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CÓMO LEER ESTE LIBRO 

 

■ A la hora de escribir este libro dudé entre hacerlo más completo o más conciso, y decidí tratar de hacer ambas cosas y facilitar tanto la lectura rápida como el análisis detallado. Si deseas leer una versión compacta, lee lo que está destacado en negrita; si deseas saber más, lee todo el texto.  

 

■ He querido transmitir algunos principios que a la hora de afrontar la realidad son verdades universales y atemporales. Los he identificado  colocando un punto rojo delante y estilizándolos en letras cursivas. 

 

■ Hay algunos recursos complementarios que pueden interesar a algunos lectores, pero no tanto a otros, de modo que decidí presentarlos como apéndice al final del capítulo correspondiente. Siéntete libre de leer u omitir estas secciones. 

 

■ Por último, para evitar que este libro sea demasiado extenso, también hay mucho material complementario disponible en la web <economicprinciples.org>, que incluye materiales de referencia, citas extensas, datos adicionales sobre los índices presentados, etcétera. 





 

INTRODUCCIÓN 

 

Los tiempos que vienen serán radicalmente diferentes a lo que hemos experimentado hasta ahora en nuestra vida, pero se parecerán a muchas otras etapas de la historia. 

¿Por qué afirmo esto? Porque siempre ha sido así. Para poder desempeñar bien mis responsabilidades como inversor, durante los últimos cincuenta años he tenido que estudiar y comprender los factores más importantes que influyen en el éxito y en el fracaso de los países y de sus mercados. A lo largo de ese período aprendí que para anticipar y manejar situaciones que nunca antes había enfrentado debo estudiar tantos casos históricos análogos como sea posible, para comprender sus mecánicas y saber cómo sucedieron y evolucionaron los acontecimientos. Eso me permitió extraer principios que ayudan a enfrentar mejor estas situaciones. 

Hace unos años empecé a ser consciente de que muchos grandes desarrollos modernos que no habían sucedido antes en mi vida eran en gran medida réplicas de procesos que ocurrieron numerosas veces en el pasado a lo largo de la historia. Me preocupaba la confluencia en las tres principales áreas monetarias del mundo de enormes deudas con tipos de interés cercanos a cero y políticas de emisión masiva de dinero. Me angustiaban los conflictos políticos y sociales observados en países como Estados Unidos y ligados a las brechas más grandes que hemos visto desde al menos un siglo en la distribución de la riqueza, las posiciones políticas o los valores sociales. Me inquietaba el surgimiento de una nueva potencia mundial como China, lista para desafiar a la potencia mundial de referencia (Estados Unidos) y para cuestionar el orden mundial vigente. Y cuando eché la vista atrás, la época análoga que encontré en el pasado fue el período 1930-1945. Esto me resultó muy preocupante. 

Sabía que a menos que estudiara estos episodios análogos del ayer —lo que me llevó al estudio del auge y declive de los imperios, al análisis de los ciclos que siguieron sus monedas de reserva y sus mercados, etcétera— no podría entender lo que realmente estaba sucediendo ni lidiar con lo que vendría en el futuro. Así entendí que para desarrollar una comprensión de lo que está sucediendo ahora, y de lo que puede suceder en los próximos años, necesitaba estudiar la mecánica asociada a casos similares que han acontecido a lo largo de la historia. Por eso estudié el período 1930-1945, el auge y la caída de los imperios holandés y británico, el auge y declive de las distintas dinastías chinas, etcétera.1 Estaba en medio de esa tarea cuando se produjo la pandemia de la COVID-19, que fue otro de esos grandes eventos que nunca habían sucedido en mi vida, pero que sí han ocurrido muchas veces a lo largo de la historia. Las pandemias pasadas me mostraron que estos tipos de acontecimientos sorprendentes (como también lo fueron, por ejemplo, otras enfermedades, hambrunas o catástrofes naturales, como las inundaciones) deben estar siempre encima de la mesa y ser considerados como una posibilidad, porque aunque ocurren de forma rara y puntual, su impacto es incluso mayor que el de las peores depresiones económicas o las guerras más intensas. 

Mientras estudiaba la historia, vi que al igual que ocurre con los organismos, a menudo se desarrollan ciclos relativamente bien definidos que evolucionan a medida que pasamos de una generación a la siguiente. De hecho, la historia y el futuro de la humanidad pueden verse simplemente como el conjunto de todas las historias de vidas individuales que evolucionan a lo largo del tiempo. He terminado por entender que estas historias fluyen juntas, como una historia que lo abarca todo, desde los comienzos hasta el presente. A pesar de los cambios y de la evolución del mundo, hay acontecimientos similares que suceden una y otra vez por razones que son básicamente las mismas. Al ver que muchos casos interconectados han evolucionado juntos, basándome en lo que aprendí del pasado he podido entender mejor los patrones y las relaciones de causa/efecto que los determinan e imaginar mejor cuál puede ser el futuro. Estos acontecimientos sucedieron en distintas épocas y propiciaron el auge y la caída de los distintos imperios, con efectos notables en todo tipo de variables, como por ejemplo los niveles de educación y productividad, la actividad comercial, el éxito o fracaso de los ejércitos, el desempeño de sus monedas, etcétera. 

Muchos de estos aspectos están interrelacionados. Por ejemplo, los niveles de educación de las naciones afectan a sus niveles de productividad, lo que a su vez incide en sus niveles de intercambios comerciales con otros países, lo que tiene un efecto en los niveles de fuerza militar requeridos para proteger las rutas comerciales, circunstancia que también influye en la moneda y en el acceso a nuevos mercados, etcétera. Estos movimientos conjuntos formaron los ciclos económicos y políticos que vemos durante buena parte de la historia. Por ejemplo, un imperio o una dinastía muy exitosos pueden llegar a vivir un ciclo alcista de hasta doscientos o trescientos años. Sin embargo, todos los imperios y dinastías que he estudiado experimentaron un auge y un declive propios de lo que llamo el Gran Ciclo, porque existen señales y patrones muy claros que nos indican en qué punto estamos a lo largo de ese ciclo. 

El Gran Ciclo está marcado por oscilaciones entre 1) períodos pacíficos y prósperos de gran creatividad y productividad que elevan significativamente los estándares de vida, y 2) períodos de depresión, revolución y guerra en los que se desata una lucha por el poder y la riqueza, y que puede desencadenar importantes procesos destructivos que afectan a nuestra economía, nuestra vida y otras cosas que apreciamos. He comprobado que los períodos pacíficos/creativos duran mucho más que los de depresión/revolución/guerra, por lo general en una ratio de aproximadamente 5:1; es decir, cinco años de bonanza por cada año de descomposición, por lo que se podría decir que los tiempos de depresión/revolución/guerra son una caída rápida y brusca, que actúan como una transición entre distintos períodos pacíficos/creativos. 

Si bien para la mayoría de las personas los períodos pacíficos/ creativos son ciertamente más agradables, todos los acontecimientos tienen un propósito evolutivo, de modo que en un sentido muy amplio no debemos analizar estos procesos como buenos ni malos, sino como dinámicas propias del cambio. Claro está que los procesos de depresión/revolución/guerra producen una gran destrucción, pero después de la tormenta viene la calma, y estos shocks contribuyen a eliminar las debilidades y los excesos (por ejemplo, deudas excesivas), favoreciendo un nuevo comienzo sobre la base de principios y fundamentos más sólidos —por doloroso que sea todo ello—. Una vez que se resuelve el conflicto, queda claro quién ostenta el poder, y debido a que la mayoría de la gente anhela desesperadamente la vida en paz, cunde la determinación de lograr nuevos sistemas monetarios, económicos y políticos que, en conjunto, dan pie a un nuevo orden mundial, abriendo otra vez un período pacífico/creativo. Dentro del Gran Ciclo hay ciclos más pequeños. Por ejemplo, los ciclos de la deuda a largo plazo se desarrollan por períodos de hasta cien años, mientras que los episodios críticos asociados a la evolución de la deuda a corto plazo abarcan alrededor de diez años. Estos ciclos encierran períodos de expansión, pero también albergan algunas recesiones más cortas. 

