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RESUMEN

Aunque las complejidades del momento actual del entorno son evidentes, dando lugar a expresiones
como “policrisis”, “un mundo propenso a crisis”, o incluso “una nueva guerra fria”, cabe recordar que en
una situacion similar, en 1930, Keynes planted escenarios mas constructivos basados en el poder de la
innovacion tecnologicay las inversiones para incorporarlas al tejido empresarial y social. Su apelacion
a las “posibilidades econdmicas de nuestros nietos” ha tenido eco en 2024 en una formulacion de la
directoradel FMI, Georgievaen que de nuevo tratade ir masalladel corto plazo paraesbozar escenarios
con“luceslargas”, aunque con las dosis de realismo necesarias, recordando como ya Keynes apunto las
complicaciones que las guerras o las cuestiones demograficas podian suponer. La “next generation”
de retos para nuestra sociedad global incluye aspectos muy diversos que reclaman planteamientos

de politicas industriales, fiscales, sociales, medioambientales, etc. afrontando trade-off complejos.
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asimismo lo que hoy denominamos fragmenta-
ciones en la economia internacional. Las ape-
laciones a mantener abiertas, pese a las riva-
lidades geopoliticas, ambitos de cooperacion/
coordinacion en lo referente a los mas claros
casos de “bienes publicos globales” son tan

Introduccion

El entorno supranacional tiene un papel cen-
tral para conformar el marco de la economiay
de la actividad empresarial en nuestras socie-

dades. Las complejidades de la tercera deca-

da del siglo XXI - con los riesgos de conflictos
geopoliticos de creciente alcance, tensiones
en las cadenas de suministros, cambios tec-
nolégicos, etc. - tienen reminiscencias de la
situacion producida en los anos 1930 en que las
respuestas proteccionistas y la conformacion
de “esferas” o blogues de influencias produjo
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necesarias como de dificil implementacion.
Keynes, en 1930, apunt6 a la necesidad de ir
mas alla de las dificultades del momento - un
“desorden colosal” - para “poner luces largas”.
En 2024 la directora del FMI Georgieva (2024 a)
ha tratado de plantear un ejercicio similar. Para
tratar de esbozar cuales esla“Next Generation”
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de retos paranuestra generacion, pensando en
las futuras, la nueva generacion de retosy ana-
lisis adecuados para entender los factores que
interactuan en el transito entre el corto plazo
y el largo plazo, manejando la combinacion de
“luces de cruce” y “luces largas”. Integrar las
dimensiones econémico-empresariales con
las tecnoldgicas, sociopoliticas y geoestrate-
gicas ofrece vias para trabajar con escenarios
gue combinen afrontar los problemas del mo-
mento con encarrilar de forma mas solida las
perspectivas de futuro en un mundo que esta
cambiando con gran velocidad, profundidad e
irreversibilidad.

Retos de futuro, experiencias

de pasado: de nuestros abuelos
a nuestros nietos

Pese alas complejidades de la situacién actual,
0 especialmente por ellas, periédicamente es
un recomendable ejercicio poner las “luces
largas” y plantearse escenarios de futuro, a un
largo plazo que sera la herencia de dejaremos a
las siguientes generaciones.

En 1930, en los momentos iniciales mas duros
y de mayor perplejidad de la Gran Depresion,
John Maynard Keynes publico un texto -y pro-
nunci¢ diversas conferencias, una de ellas en
Espana - bajo el titulo “Las posibilidades eco-
némicas de nuestros nietos”..que seriamos
nosotros. Reconociendo el “desorden colosal”
que se vivia y que parecia dejar pocas alter-
nativas al pesimismo, esbozd motivos para un
razonable optimismo a largo plazo basado en
las aportaciones de las innovaciones tecnolo-
gicas y de las inversiones que las trasladarian
a la economia productiva, senald reformas ne-
cesarias paraadecuar el entorno institucional y
sociocultural a las nuevas realidades, y esbozd
riesgos que hemos debido afrontar como los
demograficosy las querras.
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En marzo de 2024 la directora del FMI, Krista-
lina Georgieva, ha elegido como tema para una
intervencion en el King's College de Cambridge,
donde fue profesor Keynes, afrontar el mismo
desafio de realizar proyecciones acerca del fu-
turo de los nietos de la actual generacion. iLos
nietos de la generacion de Keynes lanzamos
ahora proyecciones para los nuestros! Consta-
tacomo algunas de las predicciones de Keynes
se han cumplido, especialmente las referidas
a mejoras en el volumen material de bienes y
servicios a escala mundial, asicomo las expec-
tativas de longevidad, pero como contrapunto
otras han quedado lejos, como la que pronosti-
caba que las mejoras de productividad permi-
tirian mas calidad de vida con jornadas labora-
les de quince horas semanales. Y asimismo la
directora del FMl reitera como las aplicaciones
e implicaciones de las enormes innovaciones
tecnolodgicas, ahora con el protagonismo de la
inteligencia artificial, siguen -junto a las ame-
nazas de guerras - en un listado de retos cru-
ciales alos que se anaden las dimensiones cli-
maticas.

