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Es necesario abandonar la identificación 4. 
del desarrollo con las nociones tradi-
cionales de los “estudios de área” o los 
estudios del “Tercer Mundo”. Lo que se 
requiere es una concepción globalizada 
del desarrollo. 

El libro concluye con una muy amplia biblio-
grafía y un índice temático y onomástico.

En resumen, nos encontramos ante una 
obra de gran interés, aunque no exenta 
de polémica.

[José J. ROMERO RODRÍGUEZ]

Economía

ESTEFANIA, J. (2011) La economía del miedo, 
Barcelona, Galaxia Gutenberg y Círculo de 
lectores, 350 pp.

Joaquín ESTEFANIA, economista y periodista, 
tiene una larga labor como profesional 
en medios de comunicación sobre todo 
en temas relacionados con la economía; 
señalamos únicamente su columna semanal 
en El País domingo, en la que trata con gran 
solvencia dichas cuestiones económicas.

Ante el libro que reseñamos, que va ya 
por la tercera edición, cabe decir como en 
relación con otros escritos actuales: ¡un libro 
más sobre la crisis! pero éste ¡es distinto! 
efectivamente ambas afirmaciones son cier-
tas; el texto trata de ideas, de sistemas, de 
democracia, de mercados, de distribución 
de la renta; critica a los culpables; este 
contenido le da cierta originalidad, unido 
a su erudición y al uso de importantes pen-
sadores; es claro que otros originales tienen 
enfoques parecidos pero no idénticos.

Reproducimos a continuación el índice que 
ya nos da una idea bastante amplia de los 
temas tratados.

Prólogo. “El capitalismo tiene los siglos 
contados”

Capítulo I “La economía del miedo”

“La ideología del miedo”

“Los fabricantes del miedo”

“Los desafiliados y la rebelión de las 
élites”

“Democracia y mercado”

“El acontecimiento más importante”

“El <ungüento de la serpiente>”

“Graznidos de cuervo y cantos de 
rana”

“Aquellas armas de destrucción 
masiva” 

“Burbujas que engendran burbujas”

“La crisis de los bienes públicos 
comunes”

Capítulo II “Cuando el capitalismo pierde 
la cabeza” 

“Los más capitalistas de los capitalistas: 
los golfos apandadores”

“!Que coman créditos!”

“Gregarios, histéricos, locos”

“El buen tío Bernie, <uno de los 
nuestros>”
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“Cómo se entra en una crisis y cómo se 
sale de ella”

“Crisis mayores y crisis menores”

“La madre de todas las crisis”

“La espiral del miedo al miedo”

“Un ansia de seguridad personal y 
social”

“La primera década perdida”

“La periferia contagia al centro”

“La segunda década perdida y el lucha-
dor de sumo”

“!Qué estupendo es ser rico!, o el póquer 
del mentiroso”

“Las torres gemelas de la economía”

“El corazón del sistema”

“Y en esto llegó la Gran Recesión”

Capítulo III “!Adiós, clase media, adiós!”

“Todo ha sido posible”

“Todas las crisis empiezan por los 
Balcanes”

“La tasa de paro insoportable”

 “España, el factor diferencial”

“La globalización ha dispersado el 
poder”

“El conflicto entre legitimidad y 
eficacia”

“Diez megatendencias”

El tema central del libro aparece ya en el 
apartado “La ideología del miedo”, afir-
mando que todos los “poderes” han utili-
zado alguna vez el miedo para inmovilizar 
y neutralizar a la gente. Esta sensación de 
miedo no es nueva pero está teniendo una 

especial virulencia durante la crisis, con la 
particularidad que se refiere sobre todo 
al paro o al miedo a caer en él. Recuerda 
que a partir de la reforma protestante se ha 
considerado que ser pobre es una situación 
voluntaria, tesis que no se puede seguir 
manteniendo en la actualidad.

En “Los fabricantes del miedo” habla de 
una superclase global que toma decisiones 
y que de hecho no está limitada por unas 
normas legales. Apunta por lo tanto a unos 
políticos que son incapaces de resolver 
unos problemas que están creados en unos 
lugares ajenos a ellos, con lo cual llega al 
cuestionamiento de la propia democracia. 
Dice así:

Si no existe capacidad de intervención 
por parte de una autoridad política que 
se esfuerce en oponerse a la dominación 
de los mercados y los más ricos, y en 
mantener cierta compatibilidad entre 
intereses opuestos, no puede hablarse de 
democracia (pág. 58).