Lo más importante que quiero transmitir es que cuando los ciclos se alinean, las placas tectónicas de la historia cambian y la vida de todas las personas se ve alterada de manera significativa. A veces estos cambios son terribles y a veces son muy positivos. Sin duda, aunque muchas personas no anticipan que así vaya a suceder, seguirán ocurriendo en el futuro. Dicho con otras palabras,  la oscilación de un extremo a otro del ciclo es la norma, no la excepción. Es muy raro el siglo en que no haya al menos un período de auge/armonía/prosperidad y, al mismo tiempo, una fase de depresión/guerra civil/revolución, de modo que debemos esperar que se produzcan ambas circunstancias. Sin embargo, a lo largo de la historia, ignorando estas dinámicas complejas, la mayoría de las personas han tendido a pensar (y hoy en día, mucha gente sigue pensando) que el futuro será una versión ligeramente modificada del pasado reciente. Esto se debe en parte a que  salvo que uno haya estudiado los patrones de la historia a lo largo de muchas generaciones, los grandes períodos de auge y las situaciones de fuerte declive ocurren una vez en la vida y, por tanto, son muy sorprendentes. Debido a que los cambios entre los picos y los valles tienden a estar muy alejados, es probable que  el futuro que nos vamos a encontrar sea muy diferente de lo que la mayoría de la gente espera. 

 

Por ejemplo, mi padre y la mayoría de las personas de su generación vivieron la Gran Depresión y la Segunda Guerra Mundial, de modo que no imaginaron el auge económico de la posguerra, porque esa circunstancia era muy distinta de lo que habían experimentado. Dadas sus experiencias, entiendo que no viesen procedente endeudarse o invertir sus ahorros en el mercado de valores, de modo que también es comprensible que no se beneficiasen del auge económico-financiero de posguerra. De modo similar, entiendo que décadas después, quienes sólo experimentaron auges financiados por un aumento del endeudamiento y nunca experimentaron depresiones ni guerras hayan insistido en seguir endeudándose, pensando que la depresión o la guerra eran algo del pasado. Lo mismo ocurre con el dinero. Históricamente, el dinero solía ser «fuerte», puesto que estaba vinculado al oro. Así se mantuvo tras la Segunda Guerra Mundial hasta que los gobiernos optaron por una nueva forma de dinero «blando»; es decir, fiduciario. Lo hicieron para acomodar mejor la deuda asumida en décadas anteriores. Como resultado, ahora la mayoría de la gente cree que puesto que los tipos de interés están cerca de cero, tiene sentido pedir más dinero prestado y endeudarse más. Sin embargo, históricamente los períodos de auge financiados con deuda nos han conducido a depresiones y conflictos internos y externos. 

Entender la historia de esta manera también plantea preguntas cuyas respuestas nos brindan pistas valiosas sobre cómo será el futuro. Por ejemplo, a lo largo de mi vida, el dólar ha sido siempre la moneda de reserva mundial, la política monetaria ha sido una herramienta relativamente eficaz para estimular las economías, y la democracia y el capitalismo han sido ampliamente considerados como los sistemas políticos y económicos superiores…,  pero cualquiera que estudie la historia puede ver que ningún sistema de gobierno, ningún sistema económico, ninguna moneda y ningún imperio duran para siempre. Sin embargo, cuando un sistema colapsa casi todo el mundo se sorprende y se arruina. Naturalmente, me he preguntado cómo podemos saber si estamos camino de un proceso de depresión/revolución/guerra y he querido saber cómo deberíamos actuar si ése fuese el caso. Debido a que mi responsabilidad profesional como inversor es preservar la riqueza independientemente del contexto y el entorno, necesito desarrollar una comprensión y una estrategia que haya funcionado a lo largo de la historia, aplicable incluso en tiempos de devastadoras turbulencias. 

El propósito de este libro es transmitir lo que aprendí, enseñar lo que me ha resultado más útil y presentarlo al gran público para su consideración y análisis. 

 

CÓMO APRENDÍ A ANTICIPAR EL FUTURO ESTUDIANDO EL PASADO 

 

Si bien puede parecer extraño que un inversor que debe tomar decisiones de inversión en períodos relativamente cortos preste tanta atención a la historia de más largo plazo, mis experiencias me han enseñado que necesito tener este tipo de perspectiva. Mi enfoque no es académico, creado con fines de estudio o investigación, sino práctico, porque está pensado para hacer mejor mi trabajo diario. El juego del mercado requiere ser capaz de entender lo que es probable que suceda con las economías y, además, el reto no sólo es hacer eso, sino hacerlo mejor que la competencia. Llevo aproximadamente cincuenta años observando de cerca el funcionamiento de la mayoría de las grandes economías y sus mercados, así como sus situaciones políticas, intentando entender lo suficientemente bien qué está sucediendo como para apostar por un futuro concreto. A partir de esa experiencia en los mercados he procurado encontrar principios que me permitan hacer las cosas bien y he aprendido que  la capacidad de cada uno para anticipar y lidiar bien con el futuro depende de la comprensión de las relaciones de causa/efecto que hacen que las cosas cambien. De igual modo, la capacidad de cada uno para comprender estas relaciones de causa/ efecto proviene de estudiar cómo han cambiado en el pasado. 

Llegué a este enfoque después del doloroso aprendizaje de que los errores más grandes en mi carrera se debieron a grandes movimientos del mercado que no habían sucedido en mi vida, pero que sí habían sucedido muchas veces en tiempos anteriores. Para mí, la primera de estas grandes sorpresas llegó en 1971, cuando tenía veintidós años y trabajaba durante el verano como empleado en la Bolsa de Nueva York. Me encantó la experiencia, porque era un juego rápido de ganar y perder dinero, todo en un piso de negociación lleno de gente a la que le gustaba divertirse entre ellos, hasta el punto de que algunos traders tenían peleas con pistolas de agua mientras los demás estábamos haciendo nuestro trabajo. La dinámica de observar los grandes desarrollos del mundo y apostar sobre cómo pueden impulsar los mercados es exigente y en ocasiones puede ser espectacular. 

El 15 de agosto de 1971, un domingo por la noche, el presidente Richard Nixon anunció que Estados Unidos incumpliría su promesa de permitir que los dólares fueran convertidos en oro. Mientras escuchaba a Nixon, me di cuenta de que el dinero, tal como lo conocíamos, había dejado de existir. «Esto no puede ser bueno», pensé. De modo que el lunes por la mañana caminé hasta el piso de la bolsa esperando un auténtico caos, con acciones cayendo en picado. Y sí, había muchos gritos y alboroto —pero no eran como yo esperaba—. A medida que el dólar se desplomaba, el mercado de valores en lugar de caer saltó alrededor de un 4 por ciento. Aquello me impactó mucho. Nunca antes había experimentado una devaluación de la moneda. En los días que siguieron, indagué en la historia y vi que hubo muchos casos de devaluaciones monetarias que tuvieron efectos similares en los mercados de valores. Al estudiar el tema más a fondo, descubrí por qué y aprendí algo valioso que me ayudó de forma frecuente en el futuro. Fueron necesarias algunas sorpresas dolorosas hasta que me di cuenta de que necesitaba comprender los grandes movimientos económicos y de mercado que habían ocurrido en los siglos anteriores en los países más importantes. 