Ciertamente se pueden trazar analogias entre
las situaciones de diferentes épocas de dificul-
tades conlas actuales. Enladécadade los 1930
las respuestas proteccionistas a las dificulta-
des economicasy la conformacion de “esferas”
0 bloques en la economia mundial complicé la
gestion de los temas. El intento de dar unares-
puesta coordinada a los problemas en la Con-
ferencia de Londres, en 1933 - a la que el pro-
pio Keynes hizo llegar propuestas concretas,
precedentes de las que en 1944 presento en
Bretton Woods - no tuvo éxito entre otras ra-
zones porque los principales paises priorizaron
sus preocupaciones “‘domesticas” por encima
de las responsabilidades con el conjunto de la
economia internacional. Fallo pues lo que hoy
denominamos la “gobernanza” supranacional
en un momento clave. Ademas de las analo-
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gias con esa decada, la presidenta del Banco
Central Europeo ha realizado otras - Lagarde
(2024)- entre “los anos 20" del siglo XXy los ac-
tuales del siglo XXI mostrando asimismo algu-
nas inquietantes similitudes. La mas delicada,
probablemente, sea que pese a los avances
tecnologicos y su difusion importante en los
1920 - que condujo a que en algunas ocasiones
se hablase inicialmente de “los felices 20" - al
final de la década otros factores como las po-
larizacionesy tensiones sociopoliticas - dentro
de los paises y entre ellos -y las imprudencias
en las politicas economicas acabaron condi-
ciendo al crack de 1929...y lo que vino después.
Esunrecordatorio de que, como decia Keynes,
la mejora tecnoldgica es la base de los posibles
y deseables avances pero hay dimensiones so-
ciopoliticas, geoestratégicas y de entorno de
politicas que son asimismo decisivas para lo-
grar consolidar - o no - el progreso.

En este texto revisaremos algunas de esas di-
mensiones que plantean nuevas exigencias
para afrontar con mas éxito que en las men-
cionadas décadas de los 1920 y 1930 los retos
de fondo de nuestras economias y nuestras
sociedades. Parafraseando la denominacion
del programa de modernizacion lanzado por la
Union Europea con la pandemia, trataremos de
resumir la“Next Generation” de desafios para el
conjunto de la economia global que requieren
respuestas por parte de cada uno de los acto-
res que operan en ella. Ciertamente se trata de
retos de alcance tanto porque presentan ten-
siones no faciles de resolver entre ellos (aun-
qgue los economistas estamos acostumbrados
a tratar con casos de trade-off) complicados
por las contraposiciones entre un escena-
rio geopolitico con pugnas recrudecidas por
la hegemonia pero con evidencias, asimismo
crecientes, de que la adecuada provision de
“bienes publicos globales” (en materias como
salud global o medio ambiente, pero tambien
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de estabilidad financiera y sequridad informa-
tica) recomendaria mecanismos de gobernan-
za mas eficientes. El riesgo de un nuevo fiasco
como el de la mencionada conferencia de Lon-
dres de 1933 -y lo que vino despueés - gravita
sobre todo ello.

En concreto, comentaremos en la seccion si-
guiente aspectosrelacionados con la evolucion
de la productividad, la tecnologia y la innova-
cion, justamente considerado el elemento de
referencia central a largo plazo del progreso
(¢hace falta volver a citar a Krugman acerca
de que alargo plazo la productividad lo es “casi
todo"?). A continuacion haremos algunas con-
sideraciones sobre las politicas industriales y
tecnologicas que se han convertido en pieza
central de las estrategias de posicionamiento
competitivo y, entre las grandes potencias, de
pugna por la hegemonia, en un contexto que
a veces se califica de "neomercantilista”. Pos-
teriormente revisaremos los problemas de las
politicas fiscales, un ambito en que, mas alla de
su tradicional papel como herramienta de es-
tabilizacion econdmica, convergen presiones
cada vez mas amplias y diversas para recabar
recursos: desde las politicas sociales(incluidas
las derivadas del envejecimiento en muchas
sociedades) a las tecnoldgicas, desde los nue-
vos requerimientos de defensa en escenarios
conflictivos hasta las exigencias de medidas
para afrontar las consecuencias del cambio
climatico. Adicionalmente se resumiran algu-
nos aspectos sociopoliticos y geoestratégicos
para terminar con unas consideraciones fina-
les, mas abiertas que unas eventuales conclu-
siones.

