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UNIGN EUROPEA
«El final del multilateralismo de la UE

ESPANA
«Mis dos dudas son el desempleo,

BREXIT
«El Brexit es increiblemente estupido.

ITALIA

«Si el BCE dejara de comprar deuda

no es un mundo feliz de identidades
nacionales, sino un mundo donde
imperan las grandes potencias»

Si manda el nacionalismo frente a
reglas multilaterales, prevalecera la ley
del mas fuerte: dejar la UE es un errors»

italiana uno puede imaginar la
situacidn que se produciria. ;Qué
haria la Eurozona? Nadie lo sabes

muy alto pese al crecimiento, y
como de bien puede Espafia
manejar sus tensiones internas»

r

WOLF

«China puede ser una amenaza

mayor para E

LUU que la URSS»

El columnista economico mas influyente del mundo, educado en Oxford y
fogueado en el Banco Mundial, analiza la actualidad con perspectiva histérica
desde las paginas del diario britanico ‘Financial Times’. A su paso por Madrid,
Wolf repasa las amenazas al multilateralismo de una sociedad global. PoR JOHN MOLLER

Martin Wolf (Londres, 1946) es el
columnista econémico mas influ-
yente del mundo. Sus origenes se
hunden en aquel crisol europeo de
talento y también de horror que
fue la Austria de comienzos del si-
glo XX, de donde huyé su padre,
Edmund, un judio austriaco. Edu-
cado en Oxford, Wolf trabajé en el
Banco Mundial y en 1987 se unié
al Financial Times. Ha asistido es-
ta semana en Madrid a la FT Busi-
ness of Luxury Summit. Verlo
analizar la actualidad es apasio-
nante: metédico, su conocimiento
de la economia y de la historia lo
convierten en un analista incom-
parable. Empezamos hablando de
la trampa de Tucidides, la hipote-
sis que dice que en las 14 ocasio-
nes en que una potencia emergen-
te desafié el statu quo, 10 acaba-
ron en guerra con la potencia
preexistente.

Pregunta.- Ya conoce las noti-
cias: el campo de batalla de la nue-
va Guerra Fria son nuestros
smartphones. ¢Han caido EEUU y
China en la trampa de Tucidides?

Respuesta.- Las tensiones han
aumentado bruscamente. En gran
parte, pero no exclusivamente, por
culpa de EEUU. De una extraia
manera, todo esto nos devuelve a
la etapa anterior al 11-S. Si lo re-
cuerda, la Administracién de Geor-
ge W. Bush llegé con una mirada
bastante agresiva hacia China.
Después sucedio el 11-S y se pro-
dujo un largo rodeo que fue la gue-
rra contra el terrorismo y Oriente
Medio, pero si, la Administracién
Obama ya estaba pivotando para
contener a China en Asia. Trump
es una figura mucho mas belicosa
y se ha centrado en el comercio, no
linicamente en €, pero si en la eco-
nomia y esté atacando las bases
del crecimiento chino. Los chinos
intentan ser mas influyentes, en
cierta manera més agresivos, y tie-
nen un presidente mas nacionalis-
ta que sus predecesores. Perola

fuerza fundamental que rige las re-
laciones entre la potencia emer-
gente y la incumbente ahora mis-
mo es la desconfianza. Por lo tan-
to, me parece que la prediccién de
mi amigo Graham Allison ha sido
confirmada.

P-cNo es este el enfrentamiento
de dos modelos de capitalismo,
uno dirigido y otro libre?

R.- 8i queremos tomar en serio
la trampa de Tucidides, el elemen-
to ideoldgico no es importante en
este momento. Una pregunta inte-
resante que nos podemos hacer es
qué pasaria si China no fuese un
pais comunista y fuese una demo-
cracia capitalista como EEUU y
pudiera elegir su propio Trump.
¢Cree que el enfrentamiento seria
menor? No, seria mayor. El nicleo
del enfrentamiento no es la ideolo-
gia, es el poder. EEUU no quiere
aceptar ningin otro papel en el
mundo que no sea el de su propia
primacia. Y si China, que es un
pais enorme, alcanza un desarrollo
capitalista exitoso y lo hace mejor,
esto puede ser una amenaza mu-
cho mayor que lo supuso la URSS.

P- Pero brinda una excusa...

