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El Informe Econdmico y Financiero de Esade se publica cada seis
meses, desde hace mas de quince anos, con el apoyo del Banco
Sabadell. En el ultimo informe, que se publicd a principios de 2023,
realizado en colaboracion con EsadeGeo, el centro de estudios
geopoliticos de Esade, se ponia el foco sobre la Geopolitica, que
habia cobrado mayor protagonismo como consecuencia de la
invasién rusa de Ucrania y por las crecientes tensiones (comerciales
y de otro tipo) entre Washington, Pekin y la Unién Europea. En

lo que se refiere al entorno macroecondémico, dibujabamos un
escenario claramente en mejoria para la primera parte de 2023,
evitando el temido Aardlanding, con un shock energético contenido
y las medidas restrictivas de los bancos centrales moderando la
inflacion y el crecimiento, pero evitando la recesion.

Como en las ediciones anteriores, el Informe de verano de 2023

se divide en dos secciones: una primera seccion de coyuntura
econdmica y una segunda seccion en la que se trata en mas
profundidad un tema considerado de especial relevancia. En lo que
se refiere al contexto econdmico, Josep M. Comajuncosa y Manuel
Hidalgo, los economistas que analizan el contexto internacional y
espanol, respectivamente, perfilan una perspectiva para Espana
mas positiva que para la mayor parte de economias europeas, Si
bien apuntan ciertos riesgos y fragilidades, asi como persistentes
nubarrones que van a lastrar la recuperacion. En la segunda
seccion, el tema central es la Inteligencia Artificial, que ha ocupado

buena parte de los debates econdmicos desde principios de 2023
tras la eclosion de diferentes plataformas de |A generativa. Y es

que ChatGPT, una IA disefada para interactuar con humanos, ha
experimentado desde su inicio un crecimiento de usuarios mas rapido
que cualquier otra plataforma, red social o servicio de internet.

En el ambito internacional, es previsible que en los préximos meses
el endurecimiento de las condiciones financieras se traduzca en
una disminucién del flujo de crédito, lo que, sumado a la orientacion
contractiva de la politica monetaria, afectara negativamente al
crecimiento de la economia. Asi, para la segunda parte de 20235

se espera un crecimiento débil, con una clara desaceleracion en

las principales economias avanzadas. Estas creceran un 1,5% en
2023, con la economia estadounidense probablemente entrando
en recesion y con las grandes economias europeas creciendo por
debajo del 1%.

En lo que se refiere al sector financiero, las vulnerabilidades
acumuladas en Estados Unidos tras anos de politicas laxas de
regulacion y supervision quedaron al descubierto tras las rapidas
subidas de tipos de interés, riesgos que se materializaron en marzo
con la quiebra de dos bancos estadounidenses y el colapso de Credit
Suisse. En la zona euro, en cambio, el sector bancario ha mostrado
una mayor fortaleza, como consecuencia, en parte, de una regulacién
mas estricta.


https://www.youtube.com/watch?v=66-B3gglhqE
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La inflacién, por su parte, continua disminuyendo empujada por

las acciones de los bancos centrales y la caida de los precios
energéticos. Sin embargo, la inflacidn subyacente se mantiene en
niveles elevados, sugiriendo que el retorno a la estabilidad puede ser
mas largo de lo esperado. La mayoria de riesgos e incertidumbres
sobre la evolucion de la economia a corto y medio plazo se mantienen
a la baja. De concretarse, las cifras de crecimiento podrian ser
menores, con una mayor probabilidad de recesion y unas tasas de
inflacion que se resistirian alin mas a bajar.
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Las perspectivas para la economia espanola, en cambio, son
claramente mas positivas, a pesar de los persistentes desequilibrios
fiscales. Los indicadores de crecimiento econdmico, mercado laboral
e inflacion se encuentran en una posicion mucho mas favorable que la
de las principales economias del euro. En este informe introducimos
por primera vez la prediccion de crecimiento basada en nuestro
modelo de estimacion de crecimiento en tiempo real, alimentado

por mas de 40 indicadores. Atendiendo a nuestras estimaciones, la
expectativa es que en el segundo trimestre la economia espanola
crezca un 0,6%, claramente por encima de la media de nuestros
vecinos europeos. Finalmente, en los proximos meses se espera que
continue reduciéndose la tasa de inflacion, con un ligero repunte en
la segunda mitad del afio debido al efecto base.

Sin embargo, los riesgos para la economia persisten para la segunda
mitad del ano, ya que la desaceleracion econdmica de los principales
socios comerciales podria afectar negativamente al turismo y a

las exportaciones, a lo que se suma el efecto del incremento en los
costes financieros, si bien este se anticipa mas suave en Espafa que
en el resto de Europa debido a su menor nivel de endeudamiento
privado.

La politica fiscal, por tanto, jugara un papel importante para el
crecimiento en los proximos meses: tras el lento desembolso inicial de
los fondos europeos, se espera que la ejecucion de estos aumente de
forma significativa en el resto del afio, contrarrestando parcialmente
la disminucidon del crecimiento esperada por la desaceleracion de la
economia internacional.

En la segunda parte del informe abordamos algunas de las preguntas
centrales que plantea el desarrollo de la Inteligencia Artificial.

En el primer texto, firmado por las profesoras de Esade, Nuria

Agell y Queralt Prat-i-Pubill, las autoras exploran las evidentes
oportunidades que surgen con la |A, en especial en el ambito de las
mejoras de productividad, pero también plantean algunos de los
principales riesgos, como los relativos a los sesgos, problemas de
seguridad, privacidad y transparencia.

Continda Mariano Fernandez Enguita, catedratico emérito de la
Universidad Complutense, evaluando con un optimismo razonable

el impacto en la educacion de la |A generativa. Las ventajas,

destaca el autor, son muchas. Para estudiantes, la |A puede ser

un tutor interactivo y adaptable, mientras que para los profesores
puede servir como asistente que ayude a liberar tiempo en tareas
tediosas. En el otro lado, enumera ciertos peligros como son el plagio
automatizado o la exacerbacion de la brecha digital. Estos riesgos
son, para el autor, combatibles, y no deberian detener la adopcidn y
adaptacion de la IA en la educacion.

En el tercer articulo, Manuel Cebrian, investigador de la Carlos
lll, aborda las implicaciones de la IA en la innovacion empresarial.
Argumenta el autor que la |A generativa esta ya teniendo un
fuerte impacto positivo en la creatividad predictiva (que es la que
genera variaciones de ideas existentes), lo que puede liberar a los
trabajadores para dedicar mas tiempo a la creatividad disruptiva,
ligada a la habilidad humana de pensar mas alla de lo convencional.

Finalmente, Ana Bayona, de Esade, analiza como cambia el
comportamiento de los humanos cuando estos interactuan con
agentes de |A. Subraya también la importancia de comprender como
la IA crea contenido o toma decisiones. Dado que existe evidencia de
que los humanos son adversos a la ambigliedad (prefiriendo riesgos
conocidos sobre desconocidos), la autora plantea la pregunta de si
la sociedad aceptara que decisiones importantes sean tomadas por
|A que no comprenden.


https://youtu.be/QszqpZAsGAA
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Coyuntura internacional

A principios de este ano 2023 la actividad econdmica mostraba
sintomas de recuperacion, después de las perturbaciones negativas
del pasado ano ocasionadas por la invasion rusa de Ucrania. La
reapertura de la economia China, el buen comportamiento de los
mercados de trabajo, especialmente en Estados Unidos, y el empuije
del sector servicios impulsaban la economia global. Sin embargo, en
el segundo trimestre muchos paises empezaron a mostrar sintomas
de desaceleracion, y, para la segunda mitad de este afio 2023, se
espera que la economia de Estados Unidos pueda entrar en recesion
y que la de la zona euro experimente un crecimiento muy deébil.

as laxas politicas monetarias empleadas tras la Gran Recesiéon y
durante la pandemia han facilitado la acumulacion de vulnerabilidades
financieras. El aumento de los tipos de interés ha puesto de relieve
algunos defectos de los sistemas de regulacion y supervision,
especialmente en Estados Unidos y Suiza. Y en el mes de marzo,

la quiebra de dos bancos estadounidenses de tamano mediano y

el colapso de un banco de relevancia global como Credit Suisse
generaron tensiones en todo el sistema financiero, extendiéndose
una cierta preocupacion por la estabilidad financiera: en las semanas
siguientes, los indices bursatiles descendieron y la cotizacion de los
bancos sufrid una caida importante.

En este contexto, las condiciones financieras generales se han
endurecido, lo cual podria provocar una disminucion del flujo de
crédito. La volatilidad en los mercados financieros ha hecho crecer
la incertidumbre sobre la evolucion de la economia en lo que resta

de ano. Esto, sumado a la orientacidn contractiva de la politica
monetaria que estan implementando los principales bancos centrales
para luchar contra la inflacion, aumenta la probabilidad de un frenazo
brusco de la actividad (hardlanding) en parte de las economias
desarrolladas.