;Que nos jugamos en el acierto o fracaso en
afrontar estas complejas situaciones? Un buen
resumen inicial de los escenarios puede ser el
planteado por Georgieva (2024 b) en su inter-
vencion inicial en las reuniones de primavera
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de 2024 del FMl'y del Banco Mundial. Senalaba
que hasta ahora, mayoritariamente, por el peso
de las urgencias, de las “crisis en cascada” (ex-
presion reiterada en la declaracion final de la
cumbre 2023 del G20) los analistas insisten en
destacar su caracter de anos turbulentos, en
un mundo “propenso a crisis”. A veces nos do-
mina el pesimismo de resignarse a unos anos
“tibios” en que se vayaninstalando diversas ver-
tientes de “malestar” social y politico, con esfe-
ras nacionales y supranacionales, tratando de
poner parches a los aspectos mas lacerantes
0 urgentes. La alternativa seria asumir el reto
de convertir esta década en “transformativa”,
aprovechando las posibilidades de los avances
tecnoldgicos para afrontar cuestiones de fon-
do de nuestras economias y nuestras socie-
dades. Si la propuesta de “poner luces largas”
la llevamos al menos al final de esta decada, la
forma de responder a las delicadas cuestiones
planteadas determinara, si la tercera década
del siglo XXI, que se inici¢ con la pandemia, ha-
bra sido, cuando se haga la retrospectiva, “tur-
bulenta, tibia o transformativa”.

Innovaciones y productividad

El innegable papel crucial de los avances de
productividad tiene su contrapunto, a la hora
de poder intentar ser optimistas, en los da-
tos acerca de su ralentizacién en los ultimos
tiempos. Mayoritariamente los analisis recien-
tes - incluidos los que viene reiterando el FMI
- muestran que en las ultimas décadas los rit-
mos de avance se situan por debajo de etapas
anteriores (en unos casos se sefala la ralenti-
zacion desde 1973, en otros la comparativa es
la inflexion a la baja desde 2007). La expresioén
“productivity drag” senaliza la atribuida res-
ponsabilidad de ese frenazo a la lentitud de un
crecimiento economico que en los ultimos In-
formes de organismos como el propio FMI o el
Banco Mundial se presentan como perceptible-
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mente inferiores a los promedios de las déca-
das anteriores., con previsiones calificadas de
"anémicas”. Aunque también se discute acerca
de si estamos midiendo esa decisiva variable
que es la tasa de crecimiento de la productivi-
dad de forma correcta en este mundo de fulgu-
rantes cambios cientificos y tecnolégicos, con
observaciones, entre otras, referidas a si los
cada vez mas importantes “activos inmateria-
les” 0 “intangibles” estan bien cuantificados en
las estadisticas oficiales.

Frente a ese pesimismo, los defensores del
“optimismo tecnologico” senalan que suele
hacer falta una “masa critica” de avances para
que su amplia difusion por el tejido productivo
se refleje en mejoras medidas de productivi-
dad - como habria sucedido por ejemplo con la
primera revolucion industrial - y anticipan que
la eclosion de la Inteligencia Artificial podria
estar acercandonos a ese punto de inflexion.
Pero a las controversias se les unen otras mas
de fondo, entre ellas por una parte las diver-
gencias entre paises y areas, con un reiterada
insistencia en que en Europa los avances son
perceptiblemente mas lentos que en Estados
Unidos o que en China, una preocupacion que
ha servido de base a las formulaciones del In-
forme Draghi (2024) acerca de las estrategias
para que el Viejo Continente pueda recuperar
posiciones competitivas. Pero asimismo se
plantea la cuestion relativa a si la distribucion
de sus eventuales beneficios esta siendo -y
sera en el futuro - suficientemente “inclusiva”
0 si por el contrario acentuara las desigualda-
des con efectos de agravar las ya importantes
polarizaciones sociopoliticas. Para algunos
los anteriores avances tecnologicos activaron
esas asimetriasy polarizaciones, al tiempo que
contribuian a deteriorar las posiciones de las
“clases medias” en las economias occidentales,
algo sociopoliticamente delicado (y que ya se
habria dado en los 1920)y ahora se plantea si la
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Inteligencia Artificial puede acentuar esas pe-
ligrosas dinamicas o si, al amenazar con “sus-
tituir” incluso tareas de cierta cualificacion,
puede ampliar el espectro de precarizaciones
frente a una minoria reducida de élites. Buena
parte de las controversiasacercade losimpac-
tos a corto y largo plazo de la Inteligencia Ar-
tificial plantean de forma inseparable esas dos
cuestiones: las mejoras agregadas de eficien-
cia y su reparto entre los diferentes segmen-
tos de la sociedad recordandonos el libro de
Acemoglu y Johnson (2023) “Progreso y Poder”
- con un expresivo subtitulo referido a las ten-
siones entre tecnologia y prosperidad - como
ese ultimo aspecto depende de consideracio-
nes sociopoliticas e institucionales que, como
en epoca de Keynes, mas que probablemente
no se estan adaptando al ritmo suficiente. En
todo caso ihay mucho que hacer para trasladar
las mejoras cientifico-técnicas de forma ope-
rativa haciaaumentos del bienestareconomico
y social!

