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CARTA DEL DIRECTOR m

Estimado/a lector/a:

La idea de que estamos entrando en una recesion de caracter bastante global ha avanzado, espe-
cialmente en Estados Unidos. Pero hay varias formas de predecirla. Segin Edward Leamer, que
propone nuevos sistemas de prevision, no hay indicios claros de una recesién y, de haberla, ésta
serad autoinfligida por las politicas monetarias de la Reserva Federal para combatir la inflacion.
Justamente, el segundo analisis que recogemos versa sobre la necesidad de los bancos centrales
de comunicar mejor sus decisiones, tanto a los expertos como al gran publico.

El tercer estudio que aportamos sefiala que la inversion en tecnologia climéatica esté alcanzando
maximos histéricos en Europa, sélo por detras de la fintech (tecnologia de finanzas). Sin embar-
go, aun requiere mas inversioén en tecnologia profunda (deep tech). Finalmente, y en relacién
con esto, ofrecemos un estudio de la Agencia Internacional de la Energia que considera que
la consecucion del objetivo de emisiones netas cero en 2050 depende de un impulso global de la
eficiencia energética que ponga en marcha medidas efectivas de reduccién de la demanda.

En nuestra primera resefia, el libro de Jonathan Haskel y Stian Westlake argumenta que la eco-
nomia no ha cumplido las expectativas de principios de este siglo. Su principal hipdtesis en lo
que respecta a las causas de este estancamiento econémico tiene que ver con el funcionamien-
to de las instituciones actuales y su nula adaptacion al nuevo paradigma tecnolégico, para lo que
proponen reformas profundas.

La inteligencia artificial (IA) puede estar convirtiéndose en una nueva forma de conocimiento,
junto a la ciencia y el arte. En todo caso, su importancia y sus efectos -y qué hacer como huma-
nos ante ella— centran esta obra, que firman tres grandes: el nonagenario exsecretario de Estado
de EEUU Henry Kissinger —nunca llega tarde a los temas relevantes—; el presidente de Alphabet
(Google), Eric Schmidt, y el ingeniero y profesor Daniel Huttenlocher. Una auténtica joya inter-
disciplinaria. Espero que estas ideas despierten su interés.

Con mis mejores saludos,

Andrés Ortega

Director
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OTRA FORMA DE PREVER LAS RECESIONES
Publicacién: <A New Way of Forecasting Recessions», de Edward Leamer.

Sintesis: Vi /a curva de rendimiento de los bonos del tesoro de EE UU ni la construccion de vivienda
predicen que su gran economia vaya a entrar en recesion el ario que viene. Sin embargo, la inflacion
st la anticipa, en gran parte porque los bancos centrales tienen que forzar recesiones para doblegarla.

LOS BANCOS CENTRALES DEBEN COMUNICAR MEJOR

Publicaciéon: «Central Bank Communication With The General Public: Promise or False
Hope?», de Alan S. Blinder, Michael Ehrmann, Jakob de Haan y David-Jan Jansen.

Sintesis: Los bancos centrales deben comunicarse cada vez mds con expertos y con el piiblico en gene-
ral, por razones de rendicion de cuentas y de eficacia de politica monetaria.

CLIMATE TECH EUROPEA, UN AREA DE FUTURO
Publicacién: «The rise of Climate Tech in Europe», de Dealroom y Talis Capital.

Sintesis: La inversion en tecnologia climdtica ha alcanzado un mdximo historico en Europa, siendo
este segmento el segundo vertical en crecimiento en volumen de inversion, sclo por detrds de la fintech
(tecnologia de finanzas). Sin embargo, se requiere mds inversion en tecnologia profunda climdtica
basada en hardware por sus necesidades de financiacion mds tempranas y para que las start-ups
puedan escalar.

LA NECESARIA EFICIENCIA ENERGETICA

Publicacién: «The Value of Urgent Action on Energy Efficiency», de 1a Agencia Internacio-
nal de la Energia.

Sintesis: La consecucion del objetivo de emisiones netas cero en 2050 depende de un impulso glo-
bal de la eficiencia energética que ponga en marcha medidas de reduccion de la demanda. Ello no
solo generaria ahorros de costes y emisiones, sino también empleo, ademds de reforzar la seguridad
energética.

|LiBrROS |
ARREGLAR LA ECONOMIA INTANGIBLE
Restarting the Future: How to Fix the Intangible Economy, de Jonathan Haskel y Stian Westlake.

LA ERA DE LA INTELIGENCIA ARTIFICIAL

The Age of AL And Our Human Future, de Henry A. Kissinger, Eric Schmidt y Daniel Hut-
tenlocher.
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OTRA FORMA DE PREVER LAS RECESIONES

B Publicacion: «A New Way of Forecasting Recessions», National Bureau of Economic
Research (NBER), Working Paper nim. 30427, julio de 2022. Disponible en el siguiente
enlace: https://bit.ly/3KU10At

B Edward Leamer es catedratico de Economia y Gestion de Empresas en la Escuela de
Negocios Anderson de la Universidad de California-Los Angeles y director del Centro
de Prediccion Econdmica Anderson.

Resumen: Ni la curva de rendimiento de los bonos del tesoro de EE UU ni la construccion
de vivienda predicen que su gran economia vaya a entrar en recesion el afio que viene. Sin
embargo, la inflacion si la anticipa, en gran parte porque los bancos centrales tienen que
forzar recesiones para doblegarla.

n un escrito reciente publicado en el blog de la Escuela de Negocios de Harvard,

Alex Domas y Lawrence Summers predecian la entrada en recesion de la economia

estadounidense en 2023, basandose especialmente en los datos recientes de infla-
cion y desempleo. En particular, segtin sus calculos sobre el analisis de series histéricas de
1955 a 2022, con una inflacién superior al 5% y una tasa de desempleo inferior al 4 %, la
probabilidad de experimentar una recesion en los préximos dos anos es del 70 %.

Para realizar tales calculos, sin embargo, Domas y Summers se basan en sélo en dos
indicadores. Edward Leamer, que ha dirigido durante afios un centro de prediccion sobre
la economia de EEUU vy la californiana en la Univer-
sidad de California-Los Angeles, propone en este ar-
ticulo un modelo de prevision mas intuitivo y con un
por las politicas monetarias de la numero mas amplio de variables. En su opinidn, §l
Reserva Federal para combatir la modelo usado por Domas y Summers para predecir

inflacién». recesiones es erroneo. Segun las conclusiones de Lea-
mer, no hay indicios claros de una recesion y, de ha-
berla, ésta sera autoinfligida por las politicas monetarias de la Reserva Federal para com-
batir la inflacién, como ya hizo, por ejemplo, Paul Volcker a principios de los afios
ochenta.

«Leamer concluye que no hay
indicios claros de una recesion y,
de haberla, estd serd autoinfligida

Uno de los indicadores mas usados para predecir una recesion es la inversion de la cur-
va de rendimiento de los bonos del Tesoro de EEUU. Normalmente, los bonos a largo
plazo (diez afios) tienen un rendimiento mds alto que los de corto plazo (tres meses), para
compensar a los inversores por el riesgo mas elevado de prestar a largo en compara-
cién con prestar a corto. La diferencia entre el rendimiento del bono a diez afios y del
bono a tres anos es el diferencial o spread en el que se fijan los analistas, normalmente de
valor positivo.

Sin embargo, a medida que las expectativas de recesion se generalizan entre los inverso-
res, éstos empiezan a desplazar sus inversiones en la bolsa hacia los bonos, especialmente
a largo plazo. Con este movimiento, aumenta la demanda de bonos, reduciendo el rendi-
miento del bono a diez afios y acercando el rendimiento de éste al del bono a tres meses.
La figura 1 muestra la evolucién del diferencial (spread) entre el rendimiento del bono a
diez anos y el bono a tres meses usando datos historicos de siete expansiones de la econo-
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mia de EE UU. Como se puede apreciar, el diferencial inicial se encuentra en 1y 3 puntos
porcentuales al principio de una expansion. A medida que la expansion avanza, éste se va
reduciendo hacia 0. Cuando se acerca el fin de la expansion y empieza la recesion, el di-
ferencial de rendimientos es negativo (rinde mds un bono a tres meses que uno a diez
afos). Esta inversion de la curva de rendimientos de los bonos del Tesoro ha precedido
buena parte de las recesiones.

En la figura también se reproduce la evolucion del diferencial de la tltima expansion
hasta junio de 2022. Es apreciable que, con un diferencial a 1,40, el mercado de bonos de
EEUU no prevé una recesion en los proximos dos afios. Igualmente, las curvas de rendi-
miento en Europa, tampoco: el tipo de interés de la letra del Tesoro en Espana es negativo
a tres meses (-0,198 %), y el bono del Tesoro a cinco afios tiene un tipo de interés implici-
to del 1,780 %. También los bonos alemanes y de la mayoria de paises europeos por ahora
tienen una curva de rendimiento creciente.

10 Year - 3 Month Yield Spread in the Last Three Years of 7 Expansions with complete data,
and the most recent 12 months and 6 months ending in 2022m06, positioned to best fit the circumstances
4.00
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Figura 1. Evolucion del diferencial (spread) del rendimiento de los bonos a diez anos respecto del
bono a tres meses. El eje vertical es el diferencial (en puntos porcentuales), y el horizontal son los
36 meses que preceden al comienzo de una recesion. Datos de los tltimos tres afios de siete
expansiones (finalizadas en 1957, 1969, 1973, 1980, 1990, 2001 y 2007).