Desde finales de 2022, las tasas de inflacidn se han reducido gracias
a la disminucidn del precio del petroleo y del gas natural y a la
eliminacion progresiva de los cuellos de botella en la cadena global
de suministro. Sin embargo, la inflacion subyacente se mantiene en
niveles elevados. En los paises de la OCDE (excluyendo Turquia) la
tasa de inflacidn se habia situado en el 5,8% a finales del pasado mes
de marzo, después de haber superado el 8% en octubre de 2022.
En cambio, la inflacion subyacente rondaba a finales de marzo el
4,5%, experimentando una desaceleracion mas lenta y constatando
que el retorno a la estabilidad de precios puede ser mas largo de los
esperado (ver grafico 1).

Para la segunda mitad de este ano 2023, se

espera que la economia de Estados Unidos
pueda entrar en recesion y que la de la zona
euro experimente un crecimiento muy debil.
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1. Inflacion en la OCDE: precios al consumo
(%, variaciones interanuales)
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Fuentes: OCDE y BCE (estimaciones).

Inflacion y politica monetaria

El aumento de la inflacidon tras la invasion rusa de Ucrania alcanzé
su maximo en los ultimos meses del pasado ano 2022, momento
desde el que la inflacion se ha venido reduciendo (ver gréfico 2).
A ello ha contribuido la reduccidon de los precios del petréleo,

del gas natural y de otras materias primas después del primer
impacto de la guerra, especialmente para los paises europeos,
Estados Unidos y Latinoamérica, y también la accion decidida de
los bancos centrales. Estos venian subiendo los tipos de interés

2021 2022 2023

] Energia = |nflacién general

desde 2021, de manera sincronizada y a un ritmo bastante rdpido.
Mas rapido, por ejemplo, que durante el Ultimo episodio de politica
monetaria contractiva en los aflos anteriores a la Gran Recesién de
2008. Pero en los ultimos doce meses, para combatir una inflacién
en rapido aumento tras el inicio de la guerra, los bancos centrales
incrementaron el ritmo de aumento de los tipos y aceleraron la
eliminacion de las inyecciones de liquidez utilizadas durante la
pandemia.

2. Inflacion: a la baja o estancada®
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Fuente: Haver Analytics y estimaciones del FMI.

Nota: esta figura muestra la evolucion de la inflacién general y subyacente del IPC en 18 economias
avanzadas y 17 economias emergentes y en desarrollo. La inflacidon subyacente es el cambio porcentual
en el IPC para bienes y servicios, excluyendo alimentos y energia (o la medida disponible més parecida
a esta). Para la zona euro (y otras economias europeas para las que hay datos disponibles), se

excluye energia, alimentacion, alcohol y tabaco. La zona sombreada representa los percentiles 25y

5 de la distribucién de la medida de inflacién indicada. Las 35 economias de la muestra representan
aproximadamente el 81% de la produccién mundial en 2022. IPC = indice de Precios al Consumo.
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La Reserva Federal subié en mayo un cuarto de punto su tasa de
interés de referencia, dejandola entre el 5 y el 5,25%. En junio,

el Banco Central Europeo (BCE) subié su tipo de interés oficial
hasta el 4%, mientras que el tipo oficial del Banco de Inglaterra se
encuentra en el 4,5%.

También la inflacidn subyacente se reduce desde finales de 2022
en la mayoria de los paises. Sin embargo, tanto la inflacion como

la inflacidn subyacente contindan en niveles mas elevados que los
existentes a principios de 2021y bastante por encima de los niveles
objetivo. Los datos son algo dispares entre paises, en funcion de
su distinta exposicion a las perturbaciones inflacionarias. En la
zona euro, la tasa de inflacion anualizada se encontraba en el mes
de mayo en el 6,9% de media. En los paises europeos mas cercanos
al conflicto bélico, como las republicas balticas y Polonia, la tasa

se encuentra entre el 10% y el 16%, pero la inflacion también se
mantiene elevada en paises como Alemania (7,8%), Italia (8,1%) y
Austria (9,2%). La inflacion también es elevada en el Reino Unido, un
10,1%. En los Estados Unidos la inflacién ha descendido ya hasta el
4,9%.

Aunque las subidas de los tipos de interés llevadas a cabo por los
bancos centrales han sido utiles para reducir las tasas de inflacidn,
también han generado presiones en los mercados financieros.

A principios de 2023 los mercados financieros experimentaron

un aumento de precios al anticipar que el incremento de tipo
necesario para contener la inflacidn seria menor que el que estaban
anunciando los bancos centrales. Sin embargo, esta tendencia

se invirtioé claramente con los problemas de liquidez y solvencia
aparecidos a partir del mes de marzo en partes del sector bancario
norteamericano y en Suiza.

Tanto la inflacion como la inflacion
subyacente continuan en niveles mas
elevados que los existentes a principios
de 2021 y bastante por encima de los
niveles objetivo.
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Problemas en el sector financiero:
de Silicon Valley Bank a Credit Suisse

A mediados del mes de marzo se produjo la repentina quiebra del
Silicon Valley Bank (SVB) y del Signature Bank of New York (SBNY),
dos bancos de tamano medio en Estados Unidos. Pocos dias después,
las graves dificultades en las que se encontraba Credit Suisse, un
banco suizo de tamafno grande y con importancia sistémica, llevé a su
adquisicion por parte de UBS con el apoyo del estado suizo.

El SVB era un banco norteamericano de tamano medio cuyos
depdsitos estaban muy concentrados en empresas de Venture
Capital, Fintech y start-ups. Estas empresas tenian abiertos depdsitos
mayoristas en el SVB, en un muy alto porcentaje no cubiertos

por el fondo de garantia de depdsitos. En el SVB los depdsitos
representaban el 80% de su pasivo, con lo cual el banco dependia de
estos como su principal fuente de financiacion. Se trataba pues de una
financiacion a corto plazo y potencialmente muy inestable. Por otro
lado, la mayor parte de los activos de SVB eran titulos de renta fija a
largo plazo que la entidad planeaba mantener hasta su vencimiento y
que consideraba una apuesta segura. Desde la pandemia de covid-19
el banco habia aumentado considerablemente el volumen de depdsitos,
ya que las empresas tecnoldgicas, por distintas razones, habian
acumulado grandes excesos de liquidez. Cuando estas empresas
empezaron a retirar estos depdsitos, se originaron las primeras
presiones de liquidez. El SVB se vio obligado a vender parte de esos
titulos de renta fija y, en un contexto de subidas de los tipos de interés,
las ventas se realizaron a un precio menor que el de compra.

La entidad intentd cubrir estas pérdidas con una ampliacion de capital,

pero no fue suficiente para evitar generar desconfianza entre los
depositantes, que trataron de reducir el volumen de sus depdsitos
hasta el nivel cubierto por el fondo de garantia de depdsitos. La
retirada adicional de depdsitos alcanzo tal magnitud que, para
atenderla, el SVB se vio obligado a liquidar mas activos de renta fija
a un precio que, de nuevo, implicaba una pérdida. Asi, se generd un
circulo vicioso que forzd la declaracion de quiebra el 10 de marzo de
2023, con el consiguiente inicio del proceso de resolucion. Una de las
principales causas de este devenir es que la regulacion bancaria en
Estados Unidos, tras la relajacion introducida por la administracion
Trump para los bancos medianos, no obliga a estos a ciertos
requerimientos de liquidez y de solvencia, permitiéndoles ademas

no reflejar en su nivel de capital regulatorio algunas pérdidas de sus
activos no realizadas en el balance.

Una de las principales causas de este devenir
es que la regulacion bancaria en LEstados
Unidos, tras la relajacion introducida por

la administracion Trump para los bancos
medianos, no obliga a estos a ciertos
requerimientos de liquidez y de solvencia,
permitiendoles ademas no reflejar en su nivel
de capital regulatorio algunas pérdidas de sus
activos no realizadas en el balance.

Pocos dias después, aunque sin una clara relacion causa efecto,
Credit Suisse también se enfrentaba a grandes problemas. El
banco suizo vio reducida la confianza de los inversores a causa

de las pérdidas vinculadas con su negocio de banca de inversion,
tras estrategias fallidas en algunas inversiones de alto riesgo

y por la materializacion de ciertos riesgos relacionados con

casos de blanqueo de capitales. En realidad, la entidad ya venia
experimentando retiradas de depdsitos desde la segunda mitad

de 2022, pero estas se acentuaron significativamente las primeras
semanas del pasado mes de marzo. En este contexto, el 19 de marzo
las autoridades suizas aprobaron la compra de Credit Suisse por
parte de UBS, el otro gran banco del pais, apoyando la fusion con
provisiones de liquidez del Banco Nacional Suizo y también con
garantias publicas para cubrir potenciales pérdidas en ciertos
activos. La mayoria de accionistas perdieron una parte importante
de su inversion, si bien los tenedores de bonos AT1 la perdieron

en su totalidad. Esta situacion cred dificultades en el mercado de
bonos AT, al alterar el orden de absorcion de pérdidas establecido
después de la crisis financiera de 2008. Para calmar a los mercados,
las autoridades de la UE y de Reino Unido tuvieron que emitir sendos
comunicados senalando que, de darse el caso, los accionistas
absorberian pérdidas antes que los tenedores de esos bonos.
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La nueva entidad resultante después de la absorcién de Credit
Suisse por parte de UBS se sitUa entre las cinco mayores entidades
del mundo por importancia sistémica vy, por ello, tendra que asumir
un aumento de su colchon de capital. Vistos los potenciales
efectos sobre los mercados financieros globales, es importante

que las autoridades suizas puedan llevar a buen fin este proceso de
reestructuracion y estabilizacion de su sector bancario.

