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«No es un buen ciudadano quien tampoco anhela 
promover, por todos los medios a su alcance, 
la prosperidad del conjunto de la sociedad.»

Adam Smith, Teoría de los sentimientos morales, 1759, 
parte VI, sec. II
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introducción

Contra la hegemonía de la austeridad es en parte un libro autobio-
gráfico pues, para bien o para mal, he participado activamente en las 
iniciativas encaminadas a lograr una Europa social y democrática, en 
que los mercados estén al servicio de la población y no la población 
al servicio de los mercados. Sin embargo, desde el inicio de la crisis, 
la UE ha sacrificado en el altar de la austeridad su propio bienestar y 
la prosperidad de sus gentes.

Aunque es habitual atribuir este fracaso a defectos en la manera 
en que se introdujo la moneda única, este libro sugiere que dichos 
defectos ya se hallaban presentes en la ambición de Jean Monnet de 
lograr una integración supranacional, que descartaba de plano la 
opción de un marco confederal, que hubiese permitido a los países 
hacer mejor juntos aquellas cosas que no lograban hacer bien por 
separado y, en lugar de erosionar, reforzar de este modo las demo-
cracias nacionales.

Este libro se sustenta en la teoría política y en la teoría económica, 
pero también se nutre de la psicología, pues todo lo que de costum-
bre damos por sentado depende en realidad de la manera en que lo 
percibimos. Así ocurre, por ejemplo, cuando se equiparan deuda y 
culpa, o cuando se considera que el gasto público debilita la iniciativa 
del sector privado (en lugar de favorecerla). O cuando nos negamos 
a reconocer que muchos Estados de la Unión Europea (UE) han que-
dado profundamente endeudados como resultado del rescate de las 
entidades bancarias. O, por último, cuando pasamos por alto que, 
hasta la adopción de la primera medida financiera de calado contra 
la crisis en la zona euro, en mayo de 2010, la UE no había dado, por 
sí misma, ninguna respuesta frente a la crisis.
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Por otra parte, esta reacción tardía conlleva una ventaja infravalo-
rada pero que Estados Unidos se alegraría mucho de tener hoy, pues el 
nivel de endeudamiento europeo actual sigue siendo inferior al nivel 
de deuda con el que el New Deal de Franklin Delano Roosevelt con-
siguió no solo mejorar la tasa de empleo, atrayendo ahorros hacia las 
inversiones que se financiaban a través de la emisión de obligaciones, 
sino también generar confianza de cara a la recuperación en el sector 
privado, y en la población la esperanza de que no eran los mercados 
los que gobernaban sino el gobierno de la Unión.

El principal postulado de Contra la hegemonía de la austeridad es 
que podemos lograr un New Deal europeo a través de la emisión de 
bonos del Banco Europeo de Inversiones (BEI) que permitan finan-
ciar inversiones sociales y medioambientales, captando a través de su 
institución gemela, el Fondo Europeo de Inversiones (FEI), los supe-
rávits globales de ahorro. Sin que las inversiones así financiadas sean 
contabilizadas como deuda nacional, sin que medien transferencias 
fiscales entre los países miembros y sin que los Estados deban aportar 
garantías y, por consiguiente, sin que deba aumentarse el presupuesto 
europeo ni sea necesario diseñar nuevas instituciones o apelar a un 
gran proyecto federal.

Con todo, el libro trata de ir más allá, analizando por ejemplo cómo 
la preocupación alemana por la estabilidad de los precios en los años 
de posguerra obviaba en realidad que no había sido la hiperinflación 
de los primeros años veinte lo que posibilitó que Hitler se hiciera con 
el poder, sino que fue precisamente el apego del gobierno de Heinrich 
Brüning a la deflación y a la austeridad a principios de la década de 
1930 lo que provocó un aumento de la tasa de desempleo. Ello hizo 
que su gobierno perdiera los apoyos que tenía en el Reichstag y que 
no le quedara más remedio que gobernar por decreto, tal como en 
fechas mucho más cercanas ha venido haciendo en varios países eu-
ropeos la Troika formada por la Comisión Europea (CE), el FMI y el 
Banco Mundial.

A nuestro entender, esto está íntimamente relacionado con la obse-
sión por perseguir «reformas estructurales» y ambicionar «mercados 
laborales más flexibles» que reduzcan los costes laborales. Y no solo 
porque, en Alemania, esto haya reducido la demanda interna y los 
productos importados por otros Estados de la UE o por el resto del 
mundo, sino porque no todos los bienes ni todos los servicios se hallan 
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sujetos a la competencia internacional. Los hospitales, los centros de 
salud, las escuelas, los servicios sociales y los demás servicios públicos, 
como los transportes urbanos, son locales, no globales. Además, en 
ellos se puede conseguir una eficiencia económica y social mediante 
la «mejora continuada» —que redunda en beneficio tanto de quienes 
trabajan en ellos como de la población en general—, gracias al «acuerdo 
por la innovación» que la Agenda de Lisboa recomendaba en 2000 
como medio para restablecer el «modelo social europeo». 

