarias con las empresas y los depo-
sitantes, lo que dejé importantes cicatrices en la economia
real». Para probarlo, Bernanke realiz6 un anilisis con re-
aresiones de series temporales que correlacionan la caida
de la produccion industrial y las quiebras bancarias.
Otros economistas, especialmente los también es-
tadounidenses Milton Friedman y Anna ]J. Schwartz,



ponian en cambio el
énfasis en que la Gran
Depresion se debié a
los errores de politica
monetaria. La tesis que
Bernanke desarroll6 es
una formulacién alter-
nativa a la de Friedman
y Schwartz. Estd de

acuerdo con Friedman
y Schwartz en que el  BenBernanke. Foto: © Shutterstock
dinero fue un factor im-

portante en el periodo 1930-33. Pero duda que explique
completamente la conexion entre el sector financiero y la
produccién general.

En 2007, setenta y ocho afos después de comenzar
la Gran Depresién, también en Estados Unidos, se ini-
ci6 la denominada Gran Recesién. Bernanke era en 2007
presidente de la Reserva Federal (el banco central de los
EE.UU.). Desde el principio, Bernanke, para evitar una
crisis bancaria, apost6 por los estimulos monetarios. Baj6
los tipos de interés y activé la maquina de fabricar dine-
ro. ¢Como? Comprando una inmensa cantidad de bonos
del Gobierno y de activos hipoteca-
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consenso favorable entre los econo-

mistas. Sin embargo, algunos le cul-
pan de la actual crisis inflacionaria.
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