Hasta el pasado mes de febrero existia la opinidon de que las
regulaciones introducidas después de la crisis financiera global de
2008 implicaban que los bancos tenian una posicion suficientemente
solida en términos de capital y de liquidez, y que eran capaces de
hacer frente a posibles shocks, incluso en una fase de restriccién

de la politica monetaria como la iniciada en 2021. Sin embargo, los

acontecimientos del pasado mes de marzo introdujeron dudas acerca

del posible contagio de las tensiones financieras y de su posible

efecto sobre la economia real. Los inversores empezaron a reevaluar

la salud del sistema financiero, tratando de discernir si se trataba
de hechos aislados, fruto de la contraccion monetaria después de
un largo periodo de abundante liquidez, o si eran tan soélo el primer
sintoma de unas tensiones financieras de naturaleza mas sistémica.
Indudablemente, los cambios regulatorios introducidos después de
la crisis financiera global, especialmente para los bancos grandes,
han fortalecido el sistema financiero. No obstante, existian algunas
vulnerabilidades que hasta el momento no se habian observado. Las
posibles pérdidas generadas por estas vulnerabilidades debian ser
asignadas a algunos participantes concretos del sistema financiero,
y la incertidumbre acerca de como se concretaria esta asignacion
amplifico las tensiones.

Con las nuevas tecnologias yla rapidez
con que fluye la informacion en medios
y redes sociales, los problemas de unos
pocos bancos pueden generar pérdidas
de confianza que se extienden con
celeridad por todo el sector financiero.

Ademas, en Estados Unidos se ha observado que algunos bancos
pueden experimentar, de forma rapida, dificultades importantes para
conseguir fondos. Y que, con las nuevas tecnologias y la rapidez con
que fluye la informacion en medios y redes sociales, los problemas de
unos pocos bancos pueden generar pérdidas de conflanza que se
extienden con celeridad por todo el sector financiero. Los cambios
en el comportamiento de los clientes con depdsitos bancarios
pueden aumentar los costes de financiacion de estos bancos y limitar
su capacidad de conceder créditos. El apalancamiento financiero,

los distintos grados de liquidez entre los activos y los pasivos, y

la conexidn con las instituciones de intermediacion financiera no
bancarias amplifican también las consecuencias de una politica
monetaria restrictiva. Hay sectores que se ven mas rapidamente
afectados por estos desplazamientos de la liquidez, especialmente las
empresas de capital riesgo (Venture Capital), el sector tecnoldgico en
general y el sector inmobiliario comercial.

Sin embargo, los bancos de las economias emergentes no han
experimentado estos problemas, al gozar de una exposicion mucho menor
al riesgo de tipo de interés y al no depender tanto de la financiacion a
corto plazo o de los depdsitos de clientes. Pero si los problemas en el
sector financiero se extienden, se podrian generar salidas de capital

de las grandes economias emergentes y causar dificultades en su
financiacién. De hecho, un cierto ndmero de pequenas economias en
desarrollo estan viendo como empeora la sostenibilidad de su deuda 'y
como aumentan sus dificultades de financiacion.

LLa fortaleza del sector bancario europeo

El sector bancario de la zona euro, incluyendo el espanol, no comparte
algunas de las caracteristicas que han conducido a este episodio

de tensiones financieras en Estados Unidos y Suiza. En la Ultima

década, el sector bancario europeo ha experimentado una reforma
regulatoria que se ha aplicado a la totalidad de las entidades bancarias,
con requerimientos estrictos de capital y liquidez a todas ellas,
independientemente de su tamafio. Ademés, el Mecanismo Unico de
Supervision Europeo establece determinados procesos que tratan de
mitigar, precisamente, los potenciales efectos adversos de un contexto
como el actual de aumento de tipos de interés. En concreto, insiste en la
supervision del riesgo de tipo de interés que afrontan las entidades y en
la sostenibilidad de sus planes de financiacion. También pone énfasis en
el control de los riesgos generados por las interconexiones del sector
bancario con intermediarios financieros no bancarios, una circunstancia
que afectd muy negativamente a Credit Suisse.
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Los bancos europeos, de cualquier tamano, deben tener una parte
de los activos de renta fija clasificados como disponibles para la
venta, y por ello se encuentran valorados a precios de mercado y

sus minusvalias o plusvalias estan permanentemente ajustadas con
cargo al capital de las entidades. Esta es una diferencia regulatoria
muy importante respecto a los bancos norteamericanos de tamano
mediano. Las entidades también tienen la intencidon de mantener una
parte de sus titulos de renta fija hasta la fecha de vencimiento, pues
con ello los bancos gestionan los riesgos de su balance y reducen

la volatilidad y la prociclicidad de sus activos. Esta parte de la
cartera de activos se contabiliza a coste amortizado y no a su valor
de mercado. Pero, a efectos del calculo de la ratio de cobertura

de liquidez, estos activos se computan a valor de mercado, con lo
cual la liquidez de la entidad es |la necesaria si se ha de vender una
parte de estas carteras antes de vencimiento y se materializa alguna
minusvalia. Con esto se evita el problema aparecido en los bancos de
tamano intermedio de Estados Unidos. Ademas, las elevadas ratios
de liquidez con que cuentan las entidades europeas y la mejora de las
cuentas de resultados experimentada el pasado afio 2022 hace poco
probable la circunstancia de una venta forzada antes de vencimiento.

En el caso espanol, las entidades bancarias han visto aumentar sus
beneficios a corto plazo, pues sus tipos medios de activo se han
adaptado con mas rapidez a la nueva situacion que los de pasivo,
por un mayor peso de los préstamos a tipo variable y una mayor
presencia de la financiacion minorista. Es importante que dediquen
parte de estos beneficios mas elevados a aumentar su capacidad de
resistencia. El papel positivo jugado por los dos pilares de la Union
Bancaria Europea creados en la Ultima década, el Sistema Unico
de Supervisién y el Sistema Unico de Resolucidn, pone de relieve

la conveniencia de seguir adelante en este proceso de integracion
financiera, creando el tercer pilar, aln pendiente, de esta Union
Bancaria. Los lideres de la Union Europea deben implementar un
fondo de garantia de depdsitos europeo plenamente mutualizado,
que permita una completa comparticion de riesgos entre las
entidades bancarias de distintos paises. Esto permitiria fortalecer
adicionalmente la confianza de la ciudadania y evitar posibles
episodios de fragmentacion.

LLa diferencia regulatoria de los bancos
europeos respecto a los norteamericanos
de tamano mediano es muy importante.

esade

Previsiones’

A nivel global, después de unos primeros meses en que la actividad
ha evolucionado con més fuerza de lo esperado, hay sefiales de
desaceleracion econdmica para el segundo semestre del ano. Asi
lo sefalan los indicadores avanzados de la OCDE vy los indices

de confianza de empresarios y consumidores. La previsién de
crecimiento que realiza el Fondo Monetario Internacional para las
economias avanzadas es de un 1,3% para este ano 2023 y de un
1,4% para el afo 2024. Las economias emergentes y en desarrollo
creceran con mayor impetu, un 3,9% este 2023 y un 4,2% en 2024.
Estas cifras son ligeramente menores que las previstas hace unos
meses, pues se esta concretando una ralentizacion de la economia
algo mayor de la esperada, especialmente en los paises avanzados
(ver gréfico 3).

LLa zona euro ha evitado, en el dltimo afio, el escenario de recesion.
El descenso de los precios de la energia, las medidas de apoyo

fiscal a familias y empresas y la resiliencia del mercado de trabajo
han contribuido a ello. Pero la inflacion elevada y unas condiciones
financieras duras lastran el crecimiento, que sera bastante débil en
la segunda mitad de este ano. En el mercado de trabajo, el sector
servicios sigue generando puestos de trabajo, pero el sector
manufacturero se ha estancado y en la construccion se estan
reduciendo los puestos de trabajo. Las cifras de ventas al por
menor senalan que el consumo de bienes se viene reduciendo desde
principios de afno, afectado por la diminucién que la inflacion provoca
en la renta disponible de las familias, con el consiguiente efecto
negativo para la produccion industrial. Los indicadores de confianza
de los consumidores también se encuentran en niveles bajos.

Por todo ello, la zona euro crecera solo un 0,8% este 2023, y en
2024 aumentara ligeramente la cifra hasta alcanzar un 1,4%. Esta
cifra agregada esconde realidades dispares. Alemania estara en
recesion a final de ano, con un crecimiento del -0,1%, y Finlandia
tendra una cifra muy similar. Por su parte, Francia, Italia, Austria,
Bélgica y Holanda creceran de forma muy débil, por debajo del 1%.
En |la parte alta se encuentran Irlanda, con un crecimiento superior
al 5%, y Grecia y Chipre, por encima del 2,5%. Fuera de la zona
euro, el Reino Unido y Suecia también estardn en recesioén a final de
este ano, con un crecimiento del -0,5% y -0,5%, respectivamente
(ver gréafico 4).