Seacual fuere el diagnostico acercade los pro-
blemas anteriores, las propuestas de solucion,
las mejoras “transformativas” suelen adoptar
como eje central una apuesta mas decidida
por el fomento de la “investigacion + desarrollo
+innovacion” (R+D+i), si bien, como dice la ex-
presion anglosajona, “el diablo estéa en los de-
talles”. ;Como combinar los estimulos a R+D+i
enlos sectores publicosy privados para que su
eficiencia sea la maxima posible? ;Como tra-
tar de asegurar que esas mejoras se traducen
en aplicaciones productivas practicas, como
se pasa de los “ecosistemas de innovaciones”
a mejoras efectivas en productividad a escala
de las empresas, con repercusiones en el bien-
estar de la ciudadania? ;Son mas adecuadas
politicas horizontales, transversales, o tienen
sentido y eficacia medidas mas targeted, mas
orientadas a sectores que en algun lugar se
definan como estratégicos y/o con capacidad
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de arrastre sobre el conjunto de la economia?
Algunas de estas cuestiones tienen mucho que
ver con el reciente y creciente auge de las poli-
ticas industriales y tecnoldgicas que comenta-
mos en el apartado siguiente.

Politicas industriales:
;neomercantilismo?

Un aspecto reciente en el que insisten los ana-
listas es el papel de las politicas industriales
para “encauzar” los avances tecnologicos. Las
principales potencias - con Estados Unidos y
China al frente - estan destinando volumenes
ingentes de recursos publicos a sectores in-
dustriales considerados esenciales o estrate-
gicos, posiblemente mas por consideraciones
de rivalidad y pugna por la hegemonia que por
otras consideraciones. Aqui en Europa lanza-
mos los fondos Next Generation con el doble
objetivo de impulsar la recuperacion postpan-
demiay modernizar una economia europea que
perdia comba en la pugna entre los dos gigan-
tes globales.

Estas formulaciones a menudo tienen “efec-
tos colaterales” proteccionistas. Las enormes
subvenciones que se destinan en China a pro-
mocionar algunos sectores considerados es-
tratégicos, incluido el de vehiculos electricosy
sus componentes (especialmente las baterias)
estan en 2024 en el centro de las medidas de
represalia adoptadas tanto por Estados Unidos
como por la Unién Europea (apelando en este
caso a resultados de documentados estudios
acerca del volumen de subsidios recibidos).
Las medidas adoptadas con especial poten-
cia desde 2022 por Estados Unidos - como las
subvenciones contenidas en la Inflation Reduc-
tion Act de ese ano a fabricacion de productos
medioambientalmente sostenibles pero condi-
cionadas a ser realizada la produccion en Esta-
dos Unidos y/o a utilizar componentes de ese
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origen, o de paises con acuerdos comerciales
preferenciales - han llegado ya a los mecanis-
mos de resolucion de disputas de la Organi-
zacion Mundial de Comercio (cuya efectividad
estd en entredicho). Los europeos argumen-
tamos que algunas medidas como las del Car-
bon Adjustment Border Mechanism (CABM, en
siglas inglesas, que impone gravamenes - que
cuidadosamente no se denominan aranceles
- a los productos fabricantes en el extranjero
con tecnologias contaminantes que en la UE
seria mas caro implementar) tienen finalidades
estrictamente medioambientales pero otros
paises las califican de proteccionismo. Cabe
encontrar precedentes de estos renovados y
reforzados planteamientos en las politicas mer-
cantilistas de apoyo a las industrias nacionales
ya practicadas por Francia y Gran Bretana en
los siglos XVII'y XVIII - impulsadas por Colbert
0 Mun, entre otros - y que tenian asimismo fi-
nalidades de consolidar hegemonias. Asimismo
cabe recordar que medidas similares se adop-
taron en las década de los 1980 ante la recesion
de los primeros anos de esa décaday la péerdida
de posiciones competitivas de Estados Unidos,
pero asimismo por las intenciones de Japony
de palises europeos por adquirir posiciones de
ventaja en sectores como la aeronautica o la
inicial robotica. Pero en la actualidad la escala
de esas formulaciones ‘neomercantilistas” es
realmente notable, convertidas en una “punta
de lanza” de las pugnas geoestrategicas. No
sorprendera constatar el manifiesto fracaso
de las tibias declaraciones en documento de
la OMC/WTO para llevar al orden del dia de las
Conferencias Ministeriales de ese organismo
unas ciertas “reglas” para enmarcar las politi-
casindustriales.