Comenta el contraste entre los “desafilia-
dos”, es decir los excluidos o marginados, 
y las élites, los grupos de los privilegiados; 
la rebelión de estos últimos ha dado por 
concluido el contrato social, que unía a 
los ciudadanos. Cita, las ayudas públicas 
a las instituciones financieras, cuyos direc-
tivos, algunos de ellos, se han concedido 
autoayudas multimillonarias, con la mayor 
desvergüenza, mientras millones de per-
sonas caían en el paro y en la pobreza; 
dice así: 

el mercado regido por el principio del 
sufragio restringido, en el que la apro-
piación de los bienes es proporcional 
a los recursos de cada uno (un euro, un 
voto); por el otro la democracia regida 
por el sufragio universal (un hombre, un 
voto) (pag. 49).
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Para ESTEFANÍA la Gran Recesión es el 
acontecimiento más importante de nuestra 
época; pero no todo es negativo ya que 
los ciudadanos son todavía, en buena 
paarte, dueños de su destino. Toma una 
frase de Keynes en el contexto de la Gran 
Depresión: 

escuchar la afirmación de que la época 
de enorme progreso que había caracteri-
zado a los “felices veinte” había pasado 
para siempre…esta es una interpretación 
extraordinariamente equivocada de lo 
que está sucediendo. Estamos sufriendo 
no el reumatismo de la vejez, sino do-
lores crecientes que acompañan a los 
cambios excesivamente rápidos, el dolor 
del reajuste de un periodo económico a 
otro (pág. 61).

¿Se podría repetir esta argumentación 
respecto a la crisis actual? Parece que este 
es el pensamiento del autor; ¡no todo es 
pesimismo!

En otro apartado hay una crítica demole-
dora de los economistas; en este sentido 
recoge los cinco cargos de Petrini contra 
los economistas: 1) los economistas yerran 
continuamente en sus previsiones; 2) han 
perdido el contacto con la realidad; 3) han 
creído demasiado en el dios Mercado; 4) 
tienen demasiado poder; y 5) son incapaces 
de comunicar (ver pp. 63 y 64). Añade que 
los economistas “neoclásicos” han vendido 
un “ungüento de la serpiente”, es decir 
animan a la producción de “bienes” que 
no siempre satisfacen necesidades siempre 
que los consumidores estén dispuestos a 
pagar por ellos; relaciona el “ungüento” 
con la corrupción y la contabilidad creativa. 
No cabe duda que Estefanía se alinea con 
los keynesianos y con autores tales como 
Krugman y Stiglitz. Tiene un largo apartado 
en el que estudia las ideas y la vida de 
Keynes; sin embargo, un largo párrafo de 

Luis A. Rojo que recogemos a continuación 
y con el que termina el apartado, es algo 
más crítico con el autor inglés: 

Si las ideas de Keynes alimentaron alguna 
vez la ilusión de que habíamos encontrado 
el camino para lograr una regulación cada 
vez más certera y precisa de las econo-
mías, hemos vivido el fin de esa ilusión. 
Sin embargo, sus análisis y propuestas 
estimularon la discusión de los problemas 
de su tiempo y han conducido a mejoras 
importantes en nuestro entendimiento de 
los mecanismos económicos. Vivió tiempos 
difíciles, acosados por problemas econó-
micos graves, y ofreció respuestas que 
eran, en parte, sustancialmente correctas, 
aunque también contenían riesgos que no 
sopesó de modo suficiente y, como no, 
debilidades y errores (pág. 105).

En los dos apartados siguientes estudia las 
hipotecas “subprime”, la titulización y las 
cuatro etapas de la crisis actual, finalizando 
con una comparación de la Gran Depresión 
y la Gran Recesión. Son quizás aspectos muy 
conocidos sin mucha originalidad.

El apartado final del capítulo I se extiende 
sobre el cambio climático, los Objetivos de 
Desarrollo del Milenio de la ONU y la crisis 
alimentaria y finaliza así:

El capitalismo sufrió el infarto, se recuperó 
del mismo y se dio de alta con rapidez en 
el hospital… Es difícil ser optimista sobre 
el futuro si se participa de la idea de que, 
una vez más, la humanidad y sus repre-
sentantes no han sacado las conclusiones 
imprescindibles para que el infarto no se 
repita. Si desgraciadamente así fuera, 
seguramente estaríamos inmersos en una 
década perdida y lo que nos espera no 
es nada bueno (pág. 133).

El segundo capítulo se inicia con un apar-
tado sobre los “enemigos” del sistema, 
para el autor son los más capitalistas de 
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los capitalistas y no sus adversarios ideo-
lógicos. Esto nos recuerda una cuestión 
que se manejó mucho en los años setenta: 
el “abanico” salarial, pues bien al final del 
siglo pasado los directivos mejor pagados 
cobraban mil veces más que el asalariado 
medio… Estas desigualdades se compen-
saron con el crédito fácil lo que fue posible 
por la expansión del sistema financiero; el 
autor recuerda, de forma muy expresiva, 
la afirmación de algunos políticos: ¡qué 
coman créditos!