1 Datos del World Economic Outlook, Fondo Monetario Internacional.

3. Crecimiento en Estados Unidos, Japdn, la zona euro y China (%)

Estados Unidos

Fuente: FMI

Japdn

E 2023

Zona euro

[ 2024

4. Crecimiento de algunas economias europeas (%)

14

1,2

1
0.8
0,6
0,4

0,2

@)

-0,2

-0,4

Alemania

Fuente: FMI

Francia

E 2023

Italia

] 2024

Paises Bajos

China

Reino Unido

1



Informe econdmico y financiero #33 | Nota de coyuntura

En Estados Unidos el crecimiento serd algo mayor, un 1,6%, pero
evoluciona a la baja y es probable que, en el segundo semestre,

las cifras de crecimiento trimestral sean negativas y se concrete
un escenario de recesion. La ralentizacion esta causada por

la débil evolucidn de la demanda, en parte condicionada por €l
endurecimiento de las condiciones financieras después del episodio
de SVB en el mes de marzo. El crecimiento también estara por
debajo del 2% en Canada, Japdn y Corea del Sur, con tendencia al
debilitamiento en la segunda mitad del afo.

Entre las economias emergentes, las que mas crecen son Chinay

la India, un 5,2% y 5,9%, respectivamente. El crecimiento también

es robusto en las economias del sudeste asiatico, especialmente en
Vietnam y Filipinas. En cambio, la actividad evoluciona con menos
fuerza en otras regiones emergentes como Latinoamérica, Oriente
Proximo y Asia Central. México crecerd este afio cerca del 2% y
Peru un 2,5%, pero las economias de Brasil, Argentina y Colombia se
estancan y no llegaran al 1%. En Chile se espera una recesion, con un
crecimiento del -1%.

Las economias en desarrollo también estan experimentando una
desaceleracion de su crecimiento. Segun estimaciones del Banco
Mundial?, se espera que dos tercios de los paises en desarrollo
registren una tasa de crecimiento en 2023 menor que la del

afo anterior. Para finales de 2024, se prevé que un tercio de las
economias en desarrollo adn no habra recuperado los niveles de
renta per capita alcanzados a finales de 2019. Ademas, las recientes
turbulencias financieras han dejado a uno de cada cuatro paises en
desarrollo sin acceso al mercado internacional de capitales.

A nivel global, la tasa de inflacion evoluciona a la baja. Medida con
el IPC, se situd en el 8,1% en 2022 y se espera que disminuya hasta
el (% a finales de este afio 2023. La inflacion subyacente muestra
una mayor resistencia a la baja: un 6,2% para este 2023, solo dos
décimas por debajo de la del afio pasado. En Estados Unidos la
inflacion a finales de este ano 2023 se situara en el 4,5%, en la zona
euro en el 5,53%. En Japdn y Corea la inflacidon estd mas contenida,
enel 2,1% y 3,5%, respectivamente. También en China la cifra sera
baja, un 2%. En las economias mas fuertes del sudeste asiatico, como
Indonesia y Malasia, no llegara al 3%. En la India, sera algo mayor,
alrededor del 5%.

2 Banco Mundial. (2023). Global Economic Prospects, June 2023. \World Bank
Group. Washington, DC.

esade

Resulta del todo necesario normalizar
las politicas fiscales con el objetivo de
reducir los deficits publicos y los niveles
de endeudamiento.

Hay que destacar las disparidades que existen en Latinoamérica.
Incluso en aquellos paises donde la politica monetaria ha tenido mas
éxito para reducir la inflacién, esta se mantiene algo por encima

del objetivo: es el caso de Brasil y Perd, donde supera el 5%. En
otros paises es aun elevada: un (,5% en Chile y por encima del

10% en Colombia. Venezuela y Argentina siguen con una inflacion
fuera de control, con tasas que estaran en torno al 100% y 400%,
respectivamente.

En la mayoria de paises se espera que la tasa de inflacion solo vuelva
al nivel objetivo en 2025. EI FMI calcula que el 97% de las economias
que se fijan objetivos de inflacidn experimentaran, este afo, una tasa
por encima de este objetivo, con una desviacion media de 3,5 puntos
porcentuales. Desviacion que, en 2024, sera aun de 1 punto.

Riesgos y politica econdmica

La mayoria de riesgos e incertidumbres sobre la evolucion de la
economia a corto y medio plazo son a la baja. De concretarse,

las cifras de crecimiento podrian ser menores, con una mayor
probabilidad de recesidn y unas tasas de inflacion que se resistirian
aun mas a bajar.

De mantenerse las tensiones en el sector bancario, las condiciones
financieras podrian empeorar, encareciéndose el crédito a familias
y empresas Yy los costes de emision de la deuda publica. Tampoco
se puede descartar que las politicas monetarias contractivas
necesarias para controlar la inflacion frenen el crecimiento mas de
lo esperado. La combinacidn de un crecimiento débil con costes de
financiacion elevados podria generar problemas de deuda, tanto

en las economias avanzadas como en las emergentes. El volumen

de deuda, tanto de familias y empresas como del sector publico, se
encuentra en niveles histéricamente altos. Si a los tipos de interés
elevados se les une una tasa de crecimiento muy débil, podrian
aumentar las quiebras y los impagos, especialmente en paises donde
la deuda de familias y empresas es a tipo variable.

Por todo ello, es imprescindible encontrar las politicas econdmicas
adecuadas. Los responsables de la politica monetaria se enfrentan

a un importante dilema al perseguir objetivos que pueden ser
opuestos: reducir una inflacién que se resiste y mantener el
crecimiento econémico, preservando al mismo tiempo la estabilidad
del sector financiero. Los bancos centrales deberan aumentar

los tipos de interés para reducir la inflacion de forma gradual, sin
perder de vista la evolucion de la actividad econdmica y la estabilidad
financiera, y con una comunicacion previa clara que haga previsible
esta politica. Por otro lado, los bancos centrales deben mostrarse
dispuestos a proporcionar liquidez a las entidades en caso de
repetirse episodios como los del pasado mes de marzo. Este episodio
ha mostrado que es posible utilizar instrumentos de provision de
liquidez, focalizados en unas entidades o segmentos del mercado, sin
comprometer la lucha contra la inflacidn.

En caso de tensiones mas importantes, los bancos centrales podrian
proporcionar liquidez mediante programas de compra de activos

o incluso realizar inyecciones de capital, pero aln seria posible la
utilizacion de los tipos de interés al alza para proseguir en la lucha
contra la inflacion. Si la crisis es de mayor envergadura y aparecen
agentes econdmicos con dificultades para hacer frente a su deuda

o0 empresas insolventes, los bancos centrales no disponen de
instrumentos y seria necesaria la participacion del gobierno con
medidas fiscales como, por ejemplo, comprar deuda emitida por estas
empresas.

En este contexto, resulta del todo necesario normalizar las politicas
fiscales con el objetivo de reducir los déficits publicos y los niveles de
endeudamiento, particularmente ahora que las politicas monetarias
no convencionales ya no mantienen bajos los costes de esta deuda.
Esto es también crucial para liberar un mayor espacio fiscal, ya que,
en el futuro, podrian ser necesarios incrementos en ciertas partidas
sociales, en inversiones para la transicion tecnoldgica o para la

lucha contra el cambio climatico. Los gobiernos se enfrentaran

al reto de hacer frente a estas necesidades sin poner en riesgo la
sostenibilidad de su deuda.
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Coyuntura nacional

Sorpresa positiva en el primer trimestre

Durante el periodo de transicion de 2022 a 2023 y a lo largo del
primer trimestre de este Ultimo ano el crecimiento econdmico en
Espana ha acelerado su ritmo en comparacién con trimestres
previos. Ademas, las cifras de crecimiento de los ultimos trimestres
han sido revisadas al alza en la publicacion mas reciente del Instituto
Nacional de Estadistica (INE). Esta mejora en la dindmica econdmica
se atribuye principalmente a una evolucidon positiva de la inversion y a
un aumento en las exportaciones, que superaron a las importaciones
y contribuyeron significativamente al crecimiento. Sin embargo, el
consumo privado, que mostré una evolucion irregular durante 2022,
ha vuelto a ensefar un peor perfil, experimentando una contraccién
de mas del 1% en los primeros tres meses de 2023. Esta aportacién
negativa fue reforzada por un consumo publico en claro retroceso.