R.~ Si, pero no estoy convencido
de que el choque de modelos sea el
corazon de este conflicto. No nie-
go que ofrezca excusas para una
guerra comercial. Pero también se
aprecia un deseo profundo en la
actual Administracién de EEUU de
destruir a la Unién Europea (UE) y
€50 No es por una razén ideolégica,
sino porque EEUU no quiere tener
rivales.

P.- ¢cQué consecuencias tendra
esto? Alemania, por ejemplo, ha
descubierto que su economia esta
maés chinificada de lo que creia.

R.- Esta amenazada por los dos
lados. Por EEUU que quiere ree-
quilibrar su comercio y podria ac-
tuar sobre las importaciones de co-
ches, aunque no lo hace por el mo-
mento, y por el otro lado es muy
dependiente de China porque es el

mayor mercado al que exporta. En
el mundo de la globalizaci6n, el li-
bre comercio estd amenazado. Ale-
mania es el pais importante que
més depende de sus exportaciones
y obviamente el mas vulnerable. E1
asunto es profundo y toca el mode-
lo politico alemén que se ha basa-
do muy estrechamente en el apoyo
solidario de EEUU. Por tanto, el
mundo esta metiéndose en un ta-
nel que es un gran desafio para
Alemania y, por ende, para Europa.

P~ {Nos estamos desglobali-
zando?

que me sorprenderia si no viéramos
una contraccion real del comercio
mundial.

P~ El multilateralismo hoy es
muy débil. Trump o el Brexit no lo
fortalecen. éVuelve el Estado-nacién
con sus fronteras y su identidad?

R.- Ahi hay varias preguntas que
creo que hay que separar. Lo prime-
ro es el resurgimiento casi generali-
zado del nacionalismo: no es uni-
versal, es una recuperacion de la
identidad nacional contra lo global,
que enfatiza que eres inglés y no
europeo, o europeo y no humano,

EL VATICINIO DE LA CRISIS Y UN FUTURO TENSO

Espaiia. Dos son sus dudas: una es la evolucion del desempleo,

«muy alto todavia pese al crecimiento, y la segunda es «como de
bien podra manejar el pais sus tensiones internas al tiempo que se
dota de una mirada que sittie su economia en el futuro».

Crisis. Wolf recuerda que en 2006 y 2007 ya vaticind que
Espaiia tendria una terrible crisis: el ‘boom’ del ‘ladrillo’ y el
déficit por cuenta corriente eran preocupantes. «Pero el ajuste en
Espaiia fue mas rapido de lo que se esperabas», destaca.

Recuperacion. Seguln repasa el columnista, «la cuenta
corriente se ajustd rapido y la sociedad mostrd una estabilidad
que, dada la recesion y el nivel de paro, es muy significativa. La
economia resultd ser mas flexible y la sociedad mas resiliente
de lo que yo pensabax, confiesa el periodista britanico.

R.- Probablemente. Y tal vez
muy rapido. Después de la crisis, el
comercio mundial ha crecido en li-
nea con el producto mundial. Este
es un gran cambio respecto a la eta-
pa precrisis cuando el comercio cre-
cié mas que el producto durante un
largo periodo en que la economia
mundial se integré mas y se globa-
liz6. El resultado de este largo pe-
riodo de integracion es que el co-
mercio y los flujos financieros en re-
laci6n al PIB alcanzaron su maximo
historico en 2007. Ahora, sospecho

reivindica una identidad estrecha...

P~ Si, una identidad sectaria,
que se define por oposicion...

R.- Si. Es algo que nos devuelve
a los afos 30. Esto conduce a una
fragmentacion del sistema mun-
dial.

P~ (Y el multilateralismo?

R.- Habia un conjunto de reglas
que obligaban a todo el mundo en
el interés de todos. Es la misma
idea que esté detras del comercio
global. Pero el nuevo sistema nos
habla de poder y en esos términos

los nacionalismos no son iguales:
esto no s6lo no es un movimiento
hacia el multilateralismo sino un
desplazamiento hacia una politica
de potencias. Es algo que siempre
me ha parecido obvio: si usted dice
que a partir de ahora nuestro prin-
cipio ordenador va a ser la identi-
dad nacional, équién gana? Pues
las grandes potencias.