Partiendo de una obra de Kindleberger 
expone la irracionalidad del sistema, el 
gregarismo y las situaciones de pánico que 
se observan en todas las crisis.

Trata también el caso Madoff, que es su-
ficientemente conocido; Estefanía subraya 
que Madoff es la única persona que ha sido 
condenada y también que la Securities and 
Exchange Comission (la SEC) no realizó 
adecuadamente su función supervisora en 
este caso. Un detalle curioso: entre otros, el 
presidente del Banco de Santander conectó 
con Madoff, lo que dio lugar a pérdidas 
de muchos clientes que finalmente fueron 
cubiertas por el Banco.

Para analizar las dificultades de salir de una 
crisis, acude al libro de Reinhart y Rogoff, 
Esta vez es distinto, que aparece reseñado 
en este mismo número de la Revista.

A lo largo de varios apartados, realiza 
una revisión histórica de las grandes crisis 
a partir del final del siglo XIX (en concreto, 
1873), tratando con detenimiento la Gran 
Depresión de 1929. Aquí vuelve de nuevo 
a las propuestas de Keynes y a su influencia 
en la política económica hasta los años 
setenta del siglo XX. Sobre los años ochenta 
señala el contagio de la crisis de los países 

emergentes a la mayor parte del mundo, 
como resultado de la globalización, y en 
el terreno ideológico la revolución conser-
vadora y la desregulación.

En otro apartado, recuerda un escándalo 
reciente y muy cercano a la crisis financiera 
actual: el riesgo de quiebra del Long Term 
Capital Management (LTCM) que fue evitado 
por la intervención de la Reserva Federal. 
Detrás de este episodio, hay que indicar los 
riesgos que van unidos a los fondos de alto 
riesgo (“Hedge Funds”), que por cierto no 
fueron autorizados en España hasta varios 
años después de su creación, aunque con 
ciertas limitaciones. Sobre el caso de LTCM 
hay un párrafo interesante: 

La intervención estimuló el corporativismo 
de la clase financiera americana; muchos 
de los salvadores eran arte y parte del 
problema. Eran acreedores del fondo y 
al mismo tiempo accionistas del mismo 
(pág. 233).

Más cerca ya de la crisis, señala dos pro-
blemas, que estudia bajo el título de “Las 
Torres Gemelas de la economía”: la burbuja 
de los “puntocom” y sobre todo el caso En-
ron, ejemplo de contabilidad creativa, para 
elevar el precio de las acciones permitiendo 
a sus altos directivos cobrar las opciones 
sobre acciones; estos escándalos afectaron 
a las empresas auditoras, llevando a la 
desaparición de Arthur Andersen. También 
critica el autor los fraudes de algunos fondos 
de inversión y de pensiones que han puesto 
en peligro el ahorro de millones de personas; 
subraya así, el pago de algunas gestoras 
a sus intermediarios para impulsar ciertos 
fondos, la falta de transparencia, etc.; por 
ejemplo, recordemos que el estallido de la 
crisis se inició con la quiebra de dos “hegde 
funds”. Otros escándalos de los primeros 
años del siglo actual anunciaban ya el 
estallido de la crisis.
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En el tercer y último capítulo hace una des-
cripción de los distintos acontecimientos de 
los problemas actuales, sobre todo a partir 
de la quiebra de Lehman Brothers; después 
introduce un análisis de la crisis del euro, 
señalando la debilidad de la moneda eu-
ropea por la ausencia de un departamento 
del Tesoro y de un gobierno económico, así 
como por la ineficacia de la Unión Europea 
en la resolución del caso griego.

Otro apartado está dedicado al problema 
más grave creado por la crisis: “el paro 
insoportable”. En este sentido, alude a la 
utilización del Consenso de Washington en 
Europa que ha determinado el retraso de su 
recuperación. Un frase interesante: 

Hablamos de una situación de desempleo, 
subempleo y desaliento que se plasma en 
las declaraciones públicas y en las mani-
festaciones de “indignados”…ansiedad, 
angustia, miedo, cólera entre ciudadanos 
que se sienten, muchas veces, “superpre-
parados y superdesempleados” a la vez, 
que expresan su frustración por un sistema 
político y económico que no los acoge y 
al que califican de fallido, corrupto, indi-
ferente e irreponsable (pág. 288).

También estudia la situación de España, 
criticando la ausencia de credibilidad de 
los gobiernos socialistas, afirmando de 
forma irónica que Rodríguez Zapatero tuvo 
una “virtud”: que defendió con la misma 
vehemencia unas medidas de tipo keyne-
siano y las de tipo contrario. Insiste en los 
graves problemas que crea el desempleo, 
pero quizás echamos en falta un análisis 
más detallado de los defectos del mercado 
laboral español.