He concluido que si en el pasado se ha dado algún acontecimiento importante y significativo, como fue la Gran Depresión, no puedo decir con certeza que no nos vaya a suceder algo parecido en el futuro. Por eso he querido analizar qué ocurrió antaño y así estar mejor preparado para lidiar con circunstancias inadvertidas que repliquen crisis o procesos del pasado. A través de mi investigación he visto que hay muchos casos en los que un mismo fenómeno (por ejemplo, una depresión económica) precipitó los mismos acontecimientos. Es como el médico que trata a distintos pacientes que han sufrido la misma enfermedad y de esa forma puede llegar a una comprensión profunda de cómo opera cada dolencia. Por eso me he esforzado por hacer un estudio pausado, cualitativo y cuantitativo, de estos ciclos históricos. He hablado con expertos, he leído libros y estudios, y he analizado estadísticas y documentos junto con mi gran equipo de investigación. 

De ese aprendizaje surgió una suerte de conceptualización de la secuencia arquetípica que nos dice cómo suelen ocurrir los aumentos y las disminuciones drásticas de la riqueza y el poder. Ese arquetipo ayuda a ver mejor las relaciones de causa/efecto que impulsan los acontecimientos. A partir de estos modelos mentales, he creado algoritmos que monitorean la existencia o no de las condiciones relativas a mis arquetipos, para que me alerten ante posibles hechos que inviten a tomar decisiones basadas en las enseñanzas del pasado. Este proceso me ayuda a refinar mi comprensión de las relaciones de causa/efecto, hasta el punto de que puedo crear reglas para la toma de decisiones; es decir, principios para enfrentar distintas realidades, por ejemplo, «si ocurre X, mi apuesta debe ser Y». A continuación, procuro observar cómo se desarrollan los acontecimientos reales en relación con esa plantilla y con mis expectativas. En Bridgewater Associates hacemos ese análisis de forma minuciosa y continua, y cuando vemos que los acontecimientos se desvían de lo que nos indican nuestras plantillas, intentamos entender por qué y corregir o adaptar nuestras expectativas. Este proceso me ha ayudado a comprender las grandes dinámicas de causa/efecto que normalmente impulsan estas progresiones y también me ha hecho adoptar una posición de mayor humildad, siempre necesaria a la hora de tomar decisiones de inversión. Por eso hago este tipo de estudio de forma continuada y seguiré haciéndolo hasta que me muera, de modo que en realidad lo que estás leyendo es un trabajo que siempre está en proceso de mejora.2 

 

UN ENFOQUE QUE LO IMPREGNA TODO 

 

Ver las cosas de esta manera ayudó a cambiar mis perspectivas. Los acontecimientos ya no vienen a mí y me atropellan: yo voy hacia ellos, estudiando sus patrones a través del tiempo para poder anticiparme.3 Cuantas más dimensiones analizamos, mejor podemos entender cómo un fenómeno afecta a otro (por ejemplo, cómo se relaciona el ciclo económico con el ciclo político, y viceversa), relacionando así distintas variables a lo largo del tiempo. 

Creo que la razón por la que con frecuencia las personas subestiman la posibilidad de que se den grandes acontecimientos como los que estudio en este libro es que rara vez los han experimentado en sus vidas. Somos como hormigas preocupadas con nuestro trabajo cotidiano y nos falta una perspectiva más amplia de los patrones y ciclos generales, así como de las cosas importantes y las tendencias interrelacionadas que impulsan esos acontecimientos, del punto en que estamos del Gran Ciclo y lo que puede pasar próximamente.  Desde esta perspectiva, he llegado a creer que a lo largo de la historia sólo ha habido un número muy limitado de tipos de personalidad que se han preocupado por estudiar estas cuestiones y se han planteado qué patrones históricos podrían repetirse en el presente o en el futuro.4 Quienes hacen ese esfuerzo entienden que a menudo lo que cambia es la ropa que visten los personajes, el idioma que hablan o la tecnología que emplean, pero no las dinámicas, que son básicamente las mismas. 

 

CÓMO ACABÉ HACIENDO ESTE TIPO DE ESTUDIO 

 

Un tipo de estudio me llevó a otro, hasta que al final creé este análisis más amplio. Más específicamente: 

 

■ El estudio a lo largo de la historia de los ciclos del dinero y el crédito me permitió captar un ciclo de largo plazo propio de la deuda y de los mercados de capitales (que suele durar entre cincuenta y cien años), lo que a su vez me ha llevado a ver lo que está sucediendo hoy en día en los mercados con una perspectiva muy diferente. Por ejemplo, tras la crisis financiera de 2008 hemos visto que los tipos de interés tienden a cero y que los bancos centrales imprimen dinero y compran activos financieros para estabilizar los mercados. Pues bien, tras haber estudiado lo que sucedió en la década de 1930, entendí que ya entonces las decisiones del banco central hicieron subir los precios de los activos financieros, lo que a su vez amplió las brechas de riqueza y condujo a una era de populismo y de conflicto sociopolítico. Ahora, tras la crisis de 2008, vemos que vuelven a entrar en juego las mismas fuerzas.

■ En 2014 quise pronosticar las tasas de crecimiento económico de varios países, porque entendí que conocerlas era relevante para tomar decisiones de inversión. Utilicé el mismo enfoque para encontrar los impulsores del crecimiento y generar indicadores atemporales y universales que me ayudasen a proyectar cuáles serían las tasas de crecimiento de estos países, con un estudio que abarcaba períodos de diez años. A través de este proceso, desarrollé una comprensión más profunda de por qué a algunos países les fue mejor y a otros peor. De hecho, combiné estos indicadores con medidores y ecuaciones que usamos (y seguiremos usando) en Bridgewater para producir estimaciones de crecimiento a diez años, centrándonos en las veinte economías más grandes del mundo. Además de ser útil para nosotros, he llegado a considerar que este tipo de análisis puede ayudar a los responsables de la política económica porque, al conocer estas relaciones de causa/efecto casi universales y atemporales, puede resultarles más fácil saber que si cambian X tendrán un efecto Y en el futuro. También entendí mejor cómo estos indicadores económicos a diez años (que incluyen aspectos como la calidad de la educación o el nivel de endeudamiento) están empeorando las circunstancias futuras de Estados Unidos en comparación con economías emergentes, como China o India (en <economicprinciples.org> puede consultarse el estudio titulado «Productivity and Structural Reform: Why Countries Succeed and Fail, and What Should Be Done So Failing Countries Succeed»).

■ En 2016, poco después de las elecciones que auparon a la presidencia de Estados Unidos a Donald J. Trump, y ante el avance cada vez más evidente del populismo en los países desarrollados, elaboré un estudio sobre este fenómeno (se titula «Populism: Te Phenomenon» y también puede encontrarse en <economicprinciples.org>). Mi análisis me permitió comprobar que las brechas en la riqueza y los valores pueden generar conflictos sociales y políticos muy profundos, como los que sucedieron en la década de 1930. Este análisis revela que el populismo conduce a escenarios en los que se exacerban los sentimientos nacionalistas, militaristas, proteccionistas y de confrontación. Además, el populismo intensifica el compromiso político-económico entre izquierda y derecha y tiene un efecto importante en las economías, los mercados, la riqueza y el poder.

■ Al hacer estos estudios y al observar las cosas que estaban sucediendo a mi alrededor, entendí que Estados Unidos está experimentando brechas cada vez más grandes en las condiciones económicas de las personas. Esta realidad no siempre resulta evidente si analizamos solamente los resultados económicos promedio. De modo que dividí la economía en quintiles, analizando la situación del 20 por ciento de mayor renta, del siguiente 20 por ciento, y así sucesivamente hasta el 20 por ciento de menos ingresos. Esto dio pie a dos estudios que ilustran las radicales diferencias en las condiciones entre quienes «tienen» y quienes «no tienen», circunstancia que propicia una mayor polarización social, facilitando a su vez el auge del populismo. A través de mi mujer y de su trabajo filantrópico he podido conocer estas circunstancias de primera mano, hasta forjar una imagen cercana de las brechas de riqueza y oportunidades en nuestra comunidad de Connecticut (véanse «Our Biggest Economic, Social, and Political Issue: Te Two Economies—Te Top 40 % and the Bottom 60 %» y «Why and How Capitalism Needs to Be Reformed»).