Pero con ya tenemos experiencia suficiente
para atender el reclamo del FMI claramente
expuesto en el Fiscal Monitor de abril de 2024
(FMI, 2024 a) acerca de las condiciones para
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que sean realmente efectivas esas politicas
industriales (y los muchos dineros publicos, de
nuestros impuestos, que movilizan). Segun ese
analisis no s6lo hay que elegir bien los secto-
res destinatarios - realmente capaces de pro-
veer externalidades positivas al conjunto de la
economiay de la sociedad -y, ademas, hay que
minimizar los efectos negativos sobre otros
paises (es decir, destinarlos mas a promocion
que a proteccion frente a terceros o a ralenti-
zar el ascenso de terceros) sino que asimismo,
y esta es una novedad importante en la que el
mismisimo FMI explicita lo que hasta ahora se
escuchaba en criticas mas “en privado’, hay que
evitar que los fondos sean (sigan siendo) “‘cap-
turados” por grupos de interés con capacidad
politica para influir sobre los procesos de to-
mas de decisiones. Experiencias lejanas y cer-
canas apuntan a que ese riesgo esta realmente
mucho mas presente de lo que seria deseable
en téerminos de eficiencia...y de un no-insultan-
te (ab)uso de nuestros impuestos. Estas consi-
deraciones suponen una aplicacion importan-
te de la "hipotesis de la captura’, formulada de
forma sistematica por George Stigler, premio
Nobel en 1982, como una de los riesgos de las
intervenciones publicas presuntamente bien
intencionadas que acaban viendo disipada su
eficacia por ese mecanismo de “captura”.

Politicas fiscales: nuevas presiones,

nuevas restricciones, nuevos trade off

El planteamiento tradicional de la Politica Fis-
cal enraizaba con su papel en las formulaciones
keynesianas como herramienta de estabiliza-
cién econdmica, de modo que se recomendaba
que fuese expansiva en épocas de contraccion
de la demanda (privada), incurriendo en défi-
cits publicos financiados con endeudamiento,
mientras que, como contrapartida, en fases de
bonanza se obtendrian superavits en las cuen-
tas publicas lo que permitiria ir reabsorbiendo
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los niveles de endeudamiento. Pero ademas de
esta dimension de las medidas fiscales como
politicas macroecondmicas de estabilizacion
estaba claro que los contenidos de las medi-
das de gasto e ingresos publicos se tenian que
adecuar a las demandas sociales. Las infraes-
tructuras lanzadas en Estados Unidos por la Ad-
ministracion Roosevelt ya en los anos 1930 vy la
implementacion progresivamente al alza de las
politicas sociales que denominados “estado del
bienestar”, sistematizadas por los Informes Be-
veridge al Parlamento britanico en plena segun-
da guerra mundial, son paradigmaticas de estos
contenidos, alos que debe anadirse, obviamen-
te, el esfuerzo bélico ingente de la época.

Pronto se vio que esta esperada simetria no
seria politicamente tan facil, ya que era dificil
revertir, incluso flexionar a la baja, los compo-
nentes de gasto...que tienen unos beneficiarios
que rapidamente lo convierten en “derechos
adquiridos”; adicionalmente la lista de “nievas
demandas” que requieren recibir recursos pu-
blicos es asimismo creciente, flexible al alza
pero rigida a la baja. Ya en 1958 el famoso ma-
nual de Musgrave y Peacock popularizo la inter-
pretacion de un muy anterior texto del econo-
mista aleman Adolph Wagner para establecer la
“ley de Wagner” que explicitaria esa tendenciaal
alza, mas alla del ciclo, de los compromisos de
gasto. Una version actualizada de estos plan-
teamientos es la formulacion por parte de Ars-
lanalp y Eichengreen(2023)acerca de como los
deéficits publicos se estarian convirtiendo en
“semi-permanentes” a la vista de las presiones
al alza por la concatenacion de shocks y las di-
ficultades para reducirlos por las velocidad con
que aparecen nuevas apelaciones a objetivos
que reclaman recursos publicos. Como es tan
habitual en economia, como en la vida, cada
una de las motivaciones tiene razonables (unos
mas y otras menos)argumentos a su favor pero
el resultado agregado adquiere una elevada
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magnitud...