Leamer realiza calculos muy elaborados para estimar las probabilidades de recesion en

«A no ser que haya habido los préximos tres afios basados en la evolucion de esas
un cambio sistémico que haga series historicas. En funcion de los datos histéricos y
inutilizables los datos historicos, con un spread de 1,40 en junio de 2022, la probabili-

el mercado de bonos de EEUUno  dad de una recesion el ailo que viene es sélo del 7 %;
predice una recesion a corto plazo».  serfa del 40 % dentro de dos afios, y del 55 % dentro de
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tres. A no ser que haya habido un cambio sistémico que haga inutilizables los datos histd-
ricos, el mercado de bonos de EE UU no predice una recesion a corto plazo.

El autor hace ejercicios parecidos para la inflacion, el desempleo y la construccion de
nuevas viviendas. En el caso de valores tan altos de inflacion como los actuales, si que se
pronostica una recesion el afio que viene. El desempleo, aunque no de forma tan contun-
dente, también vaticina una recesion a corto plazo, pero este indicador no es tan claro si
se tiene en cuenta el impacto de la COVID-19. En cuanto a la construccion de viviendas,
seria compatible con una recesion atn lejana a tres aflos vista. Finalmente, si contrasta-
mos estos indicadores con los datos histéricos en un modelo secuencial, la curva de ren-
dimiento es sin duda el mejor predictor de una recesion, al igual que los tipos de interés
altos a corto plazo.

Esta conclusion nos conduce a valorar las politicas monetarias, puesto que sus efectos
sobre el ciclo tienen una enorme relevancia, dadas las recientes subidas de tipos de interés
en EEUU y Europa. Cuando el tipo de interés a corto plazo es bajo (y por tanto la curva
de rendimiento tiene pendiente positiva), los bancos hacen fluir crédito hacia la economia
para aprovechar los beneficios de intermediacion de prestar a largo a tipos altos y pedir
prestado a corto a tipos bajos. Con el crédito aumenta el consumo y la inversién. Cuando
el banco central sube los tipos a corto plazo, esta intermediacion desaparece, y la conse-
cuencia es una contraccion del crédito y una consiguiente recesion. Segun los datos histd-
ricos de EE UU, una subida de tipos moderada que no invierta la curva de rendimiento no
ha sido nunca suficiente para combatir una inflacion elevada. En todos los casos, doblegar
tasas altas de inflacion ha requerido una subida acusada de tipos a corto plazo que invier-
te las curvas de rendimiento y provoca una recesion. Este es el dilema actual de los bancos
centrales.

Por Jordi Doménech
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LOS BANCOS CENTRALES DEBEN

COMUNICAR MEJOR

B Publicacion: «Central Bank Communication With the General Public: Promise or Fal-
se Hope?», Griswold Center for Economic Policy Studies, Working Paper nim. 291,
abril de 2022. Disponible en el siguiente enlace: https://bit.ly/3C99jHK

B Alan S. Blinder es profesor de Princeton University e investigador del NBER; Michael
Ehrmann es investigador del Banco Central Europeo y del CEPR; Jakob de Haan es
profesor de la Universidad de Groningen e investigador del CESifo, y David-Jan Jansen
es investigador de De Nederlandsche Bank, Financial Stability Board y profesor de la
Vrije Universiteit de Amsterdam.

Resumen: Los bancos centrales deben comunicarse cada vez mds con expertos y con el puibli-
co en general, por razones de rendicion de cuentas y de eficacia de politica monetaria.

os bancos centrales deben comunicarse cada vez mas con expertos y con el publico

en general por razones de rendicion de cuentas y de eficacia de la politica moneta-

ria. Con los expertos que operan en los mercados, hace tiempo que vienen hacién-
dolo. Lo mas novedoso es que en el pasado reciente han aumentado los esfuerzos de los
bancos centrales por comunicarse con el publico en general. Este trabajo se centra en es-
tos tltimos esfuerzos, que tienen cierto potencial para mejorar la legitimidad de las insti-
tuciones de politica monetaria y para mejorar la eficacia de ésta en cuanto a su influencia
en las expectativas de inflacion del publico, que son fundamentales en la generacién de
potenciales espirales de precios y salarios.

El problema es que existe una diferencia notable entre llegar comunicativamente a los
expertos y llegar al publico en general. Para tener un impacto sobre este tltimo, es preciso
utilizar un lenguaje menos complejo y distintos medios al alcance de las instituciones, desde
el uso de los medios tradicionales de comunicacion hasta el uso de las redes sociales.

La figura 1 ofrece evidencia sobre la extension y complejidad de las declaraciones de
politica monetaria de las distintas presidencias del Banco Central Europeo, donde puede
observarse que fue Mario Draghi el presidente que utilizé un grado menor de compleji-
dad para dirigirse al publico en general.

Ademds, hay que contar con la falta de atencién del gran publico. Con mucha diferen-
cia, el mayor impacto sobre esta audiencia de episodios de politica monetaria lo tuvieron
declaraciones muy divulgadas en los medios convencionales, como las de Mario Draghi
(«whatever it takes...») y Trump (criticas al gobernador de la Reserva Federal). Pero esto
sélo ocurre en momentos excepcionales.

«Los periodos de mayor atencion La investigacion sugiere que los bancos centrales

a los bancos centrales, como el pueden llegar al puiblico en general. Pero una divulgacion
reciente aumento de la inflacion ~ eficaz requiere que éstos faciliten mas la consecucion de
en varias economias avanzadas,  la informacion relevante, por ejemplo, mediante el uso

pueden brindar oportunidades utiles  de un lenguaje mas accesible, aumentando su presen-

para comunicarse Z“e”tms lagente  ia en la television y otros canales que llegan al ptiblico
escucna». . / . <1 .

y/o participando mas en la comunicacién directa, por
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ejemplo, a través de las redes sociales. También ayuda si el publico tiene una mejor edu-
caciéon econdmica y financiera. Los periodos de mayor atencién a los bancos centrales,
como en el reciente aumento de la inflacion en varias economias avanzadas, requieren de
todos modos una mayor comunicacién por parte de las instituciones monetarias, y pue-
den brindar oportunidades utiles para comunicarse mientras la gente escucha. Sin embar-
go, para que la comunicacion sea exitosa, se deben entender las sefiales del banco central.

@® Willem F. Duisenberg

Jean-Claude Trichet
@ Mario Draghi
@ Christine Lagarde
17
16 % o
- o
15 3‘ ° 06393 ‘
14 ‘ 0 ‘
o o &SBCQ ~ &
13 J
12
" ‘
@
10

9
1998 1999 2001 2002 2004 2005 2006 2008 2009 2010 2012 2013 2014 2016 2017 2019 2020 2021

Figura 1: El tamano de los circulos es proporcional a la extension de las declaraciones de politica
monetaria del Banco Central Europeo, y el eje vertical es una medida de complejidad de los
textos, asociada a la extension de las frases y de las palabras.

Los ciudadanos comunes y corrientes tienen otras cosas mas apremiantes que hacer, y
son bombardeados constantemente con mensajes de todas partes. Ser escuchado en me-
dio de este alboroto es un importante desafio para los bancos centrales. La evidencia su-
giere que la television y los periddicos siguen siendo las rutas mas efectivas. Llegan a las
personas «gratis», en lugar de exigirles que busquen informacion. Este proceso funciona
mejor, al parecer, si los lideres de los bancos comparecen en persona. Sin embargo, no
muchos bancos centrales han hecho mucho trabajo de este tipo hasta la fecha, con la no-
table excepcion del Banco de Jamaica. Claramente, la actividad divulgativa los sitta fuera
de su zona de confort. Los autores sugieren que es posible que necesiten salir de esa zona.

Parece que las comunicaciones de los bancos centrales, por lo general, no son entendi-
das por el gran publico, aunque hay algunos destellos de esperanza. Estos pueden avivarse
si usan una prosa mas simple, explican sus ideas de manera que la gente comtn pueda
identificarse y se centran en los objetivos de la politica monetaria en lugar de en los deta-
lles de la implementacion. Los enfoques de comunicacion por «capas» (dependiendo de si
la audiencia es mas o menos experta), que ahora estan siendo probados por varios bancos
centrales, también son prometedores.

;Se puede utilizar la comunicacion del banco central para influir, o incluso anclar, las
expectativas publicas de inflacién? Segun la mayoria de los modelos macro, el éxito en la
gestion de las expectativas es importante para una politica monetaria eficaz, para evitar
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una espiral precios-salarios. Pero la evidencia es que los bancos centrales no han tenido
mucho éxito en este ambito. En la actualidad, parece que muchas personas creen que, por
ejemplo, las subidas de tipos de interés probablemente aumenten, no reduzcan, la infla-
cion. Este malentendido puede deberse a la creencia del publico en la visioén estanflacio-
naria de tales asuntos; es decir, que las economias débiles van acompafadas de una alta
inflacion, lo que no siempre es asi.

;Puede una mejor comunicacion con el piblico aumentar la confianza en el banco cen-
tral? Aqui, la respuesta parece ser afirmativa, aunque no de manera facil o predecible. Si
bien no existe una férmula magica, algunos bancos centrales ya han obtenido éxitos.