■ Al mismo tiempo, a lo largo de muchos años de negociaciones e investigaciones internacionales he sido testigo de los enormes cambios económicos y geopolíticos globales que se han venido produciendo, en especial en el caso de China. He viajado mucho a China desde hace treinta y siete años, y tengo la suerte de haberme familiarizado con el pensamiento de los principales responsables de su política económica. Tener este contacto directo me ha ayudado a ver más de cerca el razonamiento que subyace bajo las acciones de sus dirigentes, que de hecho han tenido como resultado importantes avances. Es un hecho que estas personas y sus decisiones han llevado a China a convertirse en un competidor efectivo de Estados Unidos, tanto en la producción como en el comercio, en la tecnología, en la geopolítica o en los mercados de capitales internacionales, por lo que la manera en que han logrado estos avances merece ser examinada y entendida sin sesgos. 

 

Mi estudio más reciente, en el que se basa este libro, surgió de mi necesidad de comprender tres grandes corrientes que no había conocido antes a lo largo de mi vida, y que me obligaron a hacerme muchas preguntas: 

 

1. El ciclo de los mercados de deuda y capital a largo plazo. En ningún momento de nuestra vida las tasas de interés han sido tan bajas o incluso negativas como en el momento en que me encargué de escribir este texto. El valor del dinero y de los activos de deuda está siendo cuestionado por el actual panorama de la oferta y la demanda que existe de ellos. En 2021, más de 16 billones de dólares de deuda estaban negociados a tasas de interés negativas. En los próximos años será necesario renegociar estas obligaciones y emitir una cantidad inusualmente grande de nueva deuda adicional para seguir financiando los déficits públicos. Esto está sucediendo mientras en el horizonte las obligaciones en materia de pensiones y asistencia sanitaria se vislumbran cada vez más grandes. Estas circunstancias me llevan a hacerme algunas preguntas. ¿Por qué alguien querría comprar deuda con una tasa de interés negativa y cuánto pueden seguir los tipos en estos niveles? ¿Qué pasará con las economías y los mercados cuando no se puedan presionar a la baja los tipos de interés? ¿Cómo pedir estímulos a los bancos centrales si es inevitable que próximamente enfrentemos una recesión? ¿Qué pasaría si la moneda en la que está denominada la deuda se deprecia mientras las tasas de interés siguen tan bajas? ¿Qué harían los bancos centrales si los inversores huyen de la deuda denominada en las principales monedas de reserva (es decir, el dólar, el euro y el yen) al negociarse estos títulos con unos tipos de interés tan bajos? 

La moneda de reserva es una divisa que se acepta en todo el mundo como medio de intercambio para canalizar transacciones y ahorro. Hoy, el país que imprime la principal moneda del mundo es Estados Unidos, pero como veremos en este libro, a lo largo de la historia ese rol ha cambiado. Obviamente, quien controla la principal divisa de reserva a escala internacional se encuentra en una posición muy poderosa, porque la deuda tiende a estar denominada en esa moneda (en la actualidad, el dólar), cuyo funcionamiento es parecido al de un pilar que sostiene la construcción de los mercados de capitales y la economía global. En el pasado, todas las divisas que se han erigido en monedas internacionales de reserva han perdido ese estatus y, a menudo, esto ha producido desenlaces traumáticos para los países que perdieron este poder especial. Por eso también me he preguntado cuándo y por qué podría ocurrir que el dólar deje de ser la principal moneda de reserva mundial, y en ese caso, qué divisa podría reemplazarlo y cómo todo eso podría llegar a cambiar el mundo que conocemos. 

2. El ciclo de orden (y desorden) interno. Las brechas en materia de riqueza, valores y política son hoy mayores que en cualquier otro momento de mi vida. Al estudiar la década de 1930 y otras épocas anteriores en que la polarización también era muy elevada, aprendí que el lado que se impone (es decir, la izquierda o la derecha) deja una huella muy grande en las economías y los mercados. Así que por supuesto cabe preguntarse a qué conducen las brechas que existen hoy. Mis estudios de la historia me han enseñado que  cuando las brechas de riqueza y valores son grandes y, al mismo tiempo, hay una recesión económica, es probable que surjan muchos conflictos sobre cómo dividir el «pastel». ¿Cómo interactuarán las personas y los responsables políticos cuando llegue la próxima recesión económica? Sabemos de las limitaciones que tienen los bancos centrales para recortar nuevamente los tipos de interés y sabemos que las herramientas tradicionales son ineficaces (imprimir dinero, comprar activos financieros mediante lo que hoy se llama «flexibilización cuantitativa», etcétera), pero, además, sabemos que estas medidas también amplían la brecha de riqueza, porque la compra de activos financieros eleva sus precios, beneficiando a los ricos, que obviamente tienen más activos financieros que los pobres. ¿Qué supondrá esto en el futuro? 

3. El ciclo de orden (y desorden) externo. Por primera vez desde que nací, Estados Unidos se encuentra con una verdadera potencia rival. La Unión Soviética fue sólo un rival militar, nunca un rival económico importante. En cambio, China se ha convertido en una potencia rival de Estados Unidos en todo tipo de ámbitos, además se está volviendo cada vez más fuerte a un ritmo cada vez más rápido. Si estas tendencias continúan, en un futuro China será más fuerte que Estados Unidos, como un imperio que se vuelve dominante a base de superar al resto de las potencias. Incluso si eso no llega a suceder, al menos cabe plantear que sin duda en los años venideros será un competidor digno. Pues bien, durante buena parte de mi vida he conocido ambos países de cerca, y en la actualidad veo que el conflicto latente entre ambos está intensificándose con rapidez, en especial en los campos del comercio, la tecnología, la geopolítica, el capital y las ideologías económicas, políticas y sociales. No puedo dejar de preguntarme cómo pueden desencadenarse en los años venideros estos conflictos, y los cambios en el orden mundial que resultarán de ellos y, cuando eso suceda, me preocupa saber qué efectos tendrán en todos nosotros. 

 

Para obtener la perspectiva que necesitaba sobre estos factores, y lo que puede acarrear su confluencia, estudié el auge y declive de los principales imperios y sus monedas durante los últimos quinientos años, centrándome en los tres poderes más importantes: el Imperio estadounidense (preponderante en la actualidad), el Imperio británico (que fue el más importante anteriormente) y el Imperio holandés (como ejemplo histórico de partida). También me centraré, aunque menos de cerca, en otros seis imperios importantes, aunque menos dominantes en lo financiero: a saber, Alemania, China, Francia, India, Japón y Rusia. De esos seis, le he dado a China la mayor atención y he estudiado su historia desde el año 600, porque 1) China ha sido una potencia muy importante a lo largo de la historia, 2) China es muy importante en la actualidad y es probable que lo sea aún más en el futuro, y 3) China proporciona muchos ejemplos internos de dinastías que vivieron dinámicas de auge y declive, lo que ayuda a comprender mejor los patrones y las fuerzas que impulsan estas dinámicas. De esta forma he entendido mejor cómo influyen distintos aspectos, sobre todo la tecnología, pero también los fenómenos naturales, en el devenir de tales procesos. 