En esta evolucion del consumo privado, componente mas importante
y determinante de la demanda interna, han podido influir varios
factores. En primer lugar, la evolucion de la inflacion a lo largo de
2022 no fue correspondida por un incremento equivalente de los
salarios. Solo a inicios de 2023 se ha observado cierto ajuste en las
remuneraciones, favorecido por una dindmica positiva del mercado
de trabajo que supero, en la primera mitad de este ano, la debilidad
experimentada entre el verano y el invierno precedentes. Aunque aun
estd por determinar si esta tendencia se reflejara en un incremento
del gasto de los hogares durante el resto del ano, es innegable que
una posible mejora en la evolucion de los salarios reales, junto con el
buen comportamiento en términos de afiliacion y ocupacion durante
la primera mitad de 2023, podrian contribuir a contrarrestar otros
factores, como puede ser el endurecimiento de la politica monetaria.
Y es que los sucesivos aumentos de los tipos de interés nominales, a
un ritmo hasta ahora desconocido, podrian estar ejerciendo una clara
presion sobre la economia de los hogares al erosionar la capacidad de
compra real de las familias espafnolas.

Sin embargo, por ahora, parece que los factores que reducen la
capacidad adquisitiva de los espanoles estan siendo contrarrestados
desde el inicio de la primavera de 2023 por otros que lo alientan,

lo que se traduce en una evolucién positiva de buena parte de

los indicadores coyunturales del consumo. Asi, tanto el indice de
Comercio Minorista como la compra y matriculacién de turismos
muestran tasas positivas y en ascenso en los meses de febrero a

esade

.spana cerrara el segundo trimestre
con una evolucion ciertamente
positiva, con un crecimiento promedio
intertrimestral del 0,6%.

abril, alza que posiblemente se haya visto favorecida por la casi
total desaparicion de los cuellos de botella que estaban afectando
a la produccioén y comercializacion de vehiculos. A esto ha debido
contribuir, ademas de la mejoria en el mercado laboral, el crédito al
consumo, el cual, a pesar de haber moderado su crecimiento en los
ultimos meses, aun presenta una dinamica dominada por las tasas
positivas en términos interanuales.

Estos datos, combinados con los observados para la actividad
turistica, podrian impulsar, una vez mas, el crecimiento del Producto
Interior Bruto (PIB) en este segundo trimestre. En particular,
atendiendo a las estimaciones del RealTimeTracker de EsadeEcPol,’
esperamos una tasa de crecimiento intertrimestral del 0,6%. Este
crecimiento esta siendo motivado en gran medida por el sector
servicios, lo que implica que cualquier desaceleracion en su
desempeno, en comparacion con las proyecciones, podria resultar
en una moderacion del crecimiento. Esto es algo que se ha estado
manifestando durante el mes de junio seguin nuestro modelo, como
examinaremos en detalle mas adelante.

1El RealTimeTracker de EsadeEcPol utiliza mas de 40 indicadores para generar

un prondstico informado del PIB trimestral en tiempo real, otorgdndole un grado

de confianza. El RealTimeTracker proporciona asi informacidon sobre las futuras
tendencias de la economia espanola, la certeza de estas predicciones y los sectores
que estdn influyendo positiva o negativamente en nuestras estimaciones anticipadas.
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Desaceleracion en el nuevo crédito
y aumento del ahorro

A pesar de este reciente auge del consumo, todo parece indicar que
este ritmo de crecimiento podria no ser sostenible en el corto plazo.
De hecho, los datos del Banco de Espafia comienzan a reflejar una
clara erosion del consumo privado, probablemente consecuencia del
efecto que la subida de los tipos de interés pueda estar ejerciendo
en esta partida de la demanda interna. Asi, segun los datos de

esta misma institucidn, la tasa de ahorro de las familias espafiolas
comenzd a recuperarse a finales de 2022, tras varios trimestres en
descenso. Sin embargo, aun estamos a la espera de los datos del
primer trimestre de 2023 para confirmar si nos encontramos ante
un cambio de tendencia o simplemente ante una respuesta puntual al
debilitamiento del mercado laboral experimentado el pasado verano.
Todo parece indicar que, tras varios trimestres de respaldar el gasto
familiar con el desembolso de ahorros, esta tendencia podria haber
llegado a su fin.

Paralelamente, se observa un debilitamiento, aun leve, de la
concesion de crédito al consumo, mostrando la serie de crédito
nuevo a familias un estancamiento en el primer tercio del afo e
incluso un ligero descenso hasta marzo. De confirmarse esta nueva
tendencia, estariamos presenciando como los incrementos en los
costes financieros estdan comenzando a afectar a la inversién de
los hogares, tal y como sefiala el Banco de Espana en su Informe
de Estabilidad Financiera de la primavera de 2023.2 Asi, el volumen
de crédito nuevo para la adquisicion de vivienda mantuvo tasas
negativas en términos interanuales hacia finales de 2022 y principios
de 2023 (ver gréfico b).

2 Banco de Espafia (2023). Informe de Estabilidad financiera — Primavera 2023.
https://doi.org/10.53479/298T71

Estariamos presenciando como los
incrementos en los costes financieros
estan comenzando a afectar a la
inversion de los hogares.

esade

5. Tasa de crecimiento interanual del crédito a los hogares (%)
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— Hogares. Adquisicién de vivienda y rehabilitacion

Fuente: Banco de Espana

Ademas, el saldo de financiacion a familias publicado por el Banco
de Espanfa el pasado abril alcanzd a finales de 2022, tras un afio en
ligero aumento, valores minimos en los uUltimos tres anos, reflejando
que en estos meses la amortizacion del crédito ha superado su
creacion. Esta circunstancia, segun la evidencia, precede a una
moderacion del crecimiento via consumo € inversion.

— Hogares. Consumo

En todo caso, el posible impacto en Espana de la subida de tipos
en los prdoximos meses se anticipa mas suave que en el resto

de Europa. A diferencia de lo acontecido en los afios previos a

la crisis financiera, en esta ocasién el nivel de endeudamiento
privado espanol, aunque ha crecido en los ultimos afos, es muy
inferior al de entonces, con un saldo neto descendente e inferior
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En detalle | El mercado inmobiliario

Precisamente es la inversion en vivienda sobre la que el
posible efecto de la subida de los tipos de interés pueda
llegar a ser mas evidente. La compraventa de viviendas
alcanzoé un maximo el verano pasado, manteniéndose
estable desde entonces en torno a las cincuenta mil
unidades mensuales. Esta situaciéon denota un freno en el
crecimiento, que durante buena parte de 2022 se mantuvo
en tasas elevadas, aunque continda mostrando una
dinamica relativamente mejor que la observada para buena
parte de Europa.

No obstante, el panorama desde la perspectiva de la
oferta parece mas alentador. A pesar del aumento de los
tipos nominales y reales, el sector ha experimentado una
recuperacion, como muestra la evolucion de la inversion
residencial. El indicador sintético de la construccion,
elaborado por el Ministerio de Asuntos Econémicos

y Transformacion Digital, ha experimentado una leve
recuperacion tras la fuerte caida que viene sufriendo
desde el final del verano de 2022, reflejandose esta mejora
en las cifras de inversion de la contabilidad nacional
trimestral. Este repentino “rebote” podria explicarse por la
recuperacion parcial de buena parte de los precios de las
materias primas del sector, que precisamente alcanzaron
su maximo a finales de 2022,

Por otro lado, la evolucion de los precios del metro
cuadrado ha comenzado a moderar de forma significativa
su crecimiento, lo que sugiere bien una posible debilidad de
la demanda.

En resumen, si la demanda de inversion residencial continda
debilitandose, la dinamica actual de la oferta podria
resultar dificil de sostener en un futuro proximo. En un
contexto de alza de tipos, que podria estar alcanzando

Su pico pero que aun no presenta signos de cambio de
direccion, se espera cierto estancamiento en la inversion
en vivienda que se acentue conforme transcurra el ano.

esade

[.a evolucion reciente en tasas
intermensuales del [PC muestra una
moderada dinamica de la inflacion, lo
que hace destacar a Espana como uno
de los paises del continente europeo
con menor aumento de precios.

a la media europea. Este factor contribuye a que el efecto en la
capacidad de pago de las familias espafolas sea relativamente
limitado en comparacion con el resto de Europa. Sin embargo, la
combinacion del incremento de los tipos de interés reales con la
caida de los salarios reales implica que las consecuencias del primero
sobre las economias familiares no sean lineales en funcion de los
ingresos de estas. Es decir, el aumento de los tipos puede tener
consecuencias mas severas en los segmentos de poblacidon mas
vulnerables, especialmente si esta situacion se prolonga. De hecho,
en estos ultimos meses, se ha evidenciado un crecimiento de las
vulnerabilidades en las capas de hogares con menores ingresos.

