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“:Incertidumbre Globalizada?”

La globalizacion ¢ ha traido o no incertidumbre? El ponente nos recuerda que siempre
ha existido algun tipo de globalizacion, desde el talero (moneda alemana del 1.500),
hasta el dolar.

Nos explica la globalizacion de los mercados, con sus efectos positivos y negativos, de
volatilidad e incertidumbre.

desequilibrios

La globalizacién no resuelve desequilibrios anteriores, sino que los

La globalizacién no | jncrementa. En este momento partimos de Tecnologia del siglo XXI

resuelve con Organizacion del siglo XIX
Como efecto negativo, incide en una mayor desigualdad, con

anterlqres, SIN0 QUE | fenomenos imprevisibles., con empresas “demasiado grades para
los incrementa quebrar” (riesgo sistémico) y la necesidad de modificar nuestra forma

de tomar decisiones.

Antes de la crisis del 2007 habia alarmas respecto a que el proceso no fuese
sostenible, pero no se supo predecir dénde, cuando, con qué intensidad ni con qué
consecuencias.

Tratando de ver si existe algun indicador que nos permita anticipar las crisis se analiza:

1- Analizo las crisis anteriores, de 1994 a 2002 (9 crisis de paises emergentes,
como Tailandia, Argentina, etc.) y sus causas, pero no aprendimos nada de
ellas.

¢La crisis pudo preverse? Si analizamos dos indicadores
+ Indice riesgo/pais Euromoney?
« Ratings soberanos? emitidos sobre deuda externa

2- Si agrupamos los paises en funcion de su poder econémico, y emparejamos dos
paises dentro de cada grupo, uno con crisis y otro sin crisis, vemos que el indice
Euromoney no clasificd de forma correcta y no fue capaz de anticipar la crisis.

3- El “credit rating™ fue alin menos acertado. De esto se deduce que estos
indicadores no han sido validos para predecir las crisis, pero, aun asi, no son
totalmente inservibles.

El futuro no
esta escrito: lo
construiremos

nosotros

Se puede decir que la globalizacion incrementa la incertidumbre y la
frecuencia de las crisis. Pero el futuro no esta escrito y lo construiremos
Nosotros.

La incertidumbre puede ser fuente de valor, si aprovechamos que en un
mundo incierto la flexibilidad es el maximo valor.

L https://es.investing.com/equities/euromoney-components

2 https://www.datosmacro.com/ratings

3 https://www.bankrate.com/glossary/c/credit-rating/
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eupovasco  Para analizar riesgos es esencial:

» analizarlos desde el punto de vista de un mundo globalizado, de acontecimientos
de caracter sistémico

* no suponer la facil previsibilidad de los acontecimientos.

Debate

e Se analiza el significado del término “sistémico” aplicado a economia: que se
puede trasmitir a todo el sistema

Globalizacion / populismos

e ¢ Habra un movimiento pendular globalizacion / populismos? La globalizacion
conlleva el desarrollo de tecnologias de la informacién y de la comunicacién. Y
esto no se puede parar. Ha perjudicado a las clases medias de los paises
desarrollados, donde “el pastel” se ha reducido y la desigualdad ha aumentado.

e Elideal seria contar con una gobernanza global. Seria deseable una
coordinacion de politicas entre los principales paises del mundo.

Endeudamiento / Crecimiento econdmico

e El nivel de endeudamiento en Espafia es de méas del 200%, el de los paises
ricos del 390% y en los pobres de alrededor del 200%. Ese endeudamiento es el
que proporciona liquidez: El exceso de endeudamiento merma las posibilidades
de crecimiento econémico. Establecer esa relacion es un poco arriesgado.
Todos los gobiernos estan incrementando el papel del estado. Como subir los
impuestos no es popular, cubren sus necesidades con mas endeudamiento.

e Déficit presupuestario = incremento del endeudamiento. Si se gasta mas de lo
gue se ingresa se aumenta el endeudamiento.