Al examinar todos estos ejemplos históricos, tomados de todo tipo de imperios y de distintos momentos históricos, pude ver que los grandes imperios duran aproximadamente 150-250 años. Dentro de esos períodos vemos cómo se desarrollan distintos ciclos políticos, económicos y de deuda que se extienden, cada uno, por 50 o 100 años. Al estudiar cómo funcionan tales procesos de forma individual pude ver cómo operan de manera arquetípica y entendí mejor qué sucede cuando los acontecimientos discurren de una u otra manera. Esto me ha resultado enormemente instructivo, y mi meta es transmitir lo que he aprendido al gran público. 

Es posible que uno no vea estos ciclos cuando observa los acontecimientos demasiado de cerca o si se fija en datos promedio en lugar de estudiar también tendencias más prolongadas. Casi todo el mundo habla de lo que está sucediendo ahora, pero nadie se refiere a estos grandes ciclos que se desarrollan a lo largo de las décadas, a pesar de que es lo segundo lo que impulsa y marca el devenir de lo primero. Por ejemplo, si medimos el promedio diario del mercado de valores (por ejemplo, del índice S&P 500), pero no estudiamos el comportamiento de compañías individuales, ignoramos que detrás del desempeño general de ese índice hay realidades empresariales que viven momentos distintos, algunos de auge y otros de declive. De igual modo, si uno se queda solamente en el análisis de casos puntuales, ignora la tendencia general del mercado y no puede entender bien lo que sucede en conjunto. Y cuando hablo de manejar bien estas circunstancias no aspiro a hacerlo sólo en los mercados, sino también en la vida en general. 

Esto me lleva a extraer el siguiente principio:  si quieres comprender el panorama general, no puedes centrarte solamente en los detalles. Si bien intentaré pintar un cuadro grande y amplio con precisión, no pretendo hacerlo de manera precisa. Estamos analizando ciclos megamacro y evaluando su evolución a lo largo de períodos muy prolongados. Para entender cómo funcionan, a menudo hay que prescindir de los detalles. Por supuesto, cuando los detalles son importantes, intentaré pintar una imagen más precisa. Pero, en general, mi tendencia será de simplificación. 

Mirar lo que sucedió en el pasado desde esta perspectiva megamacro altera radicalmente nuestra forma de ver las cosas. Por ejemplo, debido a que el lapso cubierto es tan grande, muchas de las cosas que damos por sentadas y muchos de los términos que empleamos ni siquiera existían en algunos momentos del tiempo analizado. No me preocupa ser impreciso en mis planteamientos generales si, a cambio, logro transmitir, en última instancia, el panorama general. Por eso, no quiero tropezar con detalles que podrían parecer importantes, pero que pierden peso relativo cuando adoptamos un prisma más general. 

Por ejemplo, me he preguntado hasta qué punto debería preocuparme por las diferencias entre países, reinos, naciones, estados, tribus, imperios o dinastías. Pues bien, aunque hoy en día pensamos principalmente en términos de países, lo cierto es que tal como los conocemos, los países no surgieron hasta el siglo XVII, tras la guerra de los Treinta Años en Europa. Dicho con otras palabras, hasta esa fecha no había países, en el sentido moderno, sino territorios, reinos, estados, etcétera. Por ejemplo, el Imperio británico fue en esencia un reino que luego se convirtió de manera gradual en un país, aunque su expansión global hizo que sus líderes controlasen amplias áreas y pueblos no ingleses. 

También se da el caso de que cada uno de estos tipos de entidades políticas controladas de modo singular (estados, países, reinos, tribus, imperios, etcétera) controlan a su población de diferentes formas, lo que confunde aún más las cosas y complica las comparaciones homogéneas y precisas. Por ejemplo, en algunos casos, los imperios son áreas que están ocupadas por un poder dominante, mientras que en otros casos los imperios son áreas influenciadas por un poder dominante a través de un sistema de poder, amenazas e incentivos. El Imperio británico tendió a ocupar los países de su imperio, mientras que el Imperio americano ha controlado buena parte del mundo más a través de un sistema de incentivos y castigos, apoyándose en el poder subyacente que brindan sus bases militares, ubicadas en más de setenta países. Aunque está claro que existe un Imperio americano, no está tan claro exactamente qué hay dentro de él. De todos modos, lo que intento decir es que tratar de ser muy preciso en el análisis de la historia puede obstaculizar la comprensión y transmisión de las ideas más importantes que se derivan de este análisis. De modo que pido al lector que soporte mis generalizaciones o imprecisiones, como por ejemplo llamar de manera imprecisa «país» a estas entidades que no necesariamente lo eran en los momentos estudiados. 

Algunos argumentarán que es imposible comparar diferentes países con diferentes sistemas, o que no tiene sentido fijarse en realidades pertenecientes a épocas diferentes, y si bien puedo entender esa perspectiva, lo que pretendo en definitiva es explicar que los patrones atemporales y universales son mucho más frecuentes que las diferencias. Sería trágico dejar que las diferencias se interpongan en nuestro camino y nos impidan ver todas las similitudes que, en última instancia, se derivan de las lecciones de la historia. 

 

RECORDAR LO QUE NO SÉ ES MUCHO MÁS IMPORTANTE QUE RECORDAR LO QUE SÉ 

 

Desde el principio, al hacerme estas preguntas me he sentido como una hormiga tratando de comprender el universo. Tenía muchas más preguntas que respuestas y sabía que estaba ahondando en áreas de conocimiento a las que muchas personas han dedicado una vida entera de estudio. Uno de los beneficios que se derivan de mis circunstancias personales y profesionales es que he podido hablar con los mejores académicos del mundo, con expertos que han estudiado la historia en profundidad, así como con personas que están, o han estado, en posiciones de responsabilidad y relevancia hasta el punto de que algunos han «hecho historia» durante su trayectoria profesional o personal. Esto me ayuda a pensar como los mejores, y a aprender de los mejores. Si bien no todos entienden de la misma forma las distintas piezas de este rompecabezas, tampoco puedo decir que ninguno tenga una comprensión holística que permita responder de manera adecuada todas mis preguntas. Lo bueno es que al hablar con todos ellos y vincular lo que aprendí de ellos con las investigaciones que hice yo mismo, las piezas empiezan a encajar mejor. 

Las herramientas que hemos creado en Bridgewater también han tenido un gran valor para realizar esta investigación. Puesto que el mundo es un lugar complicado y dar sentido al pasado es algo muy complejo, es preciso hilar muy fino. La tarea de procesar el presente, aprender del pasado y proyectar lo que puede ocurrir en el futuro requiere del trabajo de cientos de personas, así como de una gran potencia tecnológica. Hemos movilizado alrededor de cien millones de series de datos que se han procesado a través de nuestros marcos lógicos para convertir sistemáticamente toda esa información en operaciones aplicables a todos los mercados en los que operamos (que son, en esencia, las economías más importantes del mundo). Creo que nuestra capacidad para ver y procesar información sobre los principales países y los principales mercados no tiene parangón. A través de esta gran máquina de análisis pude empezar a entender cómo funciona el mundo en el que vivo, y por eso confío en esa gran herramienta para hacer este tipo de análisis. 

Pero, aun así, no puedo estar seguro de tener razón. Es más, ¡puede que esté equivocado por completo! 

Si bien he aprendido una gran cantidad de cosas de las que intento hacer el mejor uso posible, sé que lo que sé sigue siendo sólo una pequeña parte de lo que necesito saber para tener confianza en mi visión del futuro. También sé por experiencia que si espero aprender lo suficiente para estar satisfecho con lo que sé antes de actuar o tomar decisiones, nunca podré usar o transmitir lo que he aprendido. Por tanto, si bien este estudio aporta mi perspectiva general y de arriba abajo sobre lo que he estudiado y aprendido, y si bien este trabajo recoge mi perspectiva orientativa para el futuro, te pido que abordes mis conclusiones como teorías, en lugar de hechos. Ten en cuenta que incluso con todos los recursos que tenemos a nuestro alcance nos hemos equivocado muchas más veces de las que puedo recordar. Por eso por encima de todo valoro la diversificación de mis apuestas. Así que, por favor, entiende que este libro es sólo mi mejor intento de transmitir abiertamente mi forma de pensar. 