Por Ultimo, no podemos olvidar que no solo un aumento de los

tipos de interés nominales explicaria un posible incremento de los
costes de financiacion para familias y empresas. La evolucion de la
tasa de inflacién, que actualmente se estd moderando a un ritmo
relativamente rapido, eleva los tipos de interés reales (que resultan
de la diferencia entre tipos nominales e inflacion esperada) dada la
evolucidn contraria de los nominales. Durante los primeros meses de
2023 la inflacién ha disminuido hasta cifras cercanas al 3%, llevando
a los tipos reales a niveles superiores al cero tras haber alcanzado un
-8% a mediados de 2022.
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Una desinflacion relativamente rapida

a intensa reduccién de los precios de la energia a lo largo del

ultimo tercio de 2022 ha continuado durante el primer tercio de
2023, favoreciendo la rapida descompresion de la tasa interanual de
crecimiento del indice de Precios al Consumo (IPC). Sin embargo,
esta caida ha sido parcialmente contrarrestada por la evolucion al
alza desde el otofio de 2022 de los precios de ciertos bienes como
son los de alimentos. Y es que el aumento de los precios de los
insumos del sector agricola y ganadero durante 2021y buena parte
de 2022 se repercutieron definitivamente tras el cambio de ano. A
esto habria que anadir las consecuencias de la sequia, evidenciadas
en el aumento de precios de productos como el aceite. Por otro lado,
las dificultades experimentadas en la ganaderia durante lo peor de

la pandemia, y el reciente incremento de los costes, llevaron a los
precios de buena parte del sector a alcanzar maximos a finales del
invierno de 2023, en particular en carne, huevos y lacteos. Todo esto
contribuyd a impulsar la inflacion de estas categorias en diciembre,
enero y febrero. Ademas, la incorporacion de alimentos elaborados
en el grupo especial de inflacion subyacente llevd a maximos en esta
rubrica en febrero y marzo.

A pesar de todo esto, la evolucion reciente en tasas intermensuales
del IPC muestra una moderada dinamica de la inflacion, lo que hace
destacar a Espafia como uno de los paises del continente europeo
con menor aumento de precios. De hecho, en abril el precio de los
alimentos dio un respiro, moderando su subida. Si esta tendencia
persiste, y si no se evidencian efectos de segunda ronda (esto es,
aumentos de salarios y margenes por producto en términos reales y
de forma persistente), es muy probable que la tasa de inflacion para
el resto de 2023 siga una senda descendente. Asi, se espera que la
inflacién se estabilice a lo largo del afio, si bien podria experimentar
un ligero repunte en la segunda mitad principalmente motivado por el
efecto base (es decir, al comparar con una evolucién de los precios
de finales de 2022 que fue muy contractiva). Todo esto nos permite
ajustar la prevision de inflacién para el conjunto del afo, situdndola
cerca del 3%, incluso pudiendo llegar a caer a cifras inferiores al 2%
a lo largo de los primeros meses del verano.



Informe econdmico y financiero #33 | Nota de coyuntura

Sector exterior y turismo como
motor del crecimiento

La moderacion de los precios en Espana, mucho mas intensa y veloz
que en el resto de Europa, junto con un incremento salarial menos
pronunciado, han favorecido indudablemente el aumento de las
exportaciones. Una vez corregida buena parte de la escalada de la
factura energética, nuestro saldo comercial con el resto de Europa 'y
del mundo nunca fue tan elevado. Esto se debe en parte a una mejora
en la competitividad para bienes y servicios. Cabe destacar el papel
fundamental que ha jugado la evolucion de ciertas rubricas en este
aporte positivo del sector exterior. Resulta llamativo, y en cierto
modo novedoso, el incremento de las exportaciones en los servicios
“no turisticos”, en particular a empresas, como son los servicios TIC.

La dependencia de buena parte del crecimiento positivo en los
primeros meses de 2023 de las exportaciones, en las que el turismo
ha sido un actor muy relevante, debe verse tanto como un reflejo

de la fortaleza del tejido productivo espafiol como una amenaza

en el corto plazo. Como se ha indicado en la seccién de economia
internacional, la situacion exterior comienza a mostrar signos

de debilidad, lo cual, sin duda, afectara a la actividad econdmica
nacional. Si se cumplen las expectativas sobre la tendencia futura de
la economia global, es probable que la economia espanola encuentre
dificultades para sostener este ritmo de crecimiento en la segunda
mitad del afno, a menos que dindmicas internas sean capaces de
recoger el testigo.

El clima industrial y de servicios

Otra de las principales vias de contagio del debilitamiento de Ia
situacion econdmica internacional sera a traveés de las empresas
cuyo mercado principal se encuentra en otros paises. Asi, el nivel
de conflanza de las empresas espanolas se encuentra actualmente
en una situacion de relativa incertidumbre respecto al futuro mas
inmediato. Por un lado, el indice de Gestores de Compras (PMI, por
sus siglas en inglés) de la industria manufacturera ha mantenido
una tendencia descendente a lo largo de los primeros cinco meses
del ano. De hecho, el valor de este indicador se situé en mayo, por
segundo mes consecutivo, por debajo del nivel 50, considerado

el umbral de contraccién. Ademés, el indice de Clima Industrial,
publicado por el Ministerio de Industria, Comercio y Transporte,
continda en niveles negativos tras alcanzar un minimo en noviembre

esade

de 2022 y haber experimentado solo una ligera recuperacion

desde entonces. Los indicadores para Espafa de perspectivas

de produccion y niveles de cartera de pedidos de la industria,
elaborados por la Comisidon Europea, también alertan de una posible
contraccion de la produccion industrial en los préoximos meses.

Al contrario que la industria, de momento el PMI de servicios
muestra una tendencia algo mas expansiva, con valores que se
mantienen significativamente por encima del 50, es decir, en
territorio de expansion. Sin embargo, su valor para mayo, de 56,7, es
inferior al de marzo y abril, encadenando dos meses consecutivos de

6. indices PMI para Espafia (enero 2021-mayo 2023)
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moderacion. A pesar de ello, impera cierto optimismo en el sector,
respaldado por las perspectivas de la demanda prevista para Espana
elaborada por la Comision Europea, que sigue mejorando desde el
minimo en el pasado verano de 2022,

Por tanto, el PMI compuesto de manufacturas y servicios se sitUa
aun en zona de expansion, con valores superiores a 59, pero con

una tendencia que apunta hacia un acercamiento al nivel 50. Todo

lo anterior sugiere que los factores que han estado impulsando el
crecimiento econdomico de Espana en los ultimos meses podrian estar
agotéandose (ver gréfico 6).
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Dependencia de otros factores IEste impulso en la ejecucion de los fondos En resumen, todo apunta a que nuestro pals cerrara el segundo
d imiento idiosinerasicos ] o ) trimestre con una evolucion ciertamente positiva, con un

e crecimiento Next Generation EU podria tener un crecimiento promedio intertrimestral del 0,6%. Sin embargo,
La busqueda de dinamicas internas que puedan mitigar el potencial . .. . , estamos viendo surgir una serie de riesgos importados derivados
impacto de la debilitada economia internacional en Espana debe llllpaCt() CIl el crecimiento CIUG ()SCllal'la de la desaceleracion econdmica de nuestros principales socios
orientarse hacia factores que sean exdgenos al ciclo econémico. En . AP TS A comerciales, especialmente los centroeuropeos, que pueden
particular, la dindmica de la politica fiscal en 2023 seréd un factor entre 8 y 1() deCIH]aS d 1() lalg() del ano, intensificar los riesgos inherentes a la economia espafiola. Ademas,
clave a la hora de evaluar el crecimiento para el conjunto del afio. No C()n[l’al‘l‘estand(), pal‘cial O [()taln]en[e, la mas sin lugar a dudas, en los préximos meses los costes financieros
obstante, el adelantamiento de las elecciones a julio limita, sin duda, las .. . . ., .. tendran un impacto significativo tanto en la economia doméstica
posibilidades para acelerar la ejecucion de gastos, aunque amplia los Clue DI'GVISlble dlSl]]ll]UCl()H del crecimiento. como en las decisiones de inversion y produccion de las empresas e

escenarios posibles a partir del verano. Particular relevancia jugara la
ejecucion de los fondos europeos y la llegada de nueva financiacion a
través de la implementacion de la Adenda.

La politica fiscal estara profundamente condicionada tras las elecciones
de julio por dos factores. En primer lugar, por el tono que sobre ella
quiera implementar el gobierno que surja a finales de verano, pues es
evidente que no pocas medidas que suponen la aplicacidn de partidas
presupuestarias tomaran caminos diferenciados en funcion de quién
forme gobierno. En segundo lugar, porque la necesidad de consolidacion,
incluso para este aflo, no seré ajena al desempeno econdmico que
experimente la economia al cierre del ejercicio. Por lo tanto, el papel que
juegue el gasto publico en lo que resta de ano es hoy dificil de prever.

En relacion a los fondos europeos, y segun datos de EsadeEcPol,

se estima que hasta el 15 de abril de 2023 se habrian movilizado
aproximadamente 35.000 millones de euros a través de convocatorias de
subvenciones y publicacidn de licitaciones. Sin embargo, una gran parte
de estos 35.000 millones de euros aun estaria pendiente de ejecucion, ya
sea porque se trate de meras transferencias entre administraciones, o
porque el procedimiento de concesion, adjudicacion o pagos derivados de
estos aun no se haya completado. Considerando este panorama, sélo unos
15.000 millones habrian sido adjudicados y concedidos, mientras que se
habrian resuelto obligaciones de pago en una cuantia menor, estimandose
en unos cinco o seis mil millones segun la Comisién. Esto sugiere que, dado
el volumen movilizado, esta cuantia podria aumentar de forma significativa
en lo que resta del ano, con su correspondiente impacto positivo en la
actividad inversora, en la demanda y, por ende, en el PIB.