Para no irnos (mucho) mas all4 de la actual dé-
cadade los 2020s, es bien conocido el esfuerzo
fiscal que requiri¢ la pandemia, especialmente
considerando que se quiso marcar diferencias
respecto a las respuestas consideradas como
“tibias” a la crisis financiera de 2008 y sus se-
cuelas. Podria parecer que se trataba de un fe-
némeno claramente transitorio cuya reversion
seria facil de explicar y de entender pero los
anos posteriores han sido prolijos en nuevos
requerimientos: desde los “cuellos de botella”
que dejaron en delicada situacion a muchas
empresas y sectores en la postpandemia, a los
problemas de inflacion - con especial inciden-
cia sobre colectivos vulnerables, mas afecta-
dos por las elevaciones de precios de los ali-
mentosy la energia - a otras consecuencias de
los conflictos bélicosy de las fricciones geoes-
trategicas. Las elevaciones de tipos de interes
aumentaron el coste financiero de la elevada
deuda acumulada en las décadas anteriores (y
que se considero de “bajo coste del servicio de
la deuda” en la etapa en que los tipos se man-
tuvieron en minimos histéricos), las propias
tensiones bélicas o prebélicas han activado las
medidas para aumentar el gasto militar(“en de-
fensa”’). Las pugnas geoestratégicas han con-
vertido en cruciales a las politicas industriales
y tecnoldgicas: los datos de Estados Unidos y
China son claros al respecto, mientras que los
demas paises que no quieren perder (dema-
siadas) posiciones se ven impelidas a sequir el
mismo camino.

En paralelo otros factores mas estructurales
anaden demandas de recursos: desde los pro-
blemas demograficos, con envejecimiento en
muchas sociedades avanzadas (pero asimismo
en China)y los subsiguientes aumentos de cos-
tes (que no son transitorios) en partidas como
pensionesy en gastos sanitarios(que tienden a
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crecer mas que proporcionalmente con la edad
promedio de la poblacion); adicionalmente las
preocupaciones por el cambio climatico llevan
a postular politicas que exigen recursos. Cabria
mencionar, como hacen los Informes oficiales,
que a escala global la agenda de los Objetivos
de Desarrollo Sostenible supondria tambiéen,
en la medida en que se implementen, mayo-
res demandas de gasto publico. Se suceden en
los analisis las estimaciones de las presiones
adicionales sobre los recursos publicos a me-
dio plazo...al tiempo que se esbozan las dudas
las dudas acerca de la capacidad para “llegar a
todo” con lainmediata implicacion de una“nue-
va generacion” de trade-off complejos. Dado
que en Europa es donde mas han avanzado los
compromisos publicos en muchas de esas di-
mensiones, es aqui donde se convierte en mas
esencial afrontar con eficacia esa nueva gene-
racion de dificiles opciones, como recuerda el
Informe Regional sobre Europa del FMI(2024 d).

Se trata de cuestiones economica y politica-
mente delicadas. Llama la atencién cémo en
los documentos de referencia publicados en
otono de 2024 del FMI se expliciten referencias
al sesqgo al alza de las declaraciones acerca del
“tono” de las politicas fiscales respecto a la ne-
cesidad/conveniencia de asumir mas protago-
nismo, incluso en algunos paises por parte del
espectro politico tradicionalmente menos fa-
vorable. Fiscal Monitor (FMI, 2024 b)resume los
datos y los argumentos para tomar mas en se-
rio la recuperacion de margenes de maniobra
de las politicas fiscales ante eventuales futuros
shocks que seria insensato menospreciar. Asi-
mismo se incluyen analisis acerca de las medi-
das que podrian hacer mas asumibles ante las
opiniones publicas las famosas medidas de “re-
formas estructurales” que se plantean como la
teorica eficiente alternativa a la simple opcion
de “volcar mas recursos publicos” ante temas
(FMI, 2024 ¢ ) que incluyen desde normativas

Amb el suport de
'E Naturgy ¥

Congrés d’Economia i 2
Empresa de Catalunya ;

Cop o uno economia més digital i sostenible 5

laborales (proteccion de situaciones de des-
empleo), pensiones, regulaciones de precios,
temas migratorios, etc. Todo ello complemen-
tando la preocupacion por la dinamica alcista
del endeudamiento publico y las dudas acerca
de su sostenibilidad, con las dimensiones de
equidad intergeneracional con un creciente
protagonismo.