Seguro que habrá quienes se pregunten por qué escribí este libro. En el pasado habría guardado silencio sobre todo lo que aprendí. Sin embargo, estoy en esa fase de la vida en la que maximizar ganancias en silencio ya no me parece tan importante como transmitir a los demás lo que he aprendido, con la esperanza de que pueda ser útil. Mi principal objetivo es compartir mi modelo de cómo funciona el mundo, una suerte de historia digerible de los últimos quinientos años que puede explicar lo que está sucediendo hoy y ayudarnos a tomar mejores decisiones para que todos podamos tener un futuro mejor. 

 

CÓMO ESTÁ ORGANIZADO EL LIBRO 

 

Al igual que en todos mis trabajos, intento transmitir lo que aprendí de manera breve y sencilla (a través de vídeos que comparto en internet), de forma más extensa y completa (como sería este libro) y mediante documentos aún más complejos para aquellos que quieren más gráficos, cuadros o ejemplos históricos (todos disponibles en <economicprinciples.org>). Para facilitar la comprensión del lector, he intentado que la claridad predomine sobre la precisión. 

En la parte I resumo todo lo que aprendí, presentando un arquetipo simplificado de los episodios de auge y declive de los imperios, para lo cual me baso en toda mi investigación de casos históricos específicos. Primero, presentaré mis hallazgos en un índice que mide el poder total de los imperios, proporcionándonos una visión general a partir de ocho subíndices que evalúan y consideran los principales factores determinantes del poder. Luego entraré en más detalle, analizando una lista de dieciocho factores que en mayor o menor medida son las fuerzas clave que explican los procesos de auge y declive de los imperios. Por último, cubro y analizo con más detalle los tres grandes ciclos mencionados con anterioridad. 

En la parte II presento los casos individuales con más profundidad, analizando la historia de importantes imperios que han llegado a poseer la moneda mundial de reserva, incluyendo además un capítulo en el que me refiero a los conflictos actuales entre Estados Unidos y China. Por último, en la parte III planteo qué significa todo esto para el futuro.  





 

PARTE I 





 

CÓMO FUNCIONA EL MUNDO 






CAPÍTULO 1 


EL GRAN CICLO (EN POCAS PALABRAS) 


Como expliqué en la introducción, el orden mundial está cambiando con rapidez, como nunca lo había hecho a lo largo de nuestra vida, pero muchos de estos procesos sí han tenido lugar históricamente. Mi objetivo es analizar esos episodios del pasado lejano y entender las mecánicas que los impulsaron para, con esa nueva perspectiva, intentar imaginar el futuro. 

Lo que sigue a continuación es una descripción resumida de la dinámica que he detectado al estudiar el auge y declive de los tres últimos imperios que lograron que sus divisas se convirtieran en la moneda mundial de reserva (es decir, los imperios holandés, británico y estadounidense), así como otros seis imperios importantes de los últimos quinientos años (Alemania, China, Francia, India, Japón y Rusia). En el caso de las dinastías chinas, me remonto a la de los Tang (alrededor del año 600). El propósito de este capítulo es simplemente proporcionar un modelo arquetípico que podremos emplear para analizar todos los ciclos y, de esa forma, entender el momento actual de forma más clara. 

Al estudiar estos episodios pasados, detecté patrones claros que ocurrieron por razones lógicas que resumiré brevemente, puesto que los comentaré de manera más completa en capítulos posteriores. Si bien el enfoque de esta sección en concreto y de todo este libro está en medir las fuerzas que propiciaron y desencadenaron los grandes cambios cíclicos en las dinámicas de la riqueza y el poder, también he encontrado otros patrones que como un efecto dominó actúan en todas las dimensiones de la vida, como la cultura y las artes, las costumbres sociales, etcétera. También lo abordo con detalle en páginas posteriores. Entre este arquetipo simplificado y los casos que se detallan en la parte II podrás ver que los casos individuales se ajustan al arquetipo. Ése es, precisamente, el objetivo de mi investigación: encontrar los patrones comunes más allá de comprobar algunas discrepancias. De esta manera, creo que uno consigue entender mejor todo lo que está sucediendo en el mundo actual. 

Me he propuesto la misión de descubrir cómo funciona el mundo y la tarea de extraer principios universales y atemporales para afrontarlo con mayor solvencia. Para mí, esto es tanto una pasión como una necesidad. Si bien las curiosidades y preocupaciones que describí con anterioridad me impulsaron a realizar este tipo de análisis, el proceso en sí mismo me ha otorgado una comprensión mucho más amplia de lo que creía posible. Por eso lo quiero compartir. Ahora tengo mucho más claro cómo las personas y los países triunfan y fracasan, porque este análisis de períodos históricos muy largos revela grandes ciclos subyacentes que nunca antes imaginé que existían y que ayudan enormemente a poner en perspectiva dónde estamos ahora. 

Por ejemplo, a través de mi investigación he aprendido que el factor determinante a lo largo del tiempo y en todos los países ha sido, por encima de cualquier otra cuestión, la lucha por la creación y la distribución del poder y de la riqueza. En menor medida, también considero que han sido muy determinantes otros aspectos como las ideologías o la religión. Estas luchas se han sucedido de manera intemporal y universal y han tenido enormes implicaciones en todos los aspectos de la vida de las personas. Su desarrollo cíclico es comparable a la marea, que sube y baja. 

Por esta vía también he entendido mejor cómo, a lo largo del tiempo y en todos los países, las personas que tienen la riqueza tienden a ser también las personas que poseen los medios de producción de esa riqueza. Para mantener o aumentar su riqueza, trabajan con las personas que ostentan el poder político, con quienes tejen una relación simbiótica, estableciendo de esta forma nuevas leyes y normas. Esto ha sucedido de forma similar en todos los países a lo largo del tiempo. Si bien la manera exacta ha evolucionado y seguirá evolucionando, el fenómeno se ha mantenido prácticamente inalterado. Las clases de los ricos y los poderosos han evolucionado con el tiempo (por ejemplo, antaño eran monarcas y nobles que debían su posición al hecho de ser terratenientes en una economía en que la tierra era, precisamente, la fuente más importante de riqueza, mientras que en un sistema como el actual, la riqueza y el poder está más determinada por los liderazgos capitalistas y políticos, sean los segundos democráticos o autocráticos, en el marco de un sistema en que el capitalismo coordina la producción y el poder cambia de manos dependiendo de distintos criterios no hereditarios), pero de uno u otro modo podemos ver que las formas de cooperar y competir son básicamente las mismas. 

A lo largo del tiempo, esta dinámica lleva a que un porcentaje muy pequeño de la población llegue a amasar y controlar porciones excepcionalmente grandes de la riqueza y el poder, pero su predominio puede llegar a sobreextenderse y a sobrepasar un cierto equilibrio, y cuando llegan momentos malos que perjudican a los menos ricos y los menos poderosos, es habitual que estos últimos se revuelvan y terminen desencadenando conflictos, revoluciones o guerras civiles. Cuando estos enfrentamientos llegan a su fin, emerge un nuevo orden mundial y el ciclo vuelve a empezar. 

En este capítulo compartiré esta síntesis general y algunos de los detalles que la acompañan. Si bien lo que estás leyendo aquí son mis propios puntos de vista, debes saber que las ideas que expreso en este libro se han puesto en común con numerosos expertos. Hace aproximadamente dos años, cuando sentí que necesitaba responder las preguntas que describo en la introducción, decidí sumergirme en esta tarea de estudio de la mano de mi equipo de investigación, buscando en los archivos, pero también hablando con los mejores académicos y profesionales del mundo, para buscar más profundidad y perspectiva. Tras procesar cantidades ingentes de documentación, leer libros de referencia, conocer la opinión de autores perspicaces y reflexionar sobre todo ello, he incorporado estas lecciones a mi experiencia como inversor en todo el mundo, tarea que he desempeñado durante casi cincuenta años. 