Este impulso en la ejecucion de los fondos Next Generation EU podria
tener un impacto en el crecimiento que oscilaria entre 8 y 10 décimas
a lo largo del ano, contrarrestando, parcial o totalmente, la mas que
previsible disminucion del crecimiento que se espera por todas las
circunstancias anteriormente descritas.
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En el dltimo afio, tres informaciones han generado inquietud en la
comunidad de la Inteligencia Artificial (1A). En primer lugar, en agosto
de 2022, una encuesta' realizada a 738 expertos en |A reveld que el
50% de ellos cree que existe un 10% o méas de posibilidades de que la
humanidad se extinga debido a nuestra incapacidad para controlar
la IA. En marzo de 2023, el Future of Life Institute, especializado en
riesgos de extincién humana, emitié una carta?® firmada por expertos
de todo el mundo, en la que pedia una pausa de seis meses en los
modelos avanzados de |A. Por ultimo, en mayo de 2023, el Centro
para la seguridad de la |A emitié una declaracién,® firmada por
algunos ejecutivos de las principales empresas de |A como OpenAl,
DeepMind, Anthropic y los ganadores de los premios Turing. Su
mensaje fue claro: “Mlitigar el riesgo de extincion debido a la IA
deberia ser una prioridad mundial, al mismo nivel que las pandemias y
la guerra nuclear”.

sEstan fundamentados los miedos que aparecen en algunos
sectores de la sociedad? 3Puede la IA modificar el planteamiento que
tenemos del mundo actual¢ Estas son algunas de las cuestiones que
intentaremos responder en este articulo.

1 Stein-Perlman, Weinstein-Raun y Grace (2022).
2 https://futureoflife.org/open-letter/pause-giant-ai-experiments/

3 https://www.safe.ai/statement-on-ai-risk

(Estan fundamentados los miedos
que aparecen en algunos sectores de

la sociedad? ;Puede la IA modificar
el planteamiento que tenemos del
mundo actual?
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Paradojicamente, el discurso actual 1. Inversion privada anual en IA
’ . ] (Incluye empresas que recibieron mas de 1,5 millones de délares americanos, ajustados por inflacién)
sobre los riesgos de la A, en particular
en relacion con la posible extincion de
la humanidad, contribuye a exagerar
80

la percepcion que rodea a los sistemas
inteligentes. /
60

1 https://ourworldindata.org/artificial-intelligence

A lo largo de la historia, muchos avances tecnoldgicos de la
humanidad han generado confusion y miedo durante el tiempo

de adaptacion al nuevo cambio. La duda siempre es: zestaremos
mejore 30 esta nueva tecnologia entrafa riesgos sustanciales para
la humanidad?¢ Hoy nos resultaria imposible vivir sin luz artificial o
sin coches, pero el progreso tecnoldégico que nos aportaron estos
avances disruptivos fue también muy polémico a lo largo de los 00
siglos xvii y xix.

40

Mil millones USD

Cuando pensamos en la |A, reconocemos que estamos delante
de una nueva realidad que esta transformando nuestra forma de

= S ’\v o/o

vivir, y que actualmente aporta, y puede aportar, muchas ventajas 0 o— - | | |
para el futuro de la humanidad. La IA estd presente en una gran 0013 0014 0015 0016 0017 0018 0019 0020 0091
variedad de aplicaciones como cirugia médica, deteccion de fraude

financiero, planificacién logistica, sistemas de recomendacion, — Mundo ——  Estados Unidos China — Unién Europea

asistentes virtuales, y decisiones judiciales, entre otros. Vivimos
rodeados de sistemas inteligentes a los que podemos pedirles que
la casa tenga la temperatura adecuada, que nos hace la lista de la
compra, que nos avisa cuando el coche esta cargado, y que nos
ayuda a buscar qué camino debemos seguir para movernos por una

Fuente: NetBase Quid via Al Index Report
Nota: Los datos se expresan en délares estadounidenses constantes de 2021. El ajuste por inflacidn se basa en el indice de precios al consumidor (IPC) de EE. UU.

ciudad desconocida. La |A también esta fomentando la innovacion mejoras e incrementos de eficiencia en muchas areas, también genera inteligentes. Esta mayor percepcion del poder de la |1A: (jouede

en la investigacion y el descubrimiento cientifico, creando nuevas miedos, ya que su desarrollo no esta exento de posibles consecuencias extinguir a la humanidad/), aumenta las valoraciones y las

oportunidades empresariales y laborales. negativas (como sesgos algoritmicos, problemas de seguridad, oportunidades de financiacion para las empresas relacionadas con la
de privacidad o transparencia y vacios de responsabilidad en las IA (ver gréfico 1).

Intuimos que la inteligencia artificial puede llevarnos a avances decisiones).

inimaginables, tenemos buenas teorias, y las mejoras en los La |A, como cualquier avance cientifico, dependiendo de su diseno

procesadores y la ampliacion de la capacidad del almacenamiento de Paraddjicamente, el discurso actual sobre los riesgos de la |A, en e implementacién tendra unas consecuencias que nos afectaran de

los datos hara que la |A nos aporte soluciones en situaciones que particular en relacion con la posible extincion de la humanidad, diferente manera. Pero antes de analizar los riesgos y beneficios,

casi nadie espera. Pero, aunque el desarrollo de la |A trae consigo contribuye a exagerar la percepcion que rodea a los sistemas centrémonos un momento en la definicion de qué es la |A.


https://ourworldindata.org/artificial-intelligence
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sQueé es la |A®

Por lo general definimos la |A como la capacidad de una maquina
para realizar tareas que normalmente requeririan inteligencia
humana, tareas tales como el aprendizaje, el razonamiento, el
reconocimiento de patrones, la toma de decisiones y la resolucién
de problemas. Esta definicion basica de inteligencia artificial es una
definicidn pragmatica, pero dentro del campo de las ciencias de la
computacion el término ‘inteligencia artificial’ normalmente hace
referencia a sistemas que perciben su entorno y son capaces de
aportar soluciones para modificarlo, es decir, toman decisiones que
maximizan las posibilidades de alcanzar un objetivo.

La IA se clasifica comunmente en dos tipos: infeligencia artificial
estrecha (AN, por sus siglas en inglés) e inteligencia artificial
general (AGI, por sus siglas en inglés). La IA estrecha esté disefiada
para realizar tareas especificas, mientras que la |A general estd
disefada para realizar tareas auténomas y complejas sin supervision
humana. Algunos ejemplos de IA estrecha son los chatbots (como
Siri), que estdn disefiados para entender y responder a las érdenes
de voz o escritas; los coches auténomos, que estan disefados para
navegar por carreteras y trafico; o ChatGPT, que puede generar
texto a partir de indicaciones. Es el tipo de IA mas comun y el

unico que existe en la actualidad. La IA general, por su parte, seria
capaz de realizar cualquier tarea intelectual humana, incluyendo
comprender y responder a preguntas muy complejas, adaptarse,
entender y ser consciente de sus acciones, pero todavia se
encuentra en el ambito de la ciencia ficcidn.

[L.as capacidades actuales de los
sistemas de IA estrechos, junto con una
regulacion y gobernanza insuficientes,
ya nos exponen a peligros y riesgos
sustanciales.

esade

La gobernanza y la educacion como puntos clave

Geoffrey Hinton, un investigador influyente en el campo del
desarrollo de |A y ganador del prestigioso Premio Turing, se ha
convertido en un destacado critico* sobre el progreso acelerado
de la inteligencia artificial. Hinton argumenta que nuestras
sociedades no estan preparadas para enfrentar los peligros
derivados del répido progreso de la IA. En efecto, y contrariamente
a la creencia popular, los sistemas de |A no necesitan alcanzar

la superinteligencia o poseer inteligencia artificial general para
generar riesgos para nuestras sociedades. Las capacidades
actuales de los sistemas de |A estrechos, junto con una regulacion
y gobernanza insuficientes, ya nos exponen a peligros y riesgos
sustanciales. Por ello, Hinton subraya la necesidad apremiante de
crear una gobernanza adecuada para mitigar estos peligros de
manera efectiva.

No obstante, es crucial reconocer que estos riesgos y peligros de la
|A no solo provienen de actores maliciosos, sino que también estan
arraigados en nuestra limitada comprension de estos sistemas y en
sus limitaciones operativas. Para conseguir un futuro esperanzador
con una |A que sea capaz de innovar y ayudar a solucionar problemas
de nuestra sociedad, debemos minimizar estos dos tipos de

riesgos: por un lado, los riesgos derivados de los comportamientos
tanto perjudiciales como éticamente dudosos derivados por

una insuficiente gobernanzay, por otro lado, los derivados de la
comprension limitada, o incluso incompetencia manifiesta, de quienes
utilizan los sistemas de IA.