Los tres últimos apartados van dirigidos 
hacia el futuro más que al pasado: a) la 
dispersión del poder como consecuencia de 
la globalización, que está dando un papel 

importante a los BRIC (Brasil, Rusia, India 
y China) y a otros países considerados 
hasta hace poco tiempo como en vías de 
desarrollo; también, la creación de fondos 
soberanos que invierten en los países “ri-
cos”; como cosa curiosa, hay una alusión a 
la oferta de los BRIC en 2011 para ayudar 
a Europa; b) al papel del G–20 a lo largo 
de la crisis, positivo en principio, aunque 
no parece que sea capaz de llevar adelante 
una reforma del sistema; y c) finalmente, 
una relación de las megatendencias que 
marcarán el futuro según Estefanía: espec-
tacular aumento de la volatilidad, mayor 
equilibrio entre el Estado y el mercado, la 
desavenencia: ajustar para crecer o crecer 
para ajustar, proceso a los economistas, 
cambio del poder geopolítico, nuestros hijos 
vivirán peor que nosotros, de la autorregu-
lación a la regulación, sin reglas de juego 
para el comercio, una nueva generación de 
impuestos y hacia un compromiso histórico 
(pp. 320 a 330). En este último apartado 
no aparece claramente la creación de un 
gobierno mundial; ¿lo considera utópico?, 
¿no le parece una buena solución?

El libro se completa con la acostumbra-
da relación bibliográfica y un índice 
onomástico. 

¿Cuáles son las características principales 
de la obra?

–Desde el punto de vista teórico, se alinea 
con las propuestas keynesianas (aunque 
actualizadas) frente a las posturas conser-
vadoras de la hegemonía del mercado y 
de los neoclásicos.

–Desde el punto de vista ideológico, está 
más cerca de la “izquierda” que de la 
“derecha”, aunque sin caer en el partidismo 
ni en el sectarismo. En la pág. 47 aparece 
la siguiente frase: 
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BORRELL, J. y MISSÉ, A. (2011) La crisis del 
euro. De Atenas a Madrid, Madrid, Turpial, 
184 pp.

Josep BORRELL ha sido ministro y Presidente 
del Parlamento Europeo; actualmente es 
catedrático de la Universidad Complutense y 
Presidente del Instituto Universitario Europeo 
de Florencia. Andreu MISSÉ ha tenido dife-
rentes responsabilidades en varios medios 
de comunicación y ahora es corresponsal 
en Bruselas del diario El País.

El libro que comentamos tuvo su origen en 
una entrevista que MISSÉ hizo a BORRELL en 
2010; a partir de la misma mantuvieron 
una serie de conversaciones que poco a 
poco llevaron a este texto que ha recogido 
muchas horas de discusión; el escrito adopta 
el formato de preguntas y respuestas (ade-
más de las introducciones de cada uno de 

los capítulos); se trata por lo tanto de un 
libro bastante diferente de los escritos a que 
estamos acostumbrados. 

El contenido, como indica el título, estudia el 
problema europeo de la crisis del euro; no 
se trata por tanto de un libro más sobre la 
crisis económica y financiera, aunque haya 
algunas alusiones, breves, a los problemas 
de la economía mundial en la actualidad. Lo 
que da valor a este escrito es que los pues-
tos ocupados por Borrell le dan un amplio 
conocimiento de los problemas europeos, 
así como a Missé por su trabajo como co-
rresponsal en Bruselas; esta experiencia les 
permite profundizar en dichos problemas de 
forma más amplia de lo habitual. Por otra 
parte, los autores tienen una postura muy 
crítica sobre la crisis, como recogemos más 
adelante; en el caso de Borrell, su opinión 
está muy teñida por su militancia en el PSOE, 

Se intenta boicotear y sacar de la agenda 
la ampliación de las libertades (se recurre 
el matrimonio entre homosexuales, se 
cuestiona la ampliación del aborto o la 
aceleración de los divorcios, se vuelve a 
la educación con distinción de sexos en 
los centros escolares…).

¿Nos suena?

–En cuanto al contenido, tiene una descrip-
ción de la crisis y una interpretación de la 
misma utilizando el análisis, por una parte, 
de las causas próximas de la misma, y por 
otra, de los problemas del sistema; para esto 
último retrocede hasta principios del siglo 
XX; quizás ello lo lleva a veces a apartarse 

del tema central, aunque quizás ello era 
necesario para llegar a las causas.

–Formalmente, Estefanía demuestra una 
gran erudición, ha utilizado y citado en el 
libro a todos los grandes economistas de los 
últimos siglos; todas sus afirmaciones están 
apoyadas en las ideas de estos autores.

En resumen, un libro importante, que 
interesará sobre todos a economistas y 
a sociólogos; contiene descripciones de 
hechos muy conocidos, pero con enfoques 
bastante originales ¡Algo más que un nuevo 
escrito sobre la crisis!

[Mª del Carmen LÓPEZ MARTÍN]