Asimismo con referencia a Europa, el Informe
Draghi (2024) incluye algunos casos en que es
preciso “poner luces largas”. Uno de ellos es la
necesidad de mejorar el encaje entre politicas
medioambientales y politicas industriales: am-
bas requieren recursos publicos pero su efec-
tividad depende de su coordinacion. Yaen 2023
la UE incorporo la “dimension industrial” del
previo (2019) European Green Deal. Y otra refe-
rencia es la discusion en el citado Informe de
un tradicional problema europeo: como lastra
la competitividad un precio de la energia per-
ceptible superior al de otros paises, incluidos
los que marcan la pauta de la competencia a
escala global, por lo que es especialmente ne-
cesario un planteamiento pragmatico y realis-
ta para superar ese obstaculo. Y recordar que
a menudo cuando se plantean delicados trade
off la “escapatoria” que permitiria superarlos
(por ejemplo, tener més recursos para politicas
socialesyasimismo paralas medioambientales
y lasindustriales)serian las mejoras de produc-
tividad, que “lubrifican” las tensiones, pero ello
requiere, como ya se ha comentado con ante-
rioridad, estrategias ambiciosas de politicas de
R+D+i, "a prueba de capturas”’, y con capacidad
para llegar de forma concreta y operativa al
conjunto del ecosistema empresarial, incluido
el a menudo preterido segmento crucial de la
medianay pequena empresa.
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Gobernanza: Guerra fria versus
Reglobalizacién

Como en la décadade los 1930, en la actualidad
tiene un papel central la eventual fragmenta-
cion de una economia mundial sujeta a friccio-
nes geopoliticas que otros altos funcionarios
del FMIno dudan en denominar una“nueva gue-
rra fria”, continuacion en cierta medida de las
respuestas proteccionistas que se dieron a la
Gran Depresién(y que, cabe recordar, enun pri-
mer momento el propio Keynes apoyo modera-
damente, aunque tardo poco en rectificar a la
vista del desastre). No sorprendera que desde
el FMI se mantenga la defensa de un sistema
comercial y financiero multilateral abierto, con
vias de cooperacidn ante problemas compar-
tidos incluso entre rivales geopoliticos como
los relativos a medio ambiente y amenazas, en
absoluto conjuradas, a la salud global. EI dato
de que los costes de continuar avanzando en
fragmentaciones podrian suponer un perjuicio.
Segun algunas estimaciones, parala economia
mundial del orden del PIB conjunto de Alemania
mas Francia ahi queda. Curiosamente el listado
de razones elaborado por los economistas para
explicar las ganancias del comercio internacio-
nal ahora se esta utilizado, en sentido opuesto,
para evaluar los costes que podrian estar te-
niendo las fragmentaciones, las restricciones
o0 limitaciones a ese comercio internacional.

Incluso la expresion “nueva guerra fria” ha sido
explicitamente utilizada en intervenciones vy
documentos recientes en que han participado
tanto la principal directora general adjunta del
FMI, Gita Gopinath, como el economista-jefe,
Pierre Gourinchas. Plantean comparaciones
entre las asimetrias entre los anos 1950-1980
en el comercio entre bloques (Oeste-Este) en
comparacion con el comercio dentro de cada
bloque, con lo que estaria sucediendo espe-
cialmente tras la invasion de Ucrania entre el
G7y los BRICS (aunque el criterio habitual para
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definir los blogues se vincula al voto en Nacio-
nes Unidas acerca de sanciones a Rusiay simi-
lares). La Organizacién Mundial de Comercio
ofrece la alternativa de la esperanza de "re-
globalizacién” pero en sus informes recientes
constata asimismo esa dualidad: la “brecha”
abierta entre el comercio “intra-bloques” y el
comercio “entre-bloques”, y supondria, como
en los anos 1930, un riesgo anadido a la perfor-
mance de la economia mundial.