El final del multilateralismo no
es un mundo feliz de identidades
nacionales, el final del multilatera-
lismo que, por ejemplo, representa
la UE, es un mundo donde impera
la politica de las grandes potencias.
Por eso el Brexit es increiblemente
estiipido. Quiero subrayar dos as-
pectos: la identidad nacional como
principio general contra las reglas
internacionales sdlo hara prevale-
cer la ley del més fuerte y, en se-
gundo lugar, para ganar bajo este
principio, la decisién de abandonar
la UE es un error. El Reino Unido
ya no es una gran potencia, es una
modesta potencia.

P~ (Tiene que ser un fracaso el
Brexit?

R.- Me pregunta si el Brexit tie-
ne que ser un fracaso, cosa que es
distinta a si el Brexit sera un fra-
caso. O sea, ¢podria el Brexit ser
un éxito, en el sentido de que el
Reino Unido sea més préspero?
Esta es una cuestion que solo re-
coge una parte de la pérdida que
supone dejar la UE en este mo-
mento. El Brexit es un aconteci-
miento muy desestabilizador. Los
dos principales partidos estidn
profundamente divididos y ambos
se han movido radicalmente hacia
sus extremos. Por lo tanto, es
muy fécil decir que es un hecho
que el Brexit serd un fracaso por-
que el sistema de partidos esta ro-
to, la ley constitucional est4 rota y
no esta nada claro cuando tendre-
mos un gobierno estable en el
corto plazo dirigido por gente mo-
destamente competente.

Incluso con un gobierno sensible
no hay garantias. El Brexit es un
sudoku que depende de alcanzar
un acuerdo o no. El Brexit sin
acuerdo puede ser un shock, una
gran confusion, ya que una ruptu-
ra sin acuerdo pone muy dificil al-
canzar un buen pacto comercial
con la UE durante afos... Cual-
quier acuerdo comercial plausible
deberia empezar por poner de ma-
nifiesto las pérdidas asociadas con
la reduccion del acceso a la UE. No
espero que, después de todo, la po-
litica doméstica sea sensible al de-
sorden y la incompetencia que ha
creado, me parece clarisimo que el
Brexit no podra enjugar las signifi-
cativas pérdidas en términos de di-
namismo econémico y prosperidad
que vamos a tener.

P~ Los paises ricos estdn muy
endeudados. ¢A donde nos lleva
esto?




EL MUNDO. LUNES 27 DE MAYQ DE 2019 63

ECONOMIA

CONCLUSION

«Los economistas desarrollaron una
heuristica equivocada al asumir que
trataban con algo permanente, cuando
lo suyo eran los seres humanos»

GUERRA COMERCIAL

«La fuerza fundamental que rige las
relaciones entre la potencia
emergente y laincumbente ahora
mismo es la desconfianzax»

TRUMP

«Hay un deseo profundo en la actual
Administracion de EEUU de destruira
la UE, y no es por una razon ideoldgica,
sino porque EEUU no quiere rivales»

CORRIENTE

«Me inclino a pensar que en la
Teoria Monetaria Moderna lo que
es verdad no es nuevo y lo que es
nuevo no es verdads»

SERGIO ENRIQUEZ-NISTAL

R.- Es importante distinguir las
economias que estan endeudadas
interna y externamente. En la
mayoria de paises desarrollados
—la Eurozona es un caso especial
porque tiene una constitucién
monetaria consistente en una
moneda internacional que es el
euro en vez de la moneda de ca-
da pais- la mayor parte de la deu-
da estd expresada en su moneda
y la mayoria esta en manos de
sus nacionales. En el caso de
EEUU, si, tiene una gran deuda
externa, pero estd denominada
en su moneda que es la principal
del mundo. A mi juicio, esta situa-
cién es manejable.

P~ éQué pasa con los que, como
la Eurozona, no controlan su mo-
neda?

R.- Un pais que no controla la
moneda en la que esta endeudado,
que es el caso hasta cierto punto de
la Eurozona, la situacion seria un
poco mads dificil porque podria ca-
er en un default o porque el banco
central quiza no apoye tu deuda.
Podria suceder que un Estado
miembro cayera en un default y su
sistema bancario fuera detras. Es-
pafa ahora esta muy bien, pero en
Italia los bancos tienen mucha deu-
da de su gobierno. Y si el Banco
Central Europeo dejara de com-
prar deuda italiana uno puede ima-
ginar la situacién que se produci-
ria. ¢Qué haria la Eurozona en una
situacién asi? Nadie lo sabe. La -
tima vez se evito porque el BCE
comprd su deuda y bajé los tipos
de interés a cero, pero la préxima
vez nadie sabe.