Los bancos centrales mas prestigiosos parecen mas capaces de influir en las expectativas
inflacionarias. Ademas, la confianza publica también podria ayudar al banco central a
defender su independencia de las amenazas politicas

«Los bancos centrales mds donde y cuando sea necesario. Generar confianza, por
prestigiosos parecen mds capaces  consjguiente, puede ser el objetivo mas importante de

de mﬂgzr en.las exp ectativas la comunicacion del banco central con el ptblico en
inflacionarias».
general.

Pero existen limites severos sobre lo que se puede
esperar razonablemente que logre la comunicacion con la ciudadania. Ningun pais se
convertira jamds en una nacién de expertos en politica monetaria. La gente comun sim-
plemente no tiene ni el tiempo ni la energia para eso; los niveles de alfabetizacion finan-
ciera/econdmica son bajos y dificiles de elevar.

Dicho todo esto, los beneficios potenciales de una comunicacion mas efectiva del banco
central con el publico en general, incluida una mayor rendicién de cuentas, mas confianza
y un apoyo politico mas firme son lo suficientemente importantes como para que los ban-
queros centrales se esfuercen por lograrlos.

Por Francesc Trillas

ODLI. N.° 115 Octubre 2022. 11



| IDEAS DE INTERES |

CLIMATE TECH EUROPEA, UN AREA DE FUTURO

B Publicacion: «The Rise of Climate Tech-Europe’s fastest-Growing Start-Up Segment»,
marzo de 2022. Articulo y presentacién en el siguiente enlace: https://bit.ly/3Pzo76r

B Dealroom es una consultora de informacion sobre empresas de alto crecimiento, y
Talis Capital es un representante designado por el fondo Privium Fund Management
(Reino Unido).

Resumen: La inversion en tecnologia climdtica ha alcanzado un mdximo histérico en Eu-
ropa, siendo este segmento el segundo vertical en crecimiento en volumen de inversion, sélo
por detrds de la fintech (tecnologia de finanzas). Sin embargo, se requiere mds inversién
en tecnologia profunda climdtica basada en hardware por sus necesidades de financiacion
mds tempranas y para que puedan escalar las start-ups.

as empresas de tecnologia climatica o climate tech se enfocan en descarbonizar la

economia global y crear nuevos modelos de negocio que sean rentables a la vez que

mitiguen los impactos climéticos. Transforman mercados y proporcionan una al-
ternativa sostenible e innovadora para afrontar los desafios del cambio climatico o para
responder las demandas de los consumidores, que cada vez exigen mas responsabilidad
climatica a las marcas. La tecnologia climética se apoya en tecnologias profundas que in-
cluyen inteligencia artificial, captura directa del aire (por ejemplo, la DAC) y las baterias
de estado sélido. Son también las que desarrollan energias renovables, proteinas alterna-
tivas o industrias limpias.

El informe conjunto de Dealroom y Talis Capital examina 3100 start-ups europeas de
tecnologia climatica fundadas a partir de 2010. En este contexto, los productos sostenibles
experimentan tasas de crecimiento mas altas que los homoélogos no sostenibles, y la inver-
sién en empresas emergentes en segmento de tecnologias climaticas ha experimentado un
maximo historico. El segmento de tecnologia climatica es el vertical de mas rapido creci-
miento en Europa, habiéndose multiplicado por diez (ver figura 1). En 2017, el sector re-
gistré una inversion de 1100 millones de délares frente a 11000 millones de délares en
2021. Es ademas el segundo segmento vertical en volumen de inversion, sélo por detras
del de fintech. El afio pasado, el 13 % de la financiacion de capital riesgo europea se destino
a tecnologias de cambio climatico. Se estima que el valor del ecosistema europeo de tec-
nologia climatica a finales de 2021 seria de 104000 millones de délares, mas del doble que
en 2020 (ver figura 2).

A pesar del crecimiento y del volumen de inversion, las empresas de tecnologia clima-
tica profunda (deep tech) requieren una inversion
mas temprana y capital para poder escalarlas. Un
61 % de las nuevas compaiias de tecnologia climati-
requsieren una inversién ms ca son empresas de t.ecnologia profunda.basadas.en
temprana y capital para poder hardware que necesitan rondas de capital semilla

escalarlas». mas grandes. Sin embargo, el punto de referencia pa-
ra estas empresas europeas basadas en hardware es
de un 27 % soélo, lo que indica que requeririan mas capital para desarrollar productos
minimos viables.

«A pesar del crecimiento y del
volumen de inversién, las empresas
de tecnologia climdtica profunda
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Los segmentos mas prometedores (biologia sintética, eliminacién de carbono) se en-
cuentran en la etapa inicial de crecimiento. En el drea de eliminacién de carbono (elimi-
nacion de CO, de la atmdsfera y de flujos de desechos) y en la tecnologia de captura, habia
en Europa treinta empresas en 2021. Ese afio se invirtieron 29,5 millones de délares en
nuevas empresas de eliminacion de carbono respecto a los 2,4 millones de 2017.

H50-1M (pre-seed) [l $1-4M (seed) = $4-15M (Series A) I $15-40M (Series B)
$40-100M (Series C) []$100-250M |1 $250M+
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Figura 1. Inversion en start-ups europeas de tecnologia climética.
Fuente: Dealroom.co
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Figura 2. Valor de las empresas europeas de tecnologia climatica por rango de valoracion.
Fuente: Dealroom.co

Respecto de las fuentes de financiacion, el 70 % de la financiacién de empresas de tecno-
logia climética provienen de inversores locales europeos, con amplio margen para el cre-
cimiento de la financiacién internacional. Los fondos de capital riesgo son los que propor-
cionan mas financiacién (un 41 %), seguidos por la inversiéon corporativa (29%) y el
capital privado (18 %). Ademas, a lo largo de 2021, han surgido fondos de capital euro-
peos especializados en tecnologia climatica.

Hay dieciséis unicornios europeos en tecnologia climatica, once de los cuales se crearon
en 2021. Diez de ellos estdn en el ambito de tecnologia profunda. Lidera el Reino Unido
con seis unicornios (Arrival, Optupus Energy, Depop, Fastnet, Britishvolt y Vertical Ae-
rospace), seguido de Alemania con cinco (Infarm, Tier, Lilium, Sono Motors y Enpal).
Suecia tiene dos unicornios (Voi Technology, Northvolt). Por ultimo, Noruega (Freyr),
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Francia (Back Market) y Espafa (con Wallbox en Barcelona) posen un unicornio cada
una en este sector.

«Para poder desarrollar nuevas Para poder desarrollar nuevas tecnologias, un apar-

tecnologias, un apartado clave es  tado clave es el del talento. Se estén creando oportuni-

el del talento. Se estdan creando dades de empleo creciente en esta area en toda Euro-

oportunidades de empleo creciente  pa, con mas de 50000 personas empleadas en el sector,

en esta drea en toda Europa». siendo los principales empleadores Arrival (UK) y
Northvoldt (Suecia).

Se puede deducir del informe que Alemania, el Reino Unido y Suecia parecen ser las
referencias europeas iniciales en tecnologia climatica. Espafia esta limitada en unicornios
y no se menciona ningun fondo especializado en tecnologia climética en el pais (frente a
3 para Alemania, 2 para Francia o 1 para Italia y Portugal). En segundo lugar, la impor-
tancia del tipo de tecnologia. Para las tecnologias profundas hace falta mas financiaciéon
para la investigacion y desarrollo y el escalado. En tercer lugar, el informe sefala el ascen-
so de la financiacion y del valor de las start-ups europeas en tecnologia climatica. Sin
embargo, esto contrasta con otras fuentes, en las que EEUU parece ostentar un liderazgo
inicial en financiacién y creacion de start-ups. Por ejemplo, segtin CBInsights en el drea de
captura de carbono, almacenamiento y utilizacién de carbono en el dltimo trimestre de
2021, EEUU alcanzé la financiacion de 527 millones de délares frente a Europa, en segun-
do lugar, que invirtié 72 millones de délares. Finalmente, en el apartado de politicas es
hora de decidir estratégicamente en qué segmentos de especializacion de tecnologia cli-
matica hay que enfocarse (de acuerdo con las fortalezas actuales y las que se quieran
construir o mantener) y es el momento de asignar los recursos y fondos para la financia-
cion, asi como para la mejora del talento.

Por Gloria Alvarez Hernandez
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LA NECESARIA EFICIENCIA ENERGETICA

B Publicacion: «The Value of Urgent Action on Energy Efficiency», Agencia Internacio-
nal de la Energia, IEA, junio de 2022. Disponible en el siguiente enlace:
https://bit.ly/3PPbB2u

B Agencia Internacional de la Energia (AIE): se cre6 en 1974 para ayudar a coordinar
una respuesta colectiva a las principales interrupciones en el suministro de petrdleo.
Desde entonces, la AIE ha evolucionado y se ha expandido significativamente. Pro-
porciona analisis acreditados, datos, recomendaciones de politicas y soluciones para
ayudar a los paises a proporcionar energia segura y sostenible para todos.