Pero aunque los planteamientos de los orga-
nismos internacionales insisten en la necesi-
dad de mantener abiertas vias de cooperacion
y coordinacion internacionales, la cruda reali-
dad evidencia la dificultad de ese empeno en
unmundo en el que las fricciones geopoliticasy
la pugna por la hegemonia sobrevuelan de for-
ma abrumadora practicamente toda la agenda
de tematicas abiertas. Las formulaciones mas
pragmaticas apelan al papel de una categoria
de "bienes publicos globales”, ampliada con la
estabilidad financiera global tras la crisis de
2008 y reforzada con la incorporacion de los
temas de salud global (“los virus no piden per-
miso para cruzar fronteras” seria en lengua-
je directo el argumento) y el reforzamiento de
las preocupaciones de la opinién publica ante
los afectos del cambio climatico y la degrada-
cion medioambiental (tampoco “piden permiso”
para cruzar fronteras las emisiones de gases
de efecto invernadero o las toxicidades deriva-
das de accidentes... incluso los nucleares). Los
planteamientos optimistas - ;0 pragmaticos?
- plantean la racionalidad de “limitar el alcan-
ce de los desacuerdos” en las pugnas geopo-
liticas, acotando espacios de consenso para
afrontar la gestion de los indivisibles “bienes
publicos globales”. Incluso los mas optimistas
recuerdan como la Historia ha (de)mostrado la
importancia de evitar las “politicas de empo-
brecer al vecino’, de las que tuvimos en la de-
cada de los 1930 la experiencia de la “guerra de
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devaluaciones competitivas” que contribuyo,
junto a la escalada proteccionista, al colapso
del comercio internacional en esa decada y a
enrarecer aun mas el clima que acabo6 condu-
ciendo a la sequnda guerra mundial. ;Seria via-
ble limitar el alcance de esas politicas “beggar
the neighbour”? Podemos vislumbrar las serias
dificultades al respecto si consideramos lo que
podrian ser casos actuales, como los paraisos
fiscales-financieros (“jurisdicciones no-coo-
perativas” en la jerga politicamente correcta)
y las dificultades para implementar los acuer-
dos de principio BEPS (Base Erosion and Pro-
fit Shiftin) elaborados en el marco de la OCDE y
tedricamente respaldados por el G7y el G20. 0
algo similar podria argumentarse acerca de los
ciberataques, con las sospechas acerca de sus
origenes y beneficiarios. Propuestas como las
de Stiglitz y Rodrik (2024) incorporan elemen-
tos delicados, entre ellos la no-injerencia en
los sistemas sociopoliticos de cada una de las
potencias, lo que plantea debates que van mas
alla de los aspectos economicos.
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Consideraciones finales

Keynes en 1930 expreso su prudente optimis-
mo, pese al “desorden colosal” de esa década,
basado en la fuerza de los avances tecnolo-
gicos pero asimismo apelando a la necesidad
de cambios en actitudes socioculturales y en
los valores. Y menciond como riesgos factores
como las guerras o cambios demograficos de
dificil gestién. Menos de una década después
de sutexto en ese ano habia estallado la segun-
da querra mundial. Y los impactos econdmicos
del “baby boom” en Occidente posterior a ese
conflicto han durado décadas...pero ahora dan
paso a sociedades mas envejecidas...al tiempo
que las tensiones militares vuelven a asomar-
se. Por su parte la directora del FMI plantea en
2024 para las siguientes generaciones la dua-
lidad entre un escenario pesimista, que define
como crecer “simplemente” en la proporcion
en que lo hizo la economia mundial entre 1820
y 1920, y un escenario optimista que extrapo-
le los ritmos de crecimiento desde 1920 hasta
2020, pese a todas las inclemencias de crisis y
guerras. Y si bien reconoce que alcanzar este
ultimo requiere, pese a la ralentizacion en la
dinamica de la productividad observada en las
ultimas décadas, un mejor aprovechamiento
de las innovaciones cientificas y tecnoldgicas
y una mas equitativa distribucién de sus po-
tenciales enormes beneficios, se trataria de
un objetivo técnicamente alcanzable pero so-
ciopoliticamente complejo de gestionar, lo que
requeriria recuperar unos minimos consensos
- a escalainterna de los paises y entre los pai-
ses, cabria anadir - que parecen dificiles de ar-
ticular en un mundo que va en sentido opuesto
alas polarizaciones tan de actualidad. Nuestra
generacion se enfrenta de nuevos a retos de
alcance, a una “nueva generacion” de retos, al-
gunas versiones actualizadas de problemas ya
conocidos en la Historia, otros méas novedosos,
que reclaman clarificacion en los planteamien-
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tos incluidos los delicados trade-off que su-
ponen como paso previo a buscar alternativas
constructivas para afrontarlos. Desde la Eco-
nomia debemos aportar soluciones en la linea
tradicional de “juegos de suma positiva” - ila
ventaja comparativa de los economistas! - por
(omni)potentes que parezcan ser en la realpo-
litik los enfoques de contraposiciones, de “jue-
gos de suma cero” con que amenudo aparecen
en la esfera geopolitica todas las cuestiones.
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