P~ ¢Qué piensa de la Teoria Mo-
netaria Moderna (TMM)?

R.- Me inclino a pensar que lo
que es verdad no es nuevo y lo que
es nuevo no es verdad. Qué es lo
que dicen sus partidarios: si un
pais emite su propio dinero y tiene
una moneda que la gente esta dis-
puesta a mantener y se produce
una recesion significativa, siempre
se puede generar la suficiente de-
manda para volver al pleno em-
pleo. Es macroeconomia keynesia-
na muy normalita, que es cierta,
pero no es nueva. Esto se ha hecho
en el Reino Unido y en EEUU en
2008 y funcioné bien. Pero esto no
significa que no existan restriccio-
nes, que puedas imprimir dinero
sin limites y que la gente vaya a
querer todo el dinero que emites,
ya que, si aparece inflacién, pue-
den decidir que ya no lo aprecian.
Pienso que la TMM es més un en-
voltorio de cosas que parecen revo-
lucionarias que lo que de verdad
es. Eso es nuevo, pero no es cierto.
Tiendo a pensar que no deberia-
mos tomarnos demasiado en serio
esto, salvo que alguien sea elegido
y empiece a aplicarla, a crear mas
dinero, y tengamos un problema.
Eso seria malo.

P~ Nuestro tiempo ha desafiado
algunas de las ideas sglidas de la
Economia. Se esperaba que una
expansion de balance de los ban-
cos centrales provocara inflacién y
no ha sido asi. Se sube el salario
minimo y el impacto sobre el em-
pleo es despreciable. éQué ocurre
con la ciencia econémica, ha cru-
zado el espejo de Alicia en el Pais
de las Maravillas?

R.~ Quiero hacer un punto gene-
ral y después abordar estos ejem-
plos. El punto general es que la
economia describe un mundo in-
creiblemente complejo. El mundo
real consiste en billones de produc-
tos que contienen millones de tec-
nologias distintas y de caracteristi-
cas diferentes, y al mismo tiempo
el mundo real contiene miles de
millones de seres humanos, con
distintas opiniones, maneras de ha-
cer, con distintas expectativas, con
formas muy complejas de compor-
tarse. Y toda esta complejidad se
intenta explicar de una manera re-
lativamente simple que se pueda
entender. Siempre hemos sabido
esto, que la economia supone sim-
plificar. Lo importante, a mi juicio,
reside en entender cuando una
simplificacién funciona y cuando
es inapropiada.

P~ &Y los dos ejemplos?

R.- La simplificacién que dice
que la creacién de dinero puede
provocar inflacién descansa sobre
supuestos: si el banco central ex-
pande su oferta de dinero, pero el
sistema bancario esté estropeado,
la politica monetaria no se trans-
mitira correctamente. El segundo
ejemplo toca la asuncién implici-
ta de que actuar sobre el salario
minimo puede elevar el desem-
pleo, pero esto sucede cuando el
mercado laboral es perfectamen-
te competitivo por ambos lados,
la oferta y la demanda. Pero la
evidencia empirica reciente indi-
ca que el actual mercado del tra-
bajo no es competitivo, sino que
tiene fuertes tendencias monop-
sonicas. Estos dos ejemplos evo-
can la verdadera gran cuestién
que he aprendido en estos afos y
es que el marco mental sobre cé-
mo la economia esta funcionando
no deriva del pasado, no deriva de
la teoria, sino de los juicios sobre
lo que es relevante ahora. Es una
simplificacién sobre lo que es
apropiado ahora. Los economis-
tas habiamos olvidado esto. Nos
hemos vuelto demasiado mecani-
cos, olvidando el papel de la poli-
tica, de las instituciones. Los eco-
nomistas desarrollaron una heu-
ristica equivocada al asumir que
estaban tratando con algo perma-
nente y neutral —el mundo fisico-,
que se parecia al objeto de la fisi-
ca o la ingenieria, cuando en rea-
lidad lo suyo eran la sociedad y
los seres humanos.