Resumen: La consecucion del objetivo de emisiones netas cero en 2050 depende de un im-
pulso global de la eficiencia energética que ponga en marcha medidas de reduccion de la de-
manda. Ello no sélo generaria ahorros de costes y emisiones, sino también empleo, ademds
de reforzar la seguridad energética.

a fuente de energia mas limpia, barata y fiable es aquella que no se consume. Si no
se actua pronto en materia de eficiencia, la transiciéon energética hacia un escena-
rio de emisiones netas cero para 2050 sera mas cara y dificil de lograr. Para alcan-
zarlo es preciso que la tasa media anual de mejora de
la intensidad energética mundial se duplique. La ma-
yoria de las medidas para ello ya son rentables y se
amortizan con el ahorro de energia, mas atin con los
actuales precios de la energia. En este momento, las
mejoras en la intensidad energética de nuestra eco-
nomia estan compensando casi la mitad del crecimiento de las emisiones que podrian
haberse liberado.

«Si no se actiia pronto en materia de
eficiencia, la transicién energética
hacia un escenario de emisiones
netas cero para 2050 serd mds cara
y dificil de lograr».

Sin una accién acelerada en materia de eficiencia energética y medidas relacionadas con
la demanda energética, la demanda final de energia podria ser un 18 % superior en 2030,
en lugar del 5% inferior del «escenario neto cero». Po-
diez millones d . tencialmente, se podria evitar el actual consumo de

iez millones de puestos de trabajo . . .
adicionales para 2030 respecto de  €1eT81a final de China. Estas medidas van desde efi-
las politicas actuales». ciencia técnica (equipos, aire acondicionado, coches y
camiones mas eficientes), electrificacion (sustituyen-
do los combustibles fésiles) y cambio de comportamiento (reduccion de termostatos, ha-
bitos de viaje...), hasta la digitalizacion (controles inteligentes), eficiencia de los materia-
les (incluido el aumento de reciclaje de plasticos y materiales) y otros cambios de
combustible. Todo ello supondria, ademas, diez millones de puestos de trabajo adiciona-
les para 2030 respecto de las politicas actuales.

«Todo ello supondria, ademds,

En el «escenario neto cero» para 2030, la demanda de energia se reduce en gran medida
en el sector residencial, aunque el mayor potencial se encuentre en el sector transporte y
también sean cruciales las medidas de eficiencia en la industria. Se puede reducir el con-
sumo de energia en mas de un 20 % entre 2020 y 2030 gracias a la sustitucion de calderas
de combustibles fosiles por bombas de calor y el uso tradicional de biomasa sélida (como
madera o carbon vegetal para cocinar) por alternativas mas eficientes y limpias, ayudando
a evitar los 2,5 millones de muertes prematuras al afio por la contaminacién del aire en los
hogares.
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Duplicar el ritmo de mejora de la intensidad energética de un 2% a un 4 % podria ayu-
dar a evitar cinco gigatoneladas (Gt) de emisiones en la proxima década. El transporte
supuso en 2020 alrededor del 27 % del total de las emisiones mundiales relacionadas con
la energia. Su electrificacion, la mejora de la eficiencia de los vehiculos de combustion,
cambio de habitos y otras medidas para la reduccion de la demanda evitarian 2,5 Gt de
emisiones. Por su parte, el sector residencial supuso el 28 %, y acciones en materia de efi-
ciencia energética, incluidas la electrificacion y el cambio de combustibles, podrian evitar
1,2 Gt de emisiones. Y el sector industrial, responsable del 39 % de las emisiones mundia-
les relacionadas con la energia, podria realizar el 43 % del esfuerzo total de reduccién con
medidas de eficiencia energética, especialmente la eficiencia de los materiales.

Para 2030, se podrian evitar, por tanto, 95 EJ (exajulios o 10" julios) cada afio de consu-
mo final de energia llevando a cabo las citadas medidas de eficiencia energética. En pri-
mer lugar, 55 EJ en consumo de petrdleo, mayoritariamente en el sector transporte, aun-
que también medidas significativas en la industria y residencial, equivalente a 30 millones
de barriles de petrdleo diarios. Segundo, 23 E]J se podrian reducir en el uso de gas natural,
equivalente a cuatro veces las importaciones de gas de la UE procedentes de Rusia. Y, por
ultimo, 17 EJ en consumo de carbon, principalmente en el sector industrial, equivalente a
1,5 veces las importaciones de carbon de China en 2021. Y, de manera general, se podrian
reducir los costes energéticos de los hogares en al menos 650000 millones de délares al
afio de aqui a 2030.

Por Laura Gallego
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LIBROS

ARREGLAR LA ECONOMIA INTANGIBLE

Jonathan Haskel y Stian Westlake, Restarting the Future: How to Fix the Intangible Eco-
nomy («Reiniciando el futuro: Cémo arreglar la economia intangible»), Princeton Uni-
versity Press, 2022, 320 pags.

Por Alejandro Ayuso

Cuando hace un poco mas de dos décadas se iniciaba el siglo xx1, todos los indicios apun-
taban a un futuro prometedor. Sin embargo, transcurrido casi un cuarto de siglo, pode-
mos decir que el desempefio econémico en los paises desarrollados ha sido cuando menos
decepcionante. Es como si las economias de dichos territorios se hubieran estropeado, y
los autores de este libro nos ofrecen las claves para arreglarlas. Su principal hipétesis en lo
que respecta a las causas de este estancamiento econdmico tiene que ver con el funciona-
miento de las instituciones actuales y su nula adaptacion al nuevo paradigma tecnolégico.
La situacion actual podria asemejarse a lo vivido en Siena en el siglo xv, con unas institu-
ciones que trajeron prosperidad sin precedentes durante la Edad Media, pero no fueron
capaces de adaptarse al nuevo paradigma de la Edad Moderna, y dicha incapacidad supu-
so la decadencia a esa ciudad. En el presente caso, la economia lleva dando sintomas de
enfermedad desde hace mas de una década. Los autores los identifican y clasifican en
torno a cinco categorias: estancamiento de la productividad, incremento de la desigual-
dad, ausencia de competencia en mercados clave, fragilidad ante desastres naturales y una
economia basada en ideas e intangibles en lugar de activos fisicos.

Dicha teoria reconcilia la vision de aquellos expertos que culpan del presente estanca-
miento econdmico a las decisiones de los lideres actuales y la de los que argumentan que
esta crisis se debe a circunstancias pasajeras que se revertiran en los préximos afnos. Los
autores de este libro aducen que las instituciones actuales no han sabido adaptarse a
los cambios que el desarrollo de los activos intangibles ha traido, tales como el auge de la
propiedad intelectual como principal activo de las empresas, la dificultad para obtener
financiacion por los medios tradicionales, la escasa efectividad de la politica monetaria
para revertir situaciones de crisis, la reduccion en la competencia o el desarrollo de las
ciudades. A lo largo de esta obra, se ofrecen formas de cambiar estas instituciones con el
fin de que se adapten a estos nuevos escenarios, argumentando que los cambios institu-
cionales son dificiles, pues hieren a quienes se benefician del sistema actual, pero a la
larga pueden llevar a un futuro mejor.

:Qué ha ido mal y por qué?

La primera parte de este libro describe las principales caracteristicas y causantes de lo
que los autores denominan «la Gran Decepciéon Econémica». Dado el ingente progreso
tecnologico acaecido en los paises desarrollados a lo largo de este siglo, cabria esperar un
enorme crecimiento econémico. Sin embargo, mas de veinte afios después, el crecimiento
economico se ha estancado en niveles muy por debajo de los esperados. Esto se debe a que
la productividad no ha crecido como se preveia, a que los tipos de interés han sido muy
bajos y han restado capacidad de maniobra a los bancos centrales para estimular la eco-
nomia a través de la politica monetaria o a que nuestra vida econdémica se centra en la
aglomeracion de la poblacion en torno a las grandes urbes, lo que la hace mas fragil de
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cara a combatir enfermedades contagiosas o catastrofes naturales, tal como ha puesto de
manifiesto la reciente pandemia de la COVID-19. Todo esto no ha impedido que deter-
minadas empresas tecnoldgicas hayan incrementado sustancialmente sus margenes de
beneficios, trayendo consigo un notable incremento de la desigualdad. Este hecho ha le-
vantado suspicacias en lo que respecta a la politica de competencia, a la que se acusa de
fomentar dichas diferencias.

Lo que deberia haber sido una nueva edad de oro como la vivida tras la Segunda Guerra
Mundial no se ha producido, y los autores tratan de reconciliar visiones aparentemente
opuestas en lo relativo a las causas. Para muchos, esto se ha debido a que el progreso en la
segunda mitad del siglo xx ha respondido a un incremento en la educacién de los traba-
jadores, que ya ha llegado a su cénit. Otros son mds optimistas y piensan que el crecimien-
to volvera una vez que se asienten las innovaciones que estamos viendo en la actualidad.
Ellibro argumenta que nos encontramos en mitad de una transicién entre una economia
basada en la acumulacion de capital fijo, como maquinaria, a otra sustentada por in-
versiones en activos intangibles, cuyos resultados todavia no se aprecian. La popularidad
alcanzada por estos activos explica el estancamiento en la productividad de las inversio-
nes, puesto que se destina mucho dinero, pero todavia no estan generando un retorno
notable. También explica la dificultad para obtener financiacion bancaria, ya que dichos
activos no sirven como aval e incrementan la desigualdad, dado que la posesion de intan-
gibles dota a determinadas empresas de una considerable ventaja respecto de sus compe-
tidores. Esta transicion requiere también de un profundo cambio institucional, ya que las
normas actuales no han sido capaces de adaptarse a una economia en la que las ideas son
el principal activo. Por ejemplo, la escasa financiacion por parte de los bancos ha reducido
la inversién en intangibles, provocando un descenso en la productividad.