Creo que se trata de un reto exigente que requiere una actitud audaz. La tarea se me antoja tan necesaria y fascinante como compleja, de modo que entiendo que debo abordarla desde la humildad. Al asumir una tarea tan ambiciosa me da miedo perderme cosas importantes y equivocarme, por lo que mi proceso es iterativo. Hago mi investigación, la escribo, se la muestro a los mejores académicos y profesionales del mundo para someter mis ideas a su test de estrés, analizo e incorporo todas las mejoras posibles, reescribo el trabajo, lo vuelvo a poner a prueba, y así sucesivamente, hasta que llego a un punto de rendimientos decrecientes. Este estudio es producto de ese tipo de ejercicio. Si bien no puedo estar seguro de tener la fórmula perfecta que explica qué es lo que hace que los imperios más grandes del mundo y sus mercados hayan experimentado auges y declives a lo largo del tiempo, sí estoy bastante seguro de haber acertado a la hora de entender estos procesos de manera general. También sé que lo que aprendí a lo largo del camino es esencial para poner en perspectiva lo que está sucediendo ahora, y que eso también nos ayuda a imaginar cómo podemos lidiar con acontecimientos importantes que nunca han sucedido a lo largo de nuestra vida, pero que sí han ocurrido repetidas veces a lo largo de la historia. 


ENTENDER EL GRAN CICLO 


Por las razones que se explican en este libro, creo que hoy en día estamos viendo un gran cambio arquetípico relativo a la riqueza y el poder que afectará al orden mundial y a todos los países, alterando de manera profunda sus situaciones. Este gran cambio en las estructuras del poder y la riqueza no es evidente a primera vista, porque la mayoría de la gente no tiene en mente los patrones de la historia y, por tanto, suele ignorar las similitudes del hoy con episodios del ayer. Por eso, en este primer capítulo, describiré de una manera muy breve cómo veo el funcionamiento de la mecánica arquetípica que se esconde detrás de los auges y declives de los imperios y de sus mercados. He identificado dieciocho factores determinantes importantes que han explicado casi todos los procesos básicos de expansión y caída imperial a lo largo del tiempo. Como veremos en un momento, estos acontecimientos ocurren con mayor frecuencia a través de ciclos clásicos que se refuerzan mutuamente, hasta crear un único ciclo de gran alcance que explica los altibajos. Como modelo arquetípico, el Gran Ciclo describe y proyecta el auge y declive de los imperios e influye totalmente en la situación de esas potencias, por ejemplo, en sus monedas y mercados (esto último me interesa en especial). Los tres ciclos más importantes son los que mencioné en la introducción: el ciclo que siguen los mercados de capitales y la deuda a largo plazo, el ciclo de orden (y desorden) interno y el ciclo de orden (y desorden) externo. 

Debido a que por lo general estos tres ciclos son los más importantes, los describiré con cierta profundidad en capítulos posteriores. Pero, a continuación, me remonto a la historia y regreso al presente para que el lector pueda ver cómo se desarrollan los ciclos a través de ejemplos reales. 

Estos procesos impulsan oscilaciones de un lado a otro: nos llevan de la paz a la guerra, del boom a la recesión, de un extremo político a otro, de la expansión a la desintegración territorial, etcétera. A menudo, cuando empujamos la capacidad del sistema hasta extremos que superan los niveles de equilibrio, se desencadenan respuestas que sobrepasan su capacidad de gestión y todo el paradigma se despeña bruscamente en la dirección opuesta. En las oscilaciones que llevan al mundo por una dirección están también recogidos los ingredientes que pueden conducir a futuras oscilaciones en la dirección opuesta. 

Esta idea de equilibrio es muy importante para entender cómo se sostiene el orden de cualquier sistema. Los ciclos han permanecido en esencia inalterados a lo largo de los siglos, básicamente por la misma razón que los fundamentos del ciclo de vida humano han seguido siendo iguales durante el paso del tiempo. 

Al final, es cierto que con el tiempo la naturaleza humana no cambia mucho. Por ejemplo, el miedo, la codicia, los celos y otras emociones básicas se han mantenido constantes y siguen teniendo una gran influencia impulsora de los ciclos humanos. Si bien es cierto que los ciclos de vida de dos personas jamás son totalmente iguales, el arquetipo del ciclo de vida humano sí es más o menos constante: los niños son criados por los padres hasta que son independientes, momento en el que crían a sus propios hijos y se dedican a trabajar, cosa que harán hasta que envejezcan, tras lo cual se jubilarán y morirán. Ese círculo sigue siendo en esencia el mismo. De modo similar, el ciclo económico del dinero, el crédito y los mercados de capitales tiende a repetir un patrón: se acumulan demasiadas obligaciones (por ejemplo, se emiten bonos de deuda pública en exceso), y cuando esas deudas no se pueden devolver pagando con dinero fuerte, se genera un desequilibrio. Ese patrón ha sido y sigue siendo en esencia el mismo. Así, esto lleva a cada vez más personas a intentar vender sus activos de deuda para conseguir liquidez, pero tarde o temprano descubren que no pueden hacerlo, porque hay demasiados activos de deuda en relación con la cantidad de dinero disponible. Una vez que esto sucede, los incumplimientos impulsan a quienes han creado dinero a ganar más. Desde hace miles de años ese ciclo ha sido en esencia el mismo. También ocurre algo parecido en los ciclos del orden (y desorden) interno y externo. En los próximos capítulos analizaremos cómo la naturaleza humana y otras dinámicas impulsan tales ciclos. 


LA EVOLUCIÓN, LOS CICLOS Y LOS ALTIBAJOS A LO LARGO DEL CAMINO 


La evolución es la mayor y única fuerza permanente en el universo. Sin embargo, nos cuesta ser totalmente conscientes de su verdadero alcance. Vemos lo que existe y lo que sucede, pero no vemos su evolución ni las fuerzas evolutivas que hacen que esas cosas existan y sucedan. Mira a tu alrededor. ¿Acaso ves un cambio evolutivo en marcha? Por supuesto que no. Sin embargo, sabemos que lo que estamos viendo está cambiando, sin duda podemos decir que muy lentamente desde nuestra perspectiva, pero está cambiando. Y sabemos que con el tiempo, el orden actual no existirá y habrá otras cosas que lo reemplacen. Pero para entender ese cambio de largo plazo tenemos que inventar nuevas formas de medir cómo cambian las medidas. Luego, una vez que podamos entender y visualizar el cambio, podemos estudiar mejor por qué ocurre. Esto es lo que debemos hacer si vamos a pensar con éxito en los cambios que se avecinan y cómo podemos afrontarlos. 

La evolución es el movimiento ascendente y tendente a la mejora que ocurre a raíz de la adaptación y del aprendizaje. En torno a esa evolución hay ciclos que encierran auges y declives relativos. Es como un sacacorchos que apunta hacia arriba, pero describe bucles con trayectorias sujetas a oscilaciones: 


[image: Dibujo en blanco y negro de una línea curva ascendente con cuatro bucles en su recorrido.]