Globalizacion: ¢ riesgo sistémico?

e Globalizacion, sistematica bancaria, riesgo sistema bancario (crisis 2008: ningun
banco debe ser sistémico). ¢ Es una salida “sub-6ptima?: (el Ponente hace
mencién a Research Gate*, portal de investigacion). El riesgo sistémico existe.
Los problemas se transmiten globalmente. La Unica solucion es una gobernanza
global. Las recomendaciones de Basilea® no han corregido las crisis.

4 https://www.researchgate.net/
5> http://www.expansion.com/diccionario-economico/basilea-acuerdos.html
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Futuro de la globalizacién

Seria mejor titular esta conferencia “incertidumbre de la globalizacion”. La
segunda economia mundial —China-, tiene restringido el acceso a Internet
(TIC’s). Su presidente defiende la globalizacion, pero la que a él le interesa.

En el futuro el control de la economia estara reducido a unas pocas empresas.
¢, Cual es el futuro de la globalizacion?

El mundo actual es imprevisible. China es ahora el gran defensor de la
globalizacion, pero por sus propios intereses. Las TIC’s estan muy limitadas, si,
pero se consigue acceder a ellas. Por tanto, la globalizacion es inevitable.

El mercado funciona y la globalizacién ha mejorado muchos de sus aspectos,
aungue tiene fallos. El escenario futuro bueno seria que hubiera una gobernanza
global, pero no parece que sea el mas probable. El poder del capital financiero
mundial es excesivo. Hay un exceso de liquidez a nivel mundial, lo que puede
generar todo tipo de crisis. Las politicas a corto son muy limitadas.

Si no hay una gobernanza mundial, es previsible otra crisis.

Importancia de las matematicas: la economia no es una ciencia exacta.

Los economistas no aprendemos. Es escéptico en cuanto a que la economia
sea una ciencia exacta. En su opinion, no lo es. Intervienen las personas y, por
tanto, es impredecible. Puede ocurrir cualquier cosa.

La “matematizacion” de las ciencias econdmicas es también positiva. Las
matematicas dan rigor y ayudan a comprender mejor los problemas. El problema
seria dejarse llevar demasiado. La matematica sirve para estructurar la mente,
pero no para prever el futuro.

En la economia del comportamiento se analiza como las personas toman
decisiones en la realidad, decisiones razonables, aunque no sean racionales

Marco politico pasado vy futuro

Afos antes de la crisis hubo una relajacién del control bancario. Pero ha habido
otro elemento, que es el marco politico.

Desde mediados de los 90 el marco politico ha sido el neoliberalismo. Uno de
los elementos que influyeron en que la crisis estallara fue un marco politico de
referencia, en el que habia que suavizar la intervencién politica en temas
economicos financieros.

¢, Qué puede pasar a futuro?: Si, ha habido fallos de regulacion y de supervision,
mas un concepto neoliberal, del que el Ponente se manifiesta en contra. La
globalizacion ha sido financiera y capitalista.

La esperanza estan en la juventud, la innovacion, la creacion de valores. Si
seguimos con el predominio de los mercados financieros sin una gobernanza
global, puede venir otra crisis.
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Grupovasco  |ncidencia de las redes sociales

e Un participante discrepa. Existe Facebook, Tweeter, etc. en China e India... Esto
nos plantea la variable de las redes sociales: Con todo, el Incremento del
consumo conlleva el incremento del endeudamiento — neoliberalismo.

Banca global / deuda estatal

e ¢CbOmo la banca puede ser global, si la factura es estatal?: Incide en que Seria
deseable gobernanza global.

Politicas reguladoras en la UE

e Estructuras globales. Los responsables ya no son los estados, sino la UE.

¢ A nivel mundial el primer organismo econdémico es el FMI, o el Banco Mundial y
en los ultimos 60 afios son los que han resuelto los problemas: Europa es, en
cierto modo, un refugio. Es donde mas se ha avanzado en regulacion. Pero se
ven problemas de coordinacion de politicas reguladoras de sistemas financieros

comunes.

e La globalizacion comercial reduce la desigualdad, pero la globalizacion
financiera la aumenta.

Bilbao 7 de Abril 2017.



