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Sobredosis de buena receta
MartinWolf cree que el capitalismo necesita un reequilibrio tras el empacho con las finanzas

H
oydía,pues, lasame­
nazas a la democra­
cia liberal, tal como
la defino, no provie­
nen del comunismo,

el socialismo, lamilitancia obre­
ra, la inflación galopante o el co­
lapso de los beneficios empresa­
riales, como fue el caso en la dé­
cada de los setenta, sino de la
inestabilidadeconómicayfinan­
ciera, el alto desempleo y la cre­
ciente desigualdad. El equilibrio
necesita inclinarsedenuevo. (...)
El capitalismo enfocado a las fi­
nanzas que emergió tras la con­
trarrevoluciónorientadaalmer­
cado ha demostrado ser una so­
bredosis de una buena receta.
Esto es loqueheaprendidode la
crisis”.Elqueasídecontundente
semanifiesta es nadamenos que
MartinWolf, queha sidoduran­
te décadas uno de los faros más
potentes del liberalismo británi­
codesdelascolumnasdelFinan-
cial Times. Un defensor de pri­
mera hora de la globalización
que, tras la crisis, cree que son
necesarios cambios radicales en
las estructuras financieras que
rigenelmundo.
Ynosóloellas.Comoanotaen

su libro La gran crisis: cambios y
consecuencias, lo acontecido es­
tos años ha mostrado que las vi­
siones establecidas de cómo de
bien funcionaban las economías
y los sistemas financieros más
sofisticados “eran sandeces”.
Después de todo, recuerda, el 5
de junio del 2007 Ben Bernanke
afirmaba que “parece poco pro­
bable que los problemas en el
sector subprime causen efectos
indirectos serios en la economía
general o en el sistema financie­

ro”.Unmesdespués,ChuckPrince,
de Citigroup, avisaba en cambio de
que “cuando lamúsica pare, en tér­
minos de liquidez, las cosas serán
complicadas. Pero mientras la mú­
sica esté sonando, tienesque levan­
tarte y bailar. Aún estamos bailan­
do”.Veíaeldesastrepero lapresión
era talquenoseatrevióapararlo.
El desastre sistémico fue parado

tras muchos esfuerzos, pero su re­
cuperación,diceWolf, fueabortada
con un retorno demasiado tempra­
no a la austeridad. El mantra “uno

no puede salir de la deuda incre­
mentándola aún más” se demostró
simplista y erróneo, subraya.Men­
ción apartemerecen en su libro las
políticas de Alemania en Europa:
“La eurozona ha resultado ser un
matrimoniomonetario infeliz en el
queel divorcio es casi impensable”.
señala, antes de apuntillar que “el
motor francoalemán de la integra­
ción europea ha dejado de funcio­
nar, es unmotor alemánconunpa­
sajerofrancésmareado”.Unaeuro­
zona que tuvo suLehmanBrothers

con Grecia y que, dice, transformó
lo que hubiera sido un enorme
shock en una depresión globalmu­
chomás seria. Alemania, recuerda,
como la mayoría de las naciones
acreedoras de la historia, insiste en
que lasdificultadesde losdeudores
sonenteramenteculpadeéstos.Sus
superávits por cuenta corriente no
tienen nada que ver. Siguiendo esa
línea y sin crear eurobonos, dice,
Europa difícilmente arreglará sus
problemas y tiene el riesgo de caer
enuna trampadeflacionaria.

Pero, ¿de dónde surgió la crisis
global? ParaWolf, no vino sólo del
fracaso del sistema financiero sino
queesosucediósobregrandescam­
bios en la economía mundial. Pri­
mero, la liberalización, con la ex­
plosióndelcomercioglobal.Segun­
do, la revolución de las tecnologías
de la información y la comunica­
ción, que turboalimentó la integra­
ción de las economías, sobre todo
de losmercados financieros. Y, ter­
cero, el envejecimientode lapobla­
ción, que transformóel balance en­
treahorroeinversiónenvariaseco­
nomías avanzadas. El resultado fue
una economíamundial con sobrea­
bundancia de ahorro global –esca­
sezdeinversión–quesecanalizóde
lospaísesemergentesa losdesarro­
llados que lo dilapidaron en enor­
mes burbujas. Un mundo de de­
manda agregada estructuralmente
deficienteenelqueseguimosyenel
que las políticas actuales de las
grandes economías desarrolladas,
denuncia, buscan poner de nuevo
enmarcha lamáquinadel crédito.
En ese escenario, cree necesaria

una reforma radical del sistema fi­
nanciero y aboga incluso porque
frente a problemas de deficiente
demanda estructural a largo plazo
en lugar de confiar en auges de cré­
dito del sector privado el gobierno
use su capacidad de crear dinero y
financie losdéficitsgubernamenta­
les permanentes desde el banco
central, que decidiría qué cantidad
de dinero puede crear no inflacio­
naria. Aunque es consciente de que
todoeso, comopronto, seharáen la
próximacrisis.
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Marketing digital para pequeños
ymedianosexportadores.España
registró en el 2014 un nuevo ré­
cord de exportación de bienes,
pero el porcentaje de fracaso de
las pymes españolas que comien­
zan a vender fuera sus productos
esalto,aseguraelautor,queapun­
taqueelnúmerodeempresasque
lohacendemaneraregulardecre­
ce desde el 2008 por la limitación
de recursos y la baja competitivi­
dad. Con este panorama, Olano
muestra cómo las pymes pueden
aprovechar las múltiples oportu­
nidadesdel entornodigital: desde
los pasos clave para el posiciona­
miento en los buscadores para
captar nuevo negocio, a la venta
onlineenmercadosexterioresola
fidelizacióndeclientesexistentes
con una campaña internacional
de emailmarketingde éxito.
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Underivado,explican losautores,
es un pacto cuyos términos se fi­
janhoy,perolatransacciónserea­
liza en una fecha futura, y por eso
se lo denomina un contrato a pla­
zo. No son nada nuevo. Holanda
vivió una tulipomanía en el siglo
XVIIenlaquelosbulbosdelostu­
lipanes se vendían antes de reco­
lectarlos,unafiebrequeacabócon
muchas bancarrotas. Pero el pri­
mer mercado de derivados mo­
derno nació en 1848 en Chicago.
Eneste libroseexaminan losdife­
rentes instrumentosderivados, su
jergaysuterminología,ysemues­
tracómoemplearlosenmejorar la
gestióndel riesgo, tanto enopera­
ciones de cobertura como de in­
versión. Y ademásde las opciones
estándarmuestra lasmásexóticas
paramaximizarrendimientos, re­
ducir costes oganar flexibilidad.
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Enlosúltimosaños,subrayaelau­
tor, sehaproducidoun fenómeno
arrollador: elde lospequeñosem­
prendedores que levantan sus
proyectos con una inversión ex­
tremadamente baja. Pequeñas
microfranquicias, puestos de co­
mida callejeros, microempresas
de servicios, asesorías muy espe­
cializadas, maestros virtuales,
proyectos rurales apequeñaesca­
la... Un fenómeno que es la res­
puesta a que cada vez hay más
personas en el mundo y menos
empleo para ellas. El autor ofrece
los mandamientos para los nue­
vos emprendedores –desde pro­
bar y probar la idea, a no atarse a
ningúnlugarfísicootenerelmun­
do como mercado– y los pasos a
realizar, incluida la búsqueda de
financiación y la preparación de
unaestructuramínimaviable.
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