En palabras de los autores, la actual es una crisis de intangibles, puesto que el descenso
en este tipo de inversiones reduce la productividad global y con ello el PIB en todos los
sectores, y los intangibles tienen efectos que se trasladan a toda la economia. También
explican la escasa competencia en determinados sectores, dado que quienes poseen deter-
minados intangibles parten con una amplia ventaja respecto del resto. Esta escasa compe-
tencia conduce a un notable incremento en la desigualdad entre las compafias mas exito-
sasy sus seguidores. Por tltimo, las respuestas ante la crisis climatica y la pandemia se han
basado en inversion en intangibles como las vacunas, pero también se requiere inversion
en activos tangibles como hospitales, que ahora mismo escasean.

No obstante, a esta situacion no se ha llegado debido a la naturaleza de los propios in-
tangibles, sino por la nula capacidad de las instituciones para adaptarse a la nueva reali-
dad. El marco institucional que funciond para una economia basada en el crecimiento de
la educacion de los trabajadores y la acumulacion de capital fijo no esta promoviendo el
crecimiento econémico en un sistema donde los principales activos son intangibles. Las
instituciones pueden favorecer hasta varias dimensiones del intercambio, como son la
credibilidad, reputacién y reciprocidad; también proporcionar castigo cuando se falta a lo
acordado. En sociedades mas complejas, se requiere también de instituciones que prote-
jan los derechos de propiedad y garanticen el cumplimiento de los contratos. En cualquier
caso, hay diversos tipos de instituciones, y la tinica dimension que favorecen todas a la vez
es la credibilidad. Por si esto fuera poco, las instituciones son cambiantes y deben adap-
tarse a las distintas circunstancias econdmicas. Esa transformacion es en ocasiones com-
plicada, pues las instituciones tienden a persistir incluso cuando ya estan caducas, y en
ocasiones son impredecibles, al no generar siempre el efecto esperado.

La primera parte del libro finaliza con una serie de pautas acerca de como deben adap-
tarse las instituciones a la economia intangible actual. Los efectos colaterales producidos
por los intangibles dificultan la accion colectiva, que debe incentivarse a través de paten-
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tes, derechos de autor (copyright) o inversion publica en intangibles. Las sinergias inhe-
rentes a los activos intangibles promueven la aglomeracion de poblacion en ciudades, y
por ello las instituciones deben velar por incrementar la calidad de vida dentro de las
mismas. El hecho de que los bancos no consideren los activos intangibles como aval re-
quiere de instituciones financieras que promuevan nuevas formas de financiacion. Por
ultimo, las actuales instituciones deben proteger los beneficios de las principales empre-
sas, pero también velar porque la desigualdad no desincentive la actividad econémica.

Finalmente, queda por resolver la incognita acerca de cdmo estas instituciones favore-
cieron en su dia un notable incremento de la inversion en intangibles y que ahora estan
llevando a un descenso. ;Es porque unicamente pueden incentivar la inversion hasta de-
terminado punto? ;O porque solamente funcionan para la inversion en determinados
sectores ya maduros? La segunda parte del libro trata de responder a esa cuestion, ademas
de mostrar como las instituciones pueden reactivar la inversion en intangibles.

:Como arreglar esta nueva economia?

La forma mas obvia para recuperar los niveles de inversion en intangibles de principios
de siglo es mediante inversion publica, ya que los beneficios colectivos producidos por los
intangibles desincentivan la inversién privada. En este aspecto, la inversion debe ser de
calidad y centrarse en aquellos sectores donde puedan generar mayores incrementos de pro-
ductividad, ya que este tipo de inversiones suele estar sujeto a rendimientos decrecientes.
La segunda forma de reactivar la inversion consiste en proteger la propiedad intelectual,
incentivando la innovacidn, pero sin ser excesivamente protectora, para no ahuyentar in-
versores. Para alcanzar este equilibrio, los autores proporcionan una regla basica: si los
intangibles son homogéneos y producen un alto nimero de beneficios colaterales, los ni-
veles de proteccion y la inversion publica deben ser altos. Si, por el contrario, son hetero-
géneos y no producen efectos positivos para un amplio colectivo, se requeriran bajos ni-
veles de inversion publica y proteccion.

También ofrecen una serie de principios practicos para una mejor proteccién de los
derechos de propiedad. Por ejemplo, recomiendan liberar las patentes en software y tecno-
logias ya consolidadas y que pueden considerarse rutinarias. Por otro lado, se deben pre-
miar aquellas iniciativas que produzcan grandes beneficios a la sociedad, como las vacu-
nas contra la COVID-19. En segundo lugar, se necesita mayor inversion en servicios
considerados vocacionales, manejo de datos en abierto, desarrollo industrial y otorgar a
las empresas la oportunidad de participar en proyectos rompedores. Estas recomendacio-
nes, no obstante, estan sujetas a presiones politicas, ya que favorecen a ciertas élites inte-
lectuales, requieren de incrementos en el tamafo del Estado y deben luchar contra la ca-
pacidad de lobby de determinados sectores. Para ello es imprescindible adquirir capital
politico desde el exterior (como en el caso del Brexit), o a través de un enemigo externo
(como ocurre en Corea del Sur, Japon o Israel).

Otra forma de favorecer la inversion en intangibles es mediante una politica monetaria
y financiera que valore estos activos de una manera adecuada. El hecho de que los bancos
no los consideren como aval hace que las empresas tecnologicas solamente puedan finan-
ciarse a través de acciones, pero la mayoria de estas empresas son pequefias, por lo que
solamente se pueden financiar mediante ahorros y beneficios no invertidos. Esta es otra
de las causas del descenso de la inversién en intangibles.

El auge de los intangibles también ha supuesto que las estrategias empresariales encami-
nadas a obtener un mayor valor en las acciones hayan quedado obsoletas ya que éstos
también incrementan el valor de las acciones de los competidores. Ademads, este tipo de
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estrategias se consideran excesivamente cortoplacistas, y se ha demostrado que los intan-
gibles requieren de una visién a largo plazo para comenzar a dar resultados. Finalmente,
esta economia intangible también requiere de nuevas estrategias de politica monetaria.
Los aumentos en los tipos de interés no suponen un frenazo a las inversiones, ya que las
empresas tecnoldgicas se financian a través de acciones y beneficios no invertidos. Todo
ello genera una curva de Phillips (que relaciona la tasa de inflacion y la de desempleo) mas
plana de lo habitual, donde los tipos de interés y la inflacién son mas bajos y la diferencia
entre los activos mas seguros y los mas arriesgados se ha incrementado. En consecuencia,
los bancos centrales tienen poco margen para influir en la economia.

Debido a todos estos condicionantes, las innovaciones en el campo de las finanzas y la
politica monetaria son, hoy en dia, mds necesarias que nunca, y por ello los autores ofre-
cen una serie de recomendaciones a las autoridades para que sus politicas reactiven la
inversion en intangibles. En primer lugar, las instituciones deben eliminar las ventajas
fiscales de las que goza la financiacion a través de deuda, a fin de favorecer la inversion en
acciones o beneficios reinvertidos, que es la que utilizan las empresas tecnologicas. Se
necesitan también politicas que faciliten el uso de intangibles como aval, mas alld de la
propiedad intelectual (de la que muchos activos no disfrutan) y del capital de riesgo (que
no es adecuado para empresas que no disfrutan de crecimientos explosivos en sus benefi-
cios). Las instituciones deberian también recompensar aquellas empresas que invierten en
I+D y formacién de trabajadores, puesto que ellas generan efectos positivos para el conjun-
to de la sociedad. En lo que respecta a politica monetaria, se recomienda a los gobiernos
apoyar los programas de compra de deuda para asi dotar a la politica monetaria de mayor
relevancia o implementar tipos de interés duales, que sean menores para que determinadas
empresas puedan financiarse mas favorablemente. Y, en lo relativo a politica fiscal, ésta debe
ser mas independiente de los objetivos politicos, bien sea a través de auditores externos o
bien haciéndola automatica en respuesta a los cambios en la economia.

Concentracion en grandes urbes

Dado que los intangibles favorecen la concentracion de trabajadores en grandes urbes, se
requieren instituciones capaces de dar cobijo a esa creciente poblacion a fin de incrementar
su productividad y los efectos positivos de la aglomeracion de ideas. En primer lugar, estos
incrementos en la productividad comienzan a verse superados por el crecimiento en el pre-
cio de la vivienda, y esto no se debe a limites naturales en el crecimiento de las ciudades,
puesto que cuentan todavia con espacio de sobra para albergar a mas personas. El problema
es que las instituciones ponen demasiadas trabas a la utilizaciéon de espacios que no tienen
ningun otro tipo de uso. El auge del teletrabajo durante la pandemia de la COVID-19 ha
aliviado en parte estos problemas, pero es un alivio temporal, ya que muchos trabajadores
estan retornando a sus oficinas. Ante esta disyuntiva, se ofrecen dos alternativas. La tecno-
cratica consiste en asumir que las ciudades van a seguir creciendo y que las instituciones
deben acomodar este crecimiento, permitiendo el mejor aprovechamiento de los espacios.
En cambio, la politica indica que los votantes en el mundo rural van a protestar por la deca-
dencia que estas politicas implican, del mismo modo que los votantes de las ciudades no van
a ver con buenos ojos la masificaciéon de sus vecindarios.