La evolución permite una mejora relativamente suave y constante de las cosas, porque la adquisición de conocimiento es más rápida e intensa que la pérdida de conocimiento. En cambio, los ciclos se mueven hacia delante y hacia atrás, produciendo excesos y empujando los acontecimientos, provocando retrocesos y excesos en ocasiones, pero promoviendo avances en otras, como el balanceo de un péndulo oscilante. Por ejemplo, con el paso del tiempo vemos que nuestros niveles de vida aumentan porque tenemos muchos más conocimientos, lo que nos conduce a una mayor productividad, pero al mismo tiempo hay altibajos en la economía, porque existen ciclos largos de deuda que si bien impulsan la actividad económica hacia arriba durante un tiempo prolongado, después mueven hacia abajo la producción, cuando resulta evidente que esa tendencia alcista desborda los niveles de equilibrio. Estos cambios evolutivos, y a veces revolucionarios, se desarrollan en torno a la tendencia y no siempre son suaves e indoloros. De hecho, a veces son muy bruscos y dolorosos, ya que se cometen errores que tienen consecuencias, pero, en última instancia, lo cierto es que a largo plazo se produce un aprendizaje y se obtienen mejores adaptaciones. 

Juntos, la evolución y los ciclos forman los movimientos ascendentes con forma de sacacorchos que nos topamos en todo tipo de ámbitos: la riqueza, la política, la biología, la tecnología, la sociología, la filosofía, etcétera. 

La productividad humana es la fuerza más importante que hace que la riqueza, el poder y el nivel de vida del mundo puedan aumentar con el tiempo. La productividad, es decir, la producción per cápita, impulsada por la educación y la capacidad de innovación, es algo que ha mejorado constantemente con el tiempo. Ese aumento se ha dado a diferentes ritmos, y ha sido explicado por las aportaciones especiales de personas muy diferentes, pero siempre con las mismas razones detrás: la calidad de la educación, los niveles de innovación, la ética de trabajo, el dinamismo de los sistemas económicos, etcétera. Es importante que los formuladores de políticas públicas lo comprendan para lograr los mejores resultados posibles para sus países. Esto es como el proceso de los inversores y las empresas, que también tienen que investigar los factores que permiten determinar dónde están las mejores inversiones a largo plazo. 

Esta tendencia hacia un aumento constante es producto de la capacidad de la humanidad para evolucionar, que evidentemente es mayor que la de cualquier otra especie, porque nuestro cerebro nos da una capacidad única para aprender y pensar de manera abstracta. Como resultado, nuestros inventos tecnológicos y nuestras formas de hacer las cosas han avanzado de manera única. Esa evolución ha dado lugar a continuas evoluciones que forjan el cambiante orden mundial. Los avances tecnológicos en las comunicaciones y el transporte han hecho que hoy estemos más cerca que nunca los unos de los otros, lo que ha cambiado la naturaleza de las relaciones interpersonales, pero también ha tenido un efecto profundo sobre los imperios y sus estructuras. Vemos tales mejoras evolutivas en casi todas partes: mayor esperanza de vida, mejores productos, mejores formas de hacer las cosas, etcétera. Incluso nuestra forma de evolucionar ha progresado, porque hemos encontrado mejores maneras de crear e innovar. Esta tendencia a mejor está presente en toda la historia de la humanidad. Como resultado, los gráficos dedicados a todo tipo de cuestiones socioeconómicas suelen mostrar pendientes claramente alcistas. 

Así queda de manifiesto en los siguientes gráficos. Reflejan la producción estimada (el PIB real) por persona y la esperanza de vida, en ambos casos tomando como referencia temporal los últimos quinientos años. Por imperfectas que sean, es probable que sean las dos medidas de bienestar más ampliamente aceptadas. Como puede verse, las magnitudes de las tendencias evolutivas alcistas que describen son similares a la mejora de los cambios que se han sucedido a nuestro alrededor. 

El hecho de que las tendencias positivas sean tan pronunciadas muestra cuánto más contundente se ha vuelto el poder de la inventiva humana en relación con todo lo demás. Como se muestra desde esta perspectiva de panorama general de arriba abajo, la producción per cápita parece estar mejorando de forma constante, evolucionando con mucha lentitud en los primeros años estudiados y mucho más rápido a partir del siglo XIX, cuando la pendiente se vuelve muy acusada y empinada, lo que refleja ganancias de productividad mucho más intensas y rápidas. 

Este cambio, de ganancias de productividad más lentas a más veloces, se debió principalmente a las mejoras en el aprendizaje y a la conversión de ese aprendizaje en nuevas formas de producción. Todo ello vino provocado por una serie de factores que se remontan a la introducción de la imprenta de Gutenberg en Europa, a mediados del siglo XV (la imprenta se había utilizado en China desde algunos siglos antes), lo que a su vez aumentó el conocimiento y la educación disponible para muchas más personas, contribuyendo al Renacimiento, la revolución científica, la Ilustración, la aparición del capitalismo y la Primera Revolución Industrial en el Reino Unido. En páginas posteriores profundizaremos en estos temas. 


[image: Gráficos en blanco y negro: uno muestra la evolución del PIB real per cápita mundial desde 1500 a 2000 y el otro la esperanza de vida al nacer a escala global, ambos con hitos históricos señalados.]


Las mejoras de la productividad de base amplia que se derivaron de la invención del capitalismo, el auge del espíritu empresarial y la Revolución Industrial cambiaron las estructuras de la riqueza y el poder, alejando al mundo de una economía basada en la agricultura, en la que la propiedad de la tierra era la principal fuente de poder, y los monarcas, nobles y religiosos trabajaban juntos para mantener su control. El cambio nos movió hacia una economía basada en la industria en que los capitalistas innovadores crearon y controlaron los nuevos medios de producción de bienes industriales. Una vez consolidaron su nuevo poderío, trabajaron junto con aquellos que estaban en el gobierno para mantener en pie ese sistema, lo que les permitió retener la riqueza y el poder. Dicho con otras palabras, desde la Revolución Industrial, que desencadenó este cambio, hemos estado operando en un sistema en el que la riqueza y el poder provienen principalmente de una combinación de educación, innovación y capitalismo, lo que a su vez ha generado una nueva alianza de poder entre quienes dirigen los gobiernos y quienes controlan la mayor parte de la riqueza. 

Conforme se siguen desarrollando los grandes ciclos, la forma en que este sistema evoluciona también sigue sujeta a cambios. Por ejemplo, mientras que hace siglos la tierra y la producción agrícola valían más que cualquier otra cosa, hoy ocurre lo mismo con muchas cosas digitales que no tienen una existencia física aparente (por ejemplo, el procesamiento de datos e información), pero que, en la práctica, atesoran más valor.5 Esto está creando una disputa en torno a quién obtiene los datos o cómo se usan para generar riqueza y poder. 


LOS CICLOS, EN EL MARCO DE UNA TENDENCIA ALCISTA 


Debido a que el conocimiento y las mejoras de productividad son evolutivos, si bien estos fenómenos son importantes, lo cierto es que no causan cambios abruptos en quien tiene la riqueza y el poder. En realidad, esos vuelcos se dan por otras causas, por motivo de booms económicos, recesiones, revoluciones o guerras, que a su vez son procesos que se ven impulsados principalmente por ciclos que se determinan a partir de relaciones lógicas de causa/efecto. Por ejemplo, las fuerzas del aumento de la productividad, el emprendimiento y el capitalismo que marcaron el devenir de la historia al final del siglo XIX también produjeron grandes brechas de riqueza y sobreendeudamiento en tiempos posteriores, lo que devino en crisis y recesiones económicas. En la primera mitad del siglo XX, estas circunstancias enfrentaron al capitalismo con el comunismo y desataron grandes conflictos por la riqueza y el poder, tanto dentro como entre los países. Ahí vemos cómo operan los ciclos de largo plazo.  A lo largo del tiempo, la clave del éxito ha sido la consolidación de aquellos sistemas en que personas bien educadas operan de























LOS GRANDES CICLOS DEL PASADO Y SU IMPACTO EN LA RIQUEZA Y EL PODER 
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¿DÓNDE ESTAMOS AHORA? (UN ADELANTO) 
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