Pero también porque lo que puede hacer que las economías y las 
sociedades alcancen niveles más elevados de renta y prosperidad no 
es la reducción de los costes laborales, sino la innovación en los pro-
cesos y los productos que propugnaba Schumpeter. Como tendremos 
ocasión de mostrar, gran parte de esta innovación ha sido generada 
con sinergias y financiación públicas, incluida la mayoría de grandes 
innovaciones estadounidenses de las últimas décadas, como la mismí-
sima “red de redes” (Internet), el algoritmo de Google o sectores de 
actividad totalmente nuevos como la nanotecnología, por citar solo 
algunos ejemplos.

La innovación debe fomentar economías y sociedades eficientes. Ello 
supone reconocer la función central de los valores humanos y sociales, 
más allá de los valores de mercado que, desde nuestra adhesión a las 
políticas neoliberales en la década de 1980, han invadido el ámbito de 
lo social mediante la auto-denominada «Nueva gestión pública», que 
no es más que una vuelta a la preocupación fordista por la producción 
y la taylorista por la productividad. 

Además, si bien Keynes estaba en lo cierto al hacer hincapié en la 
demanda efectiva, existe también una «demanda social latente» que es 
preciso satisfacer si queremos que las sociedades disfruten de bienestar 
y prosperidad. Así ocurre, por ejemplo, con la demanda de mayor em-
pleo de mano de obra en la educación, en los servicios sociales y en la 
sanidad —un mayor número de aulas y un menor número de alumnos 
por aula; y en la sanidad listas de espera más cortas, una mayor aten-
ción a los jóvenes y a los ancianos—, que fue un objetivo refrendado 
hace ya más de dos décadas por el Consejo de Europa reunido en la 
ciudad alemana de Essen en 1994, en el marco del compromiso para 
construir un «modelo social europeo». Todo ello se podía conseguir, 
en términos de renta, a condición de que los costes de la inversión en 
educación, sanidad y regeneración del medio urbano fuesen cubiertos 
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con préstamos europeos y no con fondos procedentes de los erarios 
públicos nacionales.

Al defender que son los mercados los que deben estar al servicio 
de la población y no lo contrario, hacemos nuestra la afirmación de 
Adam Smith de que las economías funcionales dependen de sociedades 
funcionales. Y con ello reconocemos que es la prosperidad del conjunto 
de la sociedad la que resulta ser mutuamente ventajosa, y no aquella 
«ventaja comparativa» que —burda engañifa si se la compara con la 
que postuló David Ricardo—, ha pasado a disfrutar de una posición 
dominante en el FMI, el Banco Mundial, el Acuerdo General sobre 
Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT) y la Organización Mundial 
de Comercio (OMC).

Por otra parte, analizaremos las limitaciones de las teorías econó-
micas que han dejado de lado la viabilidad del bienestar social, como 
las teorías de Milton Friedman sobre el supuesto efecto desplazamiento 
(crowding out) que la financiación de la inversión pública causa en el 
sector privado. De este modo, recuperamos a Wilfredo Pareto cuan-
do denunciaba que no hay base para proyectar tendencias pasadas 
de mercado en resultados futuros, un error en el que incurrieron las 
teorías del «mercado eficiente» y de las «expectativas racionales», que 
allanaron el camino —y de qué forma— a la crisis de las subprimes y 
al segundo crash bursátil de Wall Street.

También mostraremos cómo Léon Walras, uno de los economistas, 
junto a Wilfredo Pareto, considerado fundador de la «teoría pura» y 
del «equilibrio general» en la corriente económica dominante, criticaba 
sin tregua ni cuartel esta falsaria distorsión, y hacía hincapié no sólo en 
que toda la tierra, el conjunto de los servicios y los transportes públicos 
debían estar en manos del Estado y su gestión no tener ánimo de lucro, 
sino también que toda la banca y las demás instituciones financieras 
debían ser sociedades cooperativas o mutualistas, porque de lo contra-
rio (de quedar en manos privadas), se dedicarían a especular con los 
ahorros de la población y llegarían al extremo de reducirlos a nada.

Por último, Contra la hegemonía de la austeridad denuncia la re-
gulación mínima (light touch) sobre las entidades bancarias, aplicada 
por Gordon Brown en Reino Unido o Alan Greenspan en Estados 
Unidos. Ambas equivalen en realidad a una completa desregulación. 
Asimismo, procura mostrar cómo el principio de gestión sin ánimo de 
lucro propuesto por Walras se plasma en las instituciones de crédito 
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de cada país, así como en el BEI, lo cual aboga por una ampliación 
de sus actuales funciones y de las de su institución gemela, el FEI, con 
el propósito de fomentar una recuperación europea impulsada por 
inversiones efectuadas sin ánimo de lucro.

El libro también expone cómo el fracaso de Una modesta propues-
ta, elaborada por Yanis Varoufakis, James K. Galbraith y yo mismo, 
como base para una posición negociadora del gobierno de Syriza en la 
primera mitad de 2015, no se debió tanto a la falta de méritos –pues 
se basaba en instituciones y medidas políticas que ya habían sido 
adoptadas por jefes de Estado desde la aparición del Libro blanco de 
Delors en 1993—, sino a la determinación de algunos personalidades 
del Eurogrupo y de los ministros de finanzas de la Eurozona –especial-
mente Wolfgang Schäuble y su chair Jeroen Djisselbloen– de oponerse 
a semejante desafío a la austeridad. 
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