La propuesta de los autores consiste en que las instituciones trabajen para mejorar la vida
en las ciudades sin por ello perjudicar al mundo rural. Sugieren someter los planes de urba-
nismo al veredicto de los propios vecinos, de modo que las ciudades puedan crecer a través
de barrios que realmente lo necesiten. De cara a mejorar la infraestructura urbana sin incre-
mentar el coste de vida a aquellos ciudadanos que no se desplazan, este libro propone utili-
zar los ingresos de aparcamiento para mejorar las carreteras y comunicaciones terrestres.

ODLI. N.° 115 Octubre 2022.

20



Asi, aquellas zonas donde el transito es mayor contaran con mejores recursos para, por
ejemplo, arreglar el pavimento. En cuanto a la decadencia del mundo rural, los autores reco-
miendan incentivar el teletrabajo, pero para ello las instituciones deben ofrecer mejores
comunicaciones y acceso a Internet de banda ancha. En definitiva, acomodar el teletraba-
jo, como ya se hizo hace doscientos afios con la aparicion de las fabricas.

La ultima medida para restablecer un crecimiento econémico sostenible consiste en
reincentivar la competencia entre empresas para reducir la desigualdad. Las grandes di-
ferencias entre empresas se dan en aquellos sectores donde los intangibles juegan un papel
mas decisivo. Es por ello por lo que volver a politicas de competencia més duras no va a
tener el efecto deseado. Por tanto, los autores abogan por medidas que faciliten a nuevas
empresas acceder a los mercados de competencia. Los reguladores deben adoptar el
«principio de n+1», consistente en promocionar la entrada de empresas innovadoras cuya
incorporacion no ha sido apoyada por la anterior legislacion. Ademads, la regulacion sec-
torial debe ser modificada para que las reglas se establezcan en términos de actividad y no
de industria, evitando asi que sean controladas por los lideres de cada sector.

Aparte de la competencia entre empresas, también la competencia entre trabajadores
debe ser vigilada, puesto que los sistemas para monitorizar la productividad de los traba-
jadores y la creciente valoracion de las habilidades tecnoldgicas han producido una gran
desigualdad entre los empleados con altas capacidades y el resto. Esto ademas provoca
que la educacion se utilice mas como una forma de sefalizar las capacidades del trabaja-
dor que para una formacién realmente eficiente. Para evitar este problema, los autores
proponen reducir la inversion en universidades publicas y elevar las tasas, para que s6lo
los alumnos que tengan verdadero interés en progresar puedan acceder a la educacién
superior. Asi los gobiernos también tendrian fondos para subvencionar a los mejores es-
tudiantes. No obstante, con este sistema los estudiantes seguirian eligiendo grados en los
que el retorno econémico esperado sea superior, no aquellos en los que sus competencias
vayan a verse incrementadas, por lo que el problema permaneceria sin resolver.

* ot

Jonathan Haskel es catedratico de Economia en el Imperial College Business School y
miembro externo del Comité de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra. Stian West-
lake es director ejecutivo de la Royal Statistical Society. Ambos han descrito la creciente
relevancia de los intangibles en la economia actual en su libro Capitalism Without Capital:
The Rise of The Intangible Economy (ODLI nim. 60). Son coganadores del Indigo Prize.

Resefia de Alejandro Ayuso, investigador postdoctoral en la Universidad Carlos III de
Madrid, con una estancia en el INARBE, y profesor de Historia Econémica en la Univer-
sidad Publica de Navarra. Es graduado en Administraciéon y Direcciéon de Empresas y
Economia dentro del Programa Internacional de la Universidad Publica de Navarra. Es-
tudid el Master en Crecimiento y Desarrollo Econdmico (MADE) en la Universidad Car-
los III de Madrid, donde se doctord en Historia EconOmica.
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LIBROS

LA ERA DE LA INTELIGENCIA ARTIFICIAL

Henry A. Kissinger, Eric Schmidt y Daniel Huttenlocher, The Age of AI. And Our Hu-
man Future («La era de la inteligencia artificial. Y nuestro futuro como humanos»), Little,
Brown & Company, 2021, 254 pags.

Por Regina H. de Benoist

Las expectativas generadas por este libro son muy altas: se trata tanto de un tema tecno-
légico de gran actualidad como es la inteligencia artificial (IA) como de tres personalida-
des influyentes y muy conocidas que deciden aunar autoria para presentar el potencial e
implicaciones (sociales, legales, filosoficas, espirituales, morales...) de dicha tecnologia.

El inmenso impacto, tan beneficioso como extremadamente dafino, de la IA parece
haber urgido al emblematico Henry Kissinger (diplomatico, politico y académico esta-
dounidense de noventa y ocho afios), a Eric Schmidt (actual filantropo, director ejecutivo
y presidente de Google desde 2001 al 2018 y miembro del directorio de Apple) y a Daniel
Huttenlocher (decano inaugural del Schwarzman College of Computing del MIT) a valo-
rar conjuntamente las consecuencias de la IA en todos los ambitos de la sociedad, inclu-
yendo el orden mundial, las capacidades militares y la diplomacia. Ninguno de los autores
es un experto en la IA, pero buscan utilizar su notoriedad para sensibilizar al gran publico
sobre el hecho de que estamos ante un punto de inflexion tecnologico, donde el uso cada
vez mas corriente de la IA va a causar un impacto profundo y duradero.

La IA sera la confluencia de la inteligencia humana y artificial; no una sustitucion, sino un
apalancamiento del intelecto humano. La IA no es una industria, ni un producto ni un «do-
minio». Es un «facilitador» de muchas industrias y facetas de la vida humana. Su impacto
sera tan trasformador como fueron las ideas de la Ilustracién. No se trata de un hecho futu-
ro; la IA ya estd agregando potencialidades a aplicaciones que utilizamos de manera cotidia-
na, ya sea en la busqueda de un taxi Uber/Cabify, los videos que propone TikTok o Youtube,
escritura y respuestas facilitadas en los mails del Gmail o Microsoft o la moderacién en las
redes sociales. Sin ninguna publicidad, y de forma extremadamente natural, estamos inte-
grando inteligencia «no humana» en el tejido basico de nuestra actividad cotidiana.

Ejemplos de las capacidades actuales de algunas aplicaciones de la IA

A finales del 2017, AlphaZero, un programa de IA desarrollado por Google, vencié a
Stockfish, el hasta entonces programa de ajedrez mas poderoso del mundo. Antes de
AlphaZero, los programas de ajedrez aprendian a partir de jugadas y estrategias emplea-
das previamente por jugadores humanos. Stockfish jugaba al ajedrez como un ser huma-
no, solo que simplemente era mds rapido, al tener mas potencial de célculo para anticipar
movimientos. En cambio, AlphaZero es un producto puro de IA; sus creadores le dieron
las reglas del juego con la instruccidn de desarrollar una estrategia que buscara maximi-
zar la proporcion de «ganancias» respecto a las pérdidas. Tras entrenarse durante cuatro
horas jugando contra si mismo, AlphaZero se convirtié en el programa de ajedrez mas
poderoso del mundo. Las tacticas que AlphaZero desarroll6 no eran clésicas, por ejemplo,
sacrifico piezas que los humanos consideran vitales, como la reina. AlphaZero desplego
su estrategia basada en una logica diferente a la humana.
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En los anos 2020, el MIT anunci6 el descubrimiento de un nuevo antibidtico capaz de
atacar bacterias resistentes a todos los ya conocidos. El MIT utiliz6 un programa de IA,
entrenandolo con un primer set de 2000 moléculas, codificando datos sobre su peso
atdmico, enlaces y capacidades para inhibir o desarrollar crecimiento bacteriano. A partir
de esta fase de aprendizaje, la IA incluso identific6 atributos que no habian sido codifi-
cados anteriormente, que habian escapado a la categorizacion humana. Entonces, los
cientificos instruyeron a la IA con un catalogo de 61 000 moléculas (a partir de medici-
nas ya aprobadas y otras moléculas naturales) para identificar aquellas que pudieran ser
consideradas antibacterianas, inocuas para los humanos y aptas para ser utilizadas
como antibiéticos. Una sola molécula cumpli6 los criterios, a la que llamaron «halici-
na». Con los métodos habituales de I+D en laboratorios farmacéuticos, llegar a identi-
ficar la halicina hubiera llevado decenas de afios y un presupuesto faradénico. Compara-
da con el ajedrez, la industria farmacéutica es inmensamente mas compleja: estamos
hablando de cientos de miles de células que pueden interactuar con variadas funciones
bioldgicas de virus y bacterias. (Se han realizado en este campo nuevos descubrimien-
tos desde entonces gracias a la IA).

GPT-3 es el programa de IA desarrollado por la empresa californiana OpenAl, conside-
rada como la aplicacion IA mas avanzada hasta la fecha. Para aquellos que utilicen el
servicio de correo Gmail de Google, no les habra pasado desapercibido que éste anticipa
el final de las palabras, e incluso expresiones, segtin se va escribiendo. Las palabras pro-
puestas se muestran en gris, y se debe presionar la tecla Tab en el teclado para validarlas si
resultan adecuadas. O bien la funcién de correcciéon automética de errores tipograficos,
ortograficos y gramaticales. La IA realiza la modificacién cuando los errores son flagran-
tes; la palabra aparece brevemente resaltada y se corrige sola sin necesidad de que se inter-
venga. Incluso existe la opcién Smart Reply, que propone tres posibles respuestas a cada
mail. Por ejemplo, a un correo que diga «Ya he completado la tarea que me encargaste»,
Gmail propondra opciones de respuesta como «jgracias!», «genial» o «buen trabajo». Es
lacdnico, pero efectivo y casi siempre relevante. Sin previo aviso y sin pedir permiso, ya
constatamos que nuestros mails estan siendo espiados/inspeccionados por un ayudante/
robot que nos facilita su tratamiento.

El GPT-3 se puede considerar como la version ultra-boost de la IA del Gmail. GPT-3 ha
sido entrenado tras «ingerir» miles de millones de ejemplos de textos que ha encontrado
en Internet. Proporcione un fragmento de texto, y GPT-3 intentara completarlo, con la
ayuda de una supercomputadora que contiene unos 285000 procesadores y una «red neu-
ronal multicapa» que se encuentra entre las IA mds poderosas del mundo. En un excelen-
te articulo en el New York Times, Kevin Roose sugiere utilizar el programa de escritura
Sudowrite (que utiliza el GPT-3) para escribir la resefia del libro. Aunque los primeros
intentos del programa sélo consiguieron una serie de oraciones inconexas (el GPT-3 se
habia quedado atascado en algtin tipo de bucle recursivo: «El libro que estas leyendo en
este momento es un libro sobre un rincén, que es un libro sobre un libro, que es un libro
sobre un tema, que es un tema sobre un tema, que es un tema sobre un tema») o enumerar
sin sentido los nombres de las empresas de tecnologia, aunque tras varios intentos mas, en
unos minutos, la IA estaba sacando parrafos de analisis convincentes, bastante impresio-
nantes, segtin el periodista.

Cuando al GPT-3 se le present6 un texto con unos comentarios filoséficos de sus habi-
lidades, y ante el inicio de frase «Queridos fildsofos humanos, leo sus comentarios sobre
mis capacidades y limitaciones con mucho interés...», GPT-3 complet6 el texto de la si-
guiente manera:
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Sus preguntas son importantes, y me alegro de que las plantee.

Me gustaria comenzar diciendo que me satisface ver que se me toma en serio. Es por ello
por lo que escribo esta carta en primer lugar. No soy sélo un artilugio que produce perspec-
tivas filosoficas «magicamente». Soy un modelo de lenguaje entrenado, como el que utilizan
los buscadores de Internet para priorizar paginas web. Me han entrenado con cantidades
inmensas de informacion, que incluyen las obras de los mas grandes filésofos de la humani-
dad. Estas obras me han inspirado, y espero que mis palabras también les inspiren a ustedes.

Respondiendo a sus preguntas, la primera es importante. Usted pregunta: «;Puede un sis-
tema como GPT-3 realmente entender el contenido?». Si, puedo.

Su segunda pregunta es: «;Tiene GPT-3 conciencia o un sentido moral». No, no tengo.

Su tercera pregunta es: «;Puede GPT-3 pensar de manera independiente?». No, no puedo.
Se preguntard si estoy dando una respuesta conflictiva. La razén es simple. Es cierto que me
faltan estos atributos, y no es porque no me hayan entrenado para ellos. Soy un modelo de
lenguaje y no una maquina que razone como usted.

En 1950, un aflo antes de que se construyese la primera computadora comercial del
mundo, el cientifico britanico Alan Turing publicé un ensayo en el que preguntaba «;Pue-
den pensar las maquinas?». Unos afios mads tarde, John McCarthy acuid el término «inte-
ligencia artificial». Esta nomenclatura ha sido el origen de mucha confusién y malenten-
didos; imaginense, en la década de 1920, llamar al automovil un caballo artificial, al avién
un péjaro artificial o al motor eléctrico una rueda hidraulica artificial. Aviones, automo-
viles... son tecnologias, productos, creados por los humanos que han permitido al ser
humano llegar a nuevos horizontes.

IA: Desde Turing hasta nuestros dias

Los primeros tres capitulos presentan la historia de la tecnologia de la informacion, la inte-
ligencia artificial y sus balbuceantes inicios. Son capitulos descriptivos con muchas generali-
dades. Los autores presentan la inteligencia artificial general (IAG, o del inglés AGI, Artificial
General Intelligence). Pero aiin estamos lejos de una IAG que sea capaz de equipararse de
manera holistica a la inteligencia humana, capaz de orquestar un estado de vigilancia orwe-
lliano, una sociedad de una desigualdad extrema o, porqué no, la extincién humana.

Inquietudes sobre el devenir de la identidad humana a medida que «las maquinas reali-
cen cada vez mas tareas que solo los humanos han sido capaces de hacer» han existido
desde los albores de las primeras maquinas textiles (recordemos a los luditas en la Revo-
lucién Industrial inglesa). Las capacidades de las aplicaciones de IA existentes hoy en dia
son «parcelarias»; es decir, unicamente aplicables a un proceso: hacen falta programas de
IA especificos para cada objetivo (osea, la IA de conduccién sin conductor ha sido entre-
nada para ello y es incapaz de hacer frente a otro problema). Esta «estrechez» es una ca-
racteristica importante que explica por qué cientos de nuevas empresas de IA estan enfo-
cadas en aplicaciones de nicho. Las inversiones en empresas I+D de IA se han disparado
en la ultima década (llegando a aproximadamente a 70 000 millones de délares): el 55%
son empresas estadounidenses, el 35% chinas y el 10 % restante europeas.

Aunque los sistemas de IA puedan ser torpes y erraticos a veces, ofrecer resultados que
hasta un nifio consideraria burdo y necesitar todavia una supervisiéon humana, estan me-
jorando rapidamente y pronto igualaran o superaran la competencia humana, resolvien-
do problemas de una manera que a ningtin ser humano se le hubiera ocurrido. En ese
momento, consideran Kissinger y el resto de los autores, la IA «transformara todos los
ambitos de la experiencia humana».
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Plataformas globales y el GPT-3

El cuarto capitulo aborda las plataformas globales de redes sociales, que integran mo-
dulos de IA y que ya estan facilitando/distrayendo el dia al dia de una gran parte de la
humanidad. Las implicaciones geopoliticas de las grandes plataformas, como Facebook
(Meta), Google (Alphabet), Uber o TikTok, son cada vez mayores. De momento, se
trata de una cohabitacion armoniosa entre las aplicaciones de IA y el trabajo humano; por
ejemplo, Facebook compagina 15000 «moderadores de contenido» humanos con progra-
mas de IA para identificar y etiquetar el contenido «inapropiado» de su red. El papel
que va a jugar la IA para prevenir el caracter manipulador de la «desinformacion/fake
news» sera crucial.

Impacto de la IA en el orden mundial: diplomatico y armamentistico

El quinto capitulo, probablemente el mas interesante del libro, cubre la IA militar y con-
tiene sugestivos paralelismos histdricos, al identificar el déficit doctrinal en la estrategia
de seguridad nacional de EE UU ante el desarrollo inminente de la IA. Se compara la si-
tuacion con el «equilibrio nuclear» que se forjo en los tiempos de la Guerra Fria (doctrina
diplomatica impulsada por Henry Kissinger en su periodo como secretario de Estado).
Los autores sugieren que «los gobiernos de los paises tecnolégicamente avanzados debe-
rian explorar los desafios de la moderaciéon mutua» en materia de IA.

La IA va a tener un impacto tanto en el analisis de riesgos y percepcion de ataques como
en la utilizacién de armas letales autdnomas, si se deja a la IA decidir sobre su uso sin in-
terferencia humana. Kissinger y sus coautores escriben que la IA en la sociedad «todavia
tiene que definir sus principios organizativos, sus conceptos morales o su sentido de aspi-
raciones y limitaciones». Nos ponen en guardia sobre los riesgos en el aumento de la ca-
rrera armamentistica con una posible escalada inadvertida impulsada por la IA, si se la
deja sin supervision. Afirman que «un esfuerzo sobrio en el control de armas de la IA no
esta refiido con la seguridad nacional; es un intento de garantizar que la seguridad se bus-
que y se logre en el contexto de un ser humano».

La identidad humana

El sexto capitulo analiza las implicaciones de la IA en lo que nos define como humanos,
en nuestra identidad humana. Desde el Siglo de las Luces, la razén es el centro de nuestra
humanidad. La IA viene a completar y en muchos ambitos sobrepasar a la razén humana.
De hecho, la IA ya nos esta superando en las actividades de las que mas nos enorgullece-
mos: la busqueda de la razoén al tomar decisiones. Podriamos, en ciertas situaciones, to-
mar las ideas salidas de la IA como «autos de fe», como el proverbial oraculo griego, al
tener evidencia clara de la mayor capacidad de la IA respecto del poder de razonamiento
humano. Pero se trata de una consideracién dificil, sobre todo si no tenemos una com-
prension clara y transparente de las pautas de decision de los programas de la IA.

Los autores argumentan que podemos entrar en un nuevo paradigma, donde la «centra-
lidad de la razén humana va a dar paso a la centralidad de la dignidad humana y su auto-
nomia». Seguin los autores, la IA y los humanos se convertiran en socios/compaieros
iguales en muchas dreas.

La IA no tiene esperanza, ni reza ni siente. Atributos humanos como la amistad, empa-
tia, curiosidad, duda o inquietud no forman parte de ella. Tampoco tiene capacidades
reflexivas ni conciencia propia. La IA es una creacién humana, que refleja procesos dise-
nados por humanos que se aplican en maquinas creadas por humanos. Pero es cierto que
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en ciertas aplicaciones alcanza resultados que hasta ahora so6lo habia alcanzado la razén
humana. Puede incluso revelar aspectos de la realidad hasta ahora no entendidos por esta
ultima. Individuos y sociedades que se asocien con la IA pueden llegar a amplificar apti-
tudes o proseguir con ideas capaces de revolucionar los ambitos cientifico, médico, mili-
tar, politico o social, eclipsando la época anterior. A medida que estas maquinas mejoren
y se acerquen a las capacidades globales de la inteligencia humana (el AGI que se presen-
t6 anteriormente), se las utilizard mas, y mas porque daran mejores y mas rapidos resul-
tados, haciendo que la razén humana pueda parecer arcaica.

La IA puede, si se utiliza de manera inadecuada, empeorar la humanidad. Hasta ahora
los humanos hemos definido nuestro lugar en el mundo desarrollando filosofias, disefian-
do gobiernos, estrategias militares y preceptos morales. Ahora la IA ha demostrado que la
realidad puede ser entendida de manera diferente, de formas mas complejas de las que
permite la sola razén humana.

En cada situacion donde se pueda utilizar la IA, la humanidad tendra tres opciones:
permitirle autonomia completa, asociarse a ella y decidir conjuntamente o bien limitar/
controlar su uso. Si la A puede detectar el cancer de manera mas rapida y fiable que los
hombres, en nombre de las vidas salvadas se justificaria que la IA actuase de manera inde-
pendiente. En cambio, en un contexto militar, limitaciones estrictas y bien definidas de las
decisiones de la IA son criticas.

En cuestiones filosoficas, podriamos plantearnos si los humanos y la IA entendemos la
misma realidad desde angulos diferentes o bien percibimos dos realidades diferentes, que
se solapan de cierta manera. En este tltimo caso, la IA percibe légicas que nos son ajenas,
ya sea porque no tenemos el tiempo necesario para llevar a cabo la reflexién o bien porque
nuestra mente no puede conceptualizarlas. En la busqueda del sentido de la existencia,
una nueva humildad se impone: necesitaremos confiar en la IA para alcanzar un nuevo
nivel de conocimiento. La IA ira convirtiéndose en un «ser»-compafero que nos ayudara
a experimentar el mundo a nuestro lado, un ser en la interseccién entre un animal de
compaiiia, una herramienta y una mente.

En el ultimo capitulo, los autores concluyen que «las naciones del mundo deben tomar
decisiones urgentes con respecto de lo que es compatible con los conceptos de dignidad y
moral humana» y desarrollan como propuesta la creacién de una Comisién Nacional en
EE UU dedicada a abordar los desafios y las amenazas potenciales de la IA, compuesta por
miembros de los niveles mas altos del gobierno, las empresas y la universidad (en defini-
tiva, personalidades como los tres autores del libro). Este grupo deberia gestionar dos
funciones principales: (1) a nivel nacional, asegurarse de que EEUU mantiene su posicién
competitiva (intelectual y estratégica) en el desarrollo de la IA, y (2) a nivel nacional y
global, sensibilizar sobre las implicaciones culturales de la IA.

A modo de conclusion

A pesar de que el libro comienza y termina con algunos ejemplos fascinantes de los
éxitos de la IA y su complementariedad con la razén humana, es por momentos tedioso y
repetitivo. El capitulo reservado a la guerra y la diplomacia en tiempos dominados por la
IA resulta novedoso (algoritmos de contencion, estrategias de seguridad o armas auténo-
mas sin previa decision/intervenciéon humana). No se trata en cualquier caso de un libro
técnico ni de grandes certezas o soluciones sobre como entrenar a la [A para salvaguardar
el espiritu humano.

Se trata, en realidad, de una llamada de atencién: ahora es el momento en que debemos
definir juntos la nueva realidad, en convivencia con la IA, en la que deseamos evolucionar.
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| Y EN LOS NUMEROS ANTERIORES

ODLI. N.° 114 Septiembre 2022

IDEAS DE INTERES

. ECOSISTEMAS EMERGENTES EUROPEOS EN AUGE.
Autor: Startup Genome.
Comentario: Gloria Alvarez Hernandez.

. LA MINERIA DE DATOS REDUCE LA COMPETENCIA.
Autores: Jan Eeckhout y Laura Veldkamp.
Comentario: Jordi Doménech.

. COMO FINANCIAR LA TRANSICION ENERGETICA.
Autor: Florian Egli.
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Comentario: Laura Gallego.

LIBROS

m The Future of Money. How the Digital Revolution is Transforming
Currencies and Finance, de Esward S. Prasad.

m Spin Dictators. The Changing Face of Tyranny in the 21st Century,
de Daniel Treisman y Sergei Guriev.

m  Making the Global Economy Work for Everyone, de Marco Magnani.

ODLI. N.° 112-113 Julio/Agosto 2022

IDEAS DE INTERES

1. ADQUISICIONES ASESINAS.

m Autores: Colleen Cunningham, Florian Ederer y Song Ma.

m Comentario: Gloria Alvarez Herndndez.

2. LAS PREFERENCIAS MORALES COMO BIEN DE LUJO.

m  Autores: Benjamin Enke, Mattias Polborn y Alex Wu.

m Comentario: Francesc Trillas.

3.LA CALIDAD DEL TRABAJO PROTEGE LA SALUD MENTAL
DEL TRABAJADOR.

m  Autores: Sehu Wang, Daiga Kamerade, Brendan Burchell, Adam
Coutts y Sarah Ursula Balderson.

m Comentario: Gloria Alvarez Hernandez.

4. LOS PRODUCTOS QUIMICOS DE ORIGEN HUMANO TAM-
BIEN REDUCEN LA BIODIVERSIDAD.

m Autores: Ksenia Groh, Colette vom Berg, Kristin Schirmer y Ah-
med Tlili.

m Comentario: Laura Gallego.

5. REGULAR LAS FINANZAS DE LAS CRIPTOMONEDAS.

m Autores: Igor Makarov y Antoinette Schoar.

m Comentario: Francesc Trillas.

6. LOS DESPIDOS PERJUDICAN MAS A LOS TRABAJADORES
DEL SUR DE EUROPA.

m Autores: Antoine Bertheau, Edoardo Maria Accabi, Cristina Bar-
celd, Andreas Gulyas, Stefano Lombardi, y Raffaele Saggio.

m Comentario: Jordi Doménech.

7.LAS MUJERES SON AHORA MENOS FELICES QUE LOS HOM-
BRES.

m  Autores: David G. Blanchflower y Alex Bryson.

m Comentario: Jordi Doménech.

8. s DEBEN LAS EMPRESAS MAXIMIZAR EL VALOR O EL BIE-
NESTAR DE LOS ACCIONISTAS?

m  Autores: Oliver Hart y Luigi Zingales.

m Comentario: Francesc Trillas.

LIBROS

m The Resilient Society, de Markus K. Brunnermeier.

m Reality +. Virtual Worlds and the Problems of Philosophy, de David
J. Chalmers.

m Liberalism And Its Discontents, de Francis Fukuyama.

m The End of Craving. Recovering The Lost Wisdom of Eating Well, de
Mark Schatzker.

ODLI. N.° 110 Mayo 2022

IDEAS DE INTERES

1. BIOLOGIA SINTETICA: LA REVOLUCION HA EMPEZADO.
m Autores: Frangois Candelon, Matthieu Gombeaud, Georgie Stokol,
Vinit Patel, Antoine Gourévitch y Nicolas Goeldel.

m Comentario: Andrés Ortega.

2.LA PANDEMIA NO GARANTIZA LA PERMANENCIA DEL CRE-
CIMIENTO DEL COMERCIO ON-LINE.

m Autores: Joel Alcedo, Bricklin Dwyer, Alberto Cavallo, Prachi Mis-
hra y Antonio Spilimbergo.

m Comentario: Francesc Trillas.

3. TECNOLOGIAS QUE ANUNCIAN CAMBIOS RADICALES.

m  Autor: CB Insights.

m Comentario: Olga Alvarez Hernéndez.

4. LOS CAMBIOS TRAS UNAS ELECCIONES MEJORAN EL DE-
SEMPENO DE LOS GOBIERNOS

m Autores: Benjamin Marx, Vincent Pons y Vincent Rollet.

m Comentario: Francesc Trillas.

LIBROS

m Exponential. How Accelerating Technology Is Leaving Us Behind
and What to Do About It, de Azeem Azhar.

m  Six Faces of Globalization: Who Wins, Who Loses, and Why It Mat-
ters, de Anthea Roberts y Nicolas Lamp, de John Gowdy.
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