La gestion del primer tipo de riesgos, aquellos derivados de
practicas controvertidas, nocivas o dafiinas, requiere una regulacion
adecuada. Sin embargo, lograr una gobernanza efectiva en este
ambito es complicado, ya que implica la gestién y participacién agil
de expertos de diversas disciplinas, asi como la interaccion con la
sociedad civil y las empresas. La prdxima regulacion europea, que
probablemente sea aprobada a finales de 2023, conocida como
“Artificial Intelligence Act”, definira distintos niveles de riesgo de
la aplicacion de cada sistema de |A que serviran como base para
determinar el tipo de regulacion y gobernanza a la que estaran
sometidos los avances de la IA.

4 Meltz (2023).
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No obstante, la comprension de las acciones y comportamientos de
los sistemas de |A resulta compleja no solo debido a la tecnologia
involucrada, sino también porque las empresas y los ecosistemas
organizacionales poseen informacién esencial que no se comparte
publicamente. Esto impide a los ciudadanos y a los gobiernos llegar
a una comprension clara de su alcance. Ante estos desafios, en
2019 Japdn presentd durante una reunion del G20 una propuesta®
innovadora denominada “sociedad 5.0". Esta iniciativa reconoce

la necesidad de adoptar un enfoque de gobernanza que involucre
multiples partes interesadas, y promueve un nuevo tipo de
democracia que busca abordar los retos y aprovechar los beneficios
de la IA de manera equitativa y transparente.

_os desafios a los que nos enfrentamos al gobernar la |A se asemejan
en cierta medida a los que se observan en industrias como la del
petroleo y el gas o la tabacalera, donde la regulacion a menudo va
por detras de las externalidades conocidas. En 2018, los eminentes
investigadores Ramon Lépez de Mantaras y Luc Steels encabezaron
un destacado grupo de cientificos europeos para establecer el
manifiesto de Barcelona para la |A,° una iniciativa pionera que

aun mantiene su relevancia debido a la lucidez y concrecion de

las propuestas que plantea, las cuales merecen mayor atenciony
consideracion.

La gestion del segundo tipo de riesgos, aquellos asociados a la
mala utilizacion de la |A debido a la falta de conocimiento de las
personas, puede ser mitigada mediante una soélida formacion dirigida
a aquellos que utilizan herramientas o sistemas basados en |A, asi
como a todas las personas afectadas por estos sistemas, que es,

a fin de cuentas, la poblacién en general. Es crucial reconocer que
el éxito, la proliferacion y la eficacia de los usos de la |A dependen
de esta implicacion colectiva. En este sentido, garantizar una
formacidn adecuada permitira minimizar los riesgos y maximizar

la implementacién y los beneficios de la |A, asegurando que las
personas comprendan su funcionamiento y utilicen la tecnologia

de manera responsable y ética. Muchas veces, los proyectos de |A
pueden enfrentarse a contratiempos y fracasar por la dificultad de
implementar cambios en los procesos y sistemas existentes, por eso
es esencial educar sobre las capacidades y limitaciones de la |A y la
necesidad de hacer seguimiento y mejora constantes.

5 G20 (2019).
6 Steels y De Mantaras (2018).

esade

Nuestro futuro en la era de la |A

Por dltimo, se ha discutido mucho sobre la destruccién del empleo,
aspecto en el que hay muchas incognitas. La IA puede ayudar a los
trabajadores ampliando sus capacidades, disminuyendo el trabajo
repetitivo y peligroso. También creard nuevos tipos de trabajos.” Es
importante tener en cuenta que las perspectivas sobre el trabajo y
su centralidad en la vida pueden variar entre culturas e individuos.
Puede ser que la aceleracion constante de la ciencia y la tecnologia
permitan crear nuevas posibilidades de vivir una vida plena sin estar
tan vinculada a la nocién actual de trabaijo.

sHacia qué direccion debe avanzar la inteligencia artificiale Lo que
proponen los cientificos es una inteligencia artificial centrada en las
personas, que potencie nuestras capacidades. Es decir, debemos

ir hacia una inteligencia artificial que no substituya a las personas
pero que mejore nuestras capacidades y nos sitle en el centro de la
evolucion tecnoldgica. Una inteligencia artificial abierta, basada en
una clara legislacion y que contemple el desarrollo de técnicas que
permitan encriptar los datos personales y trabajar de forma segura.
Una inteligencia artificial que ayude a la humanidad a innovary
desarrollar estrategias y soluciones mas claras a los retos que se nos
plantean.

Para acabar, aunque es relevante reconocer que hoy en dia muchos
sistemas de |A presentan problemas de funcionalidad que dificultan
su eficacia e implementacion en la sociedad,? el desafio crucial de

la IA no es técnico, sino humano. Depende de la calidad humana de
las personas y de la capacidad individual y colectiva para disenar
futuros prosperos. Necesitamos fomentar el debate e instar a

7 Green y Lamby (2023).
8 https://incidentdatabase.ai/ y https://www.aiaaic.org/

I-1 desatio crucial de la TA no es técnico,
sino humano. Depende de la calidad
humana de las personas yde la
capacidad individual y colectiva para
disenar futuros prosperos.

21

todos los ciudadanos y gobernantes a avanzar hacia un proyecto
de valor colectivo que beneficie a toda la sociedad, frenando
comportamientos explotadores que, debido a las caracteristicas de
la A, pueden resultar fatales para la humanidad. La IA puede ser
una aliada en este desafio, al impulsar nuevas formas de innovacion,
eficiencia y justicia en nuestras sociedades. Recordemos que la
cuestion de cémo los sistemas de |A impactan en nuestro mundo
es una eleccion humana. No deberia ser un asunto técnico ni estar
en manos de las empresas tecnoldgicas. No hay nada inevitable en
nuestra situacion actual e
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Inteligencia
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para el alumno,
el profesory

la institucion

Mariano Fernandez Enguita
Socidlogo, catedratico emérito de la Universidad Complutense

esade

La inteligencia artificial (IA), que ya se venia infiltrando, inadvertida,
por diversos resquicios, asoma con estruendo a la educacion. No
habra otro tema del que se hable tanto en la temporada, y con razon.
L_a aparicién, prometedora y amenazante a la vez, de ChatGPT

ha desatado todas las alarmas, pero también, huelga decirlo, las
aspiraciones, que crecen: una variedad de expectativas de realismo
desigual. El engendro es tan nuevo —al menos para el publico—,
ambivalente y espectacular que resulta dificilmente clasificable,

pues ya al nombrarlo lo envolvemos en valoraciones implicitas pero
cargadas de significado, performativas, que no hacen justicia ni en
un sentido ni en otro a su complejidad ni a su multidimensionalidad.
Cuando hablamos de inteligencia artificial, por ejemplo, el adjetivo

es indiscutible, pero el sustantivo es arbitrario, propagandistico

(de siempre, no ahora) y, en muchos sentidos (pero no en todos),
inadecuado: desde luego, no es nada equiparable a la inteligencia
humana, no es |A general, fuerte o simbdlica, y mucho menos la
superinteligencia capaz de destruir, someter o salvar a la humanidad;
pero si nos vamos al otro extremo para tildarlo de /oro estocastico o
de mero predictor hormonado de texto, nos quedaremos muy cortos.

Técnicamente es un modelo fundacional, mas en concreto un modelo
masivo de lenguaje (MML) que, basado en cantidades ingentes de
texto, algoritmos de aprendizaje automatico muy sofisticados y una
gran potencia de procesamiento, genera texto nuevo como si supiera
de qué trata, aunque sin saberlo, y unido a un chatboft, o robot
conversacional, que por su velocidad y flexibilidad ofrece al usuario
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Cuando hablamos de inteligencia
artificial, el adjetivo es indiscutible,
pero el sustantivo es arbitrario,
propagandistico y, en muchos sentidos
(pero no en todos), inadecuado.

una sensacion notablemente similar a la de estar conversando con
otro ser humano o, al menos, inteligente (incluso sintiente, como se

le antojé LaMDA al programador mistico Blake Lemoine). El modelo
de lenguaje devuelve una respuesta no siempre veraz, ni 0ptima, pero
habitualmente correcta y siempre verosimil; consistente en si misma,
gramaticalmente articulada, en tono cortés y en la que imprecisiones,
carencias, invenciones e incluso falsificaciones (“alucinaciones”)
vienen envueltas en un lenguaje alambicado y algo soporifero; puesto
que el procesamiento de la informacion es puramente estadistico
(qué palabra sigue con mayor frecuencia a otra, etc.). Su respuesta
dificilmente sera muy original o brillante, pero, dada la cantidad y
variedad de la informacidon manejada, la tiene para todo. El robot

se presenta en una interfaz minimalista, similar a la de cualquier
programa de mensajeria, en la que el texto de respuesta al usuario
aparece a una velocidad extraordinaria como escritura (nadie
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manuscribe ni teclea asi) pero no tanto, aunque también, como
lectura o enunciacion, todo lo cual confluye, por mas que sepamos
que no es tal, en provocar la sensacion de que estamos conversando
con alguien o algo parecido a nosotros mismos, si bien a través de
una pantalla; huelga anadir que no hay dificultad alguna en convertir
el proceso en un dialogo de viva voz, al menos no del lado del charbor
(hay ya complementos, o plugins).

Es esencial, a la hora de su posible uso en educacion, tener
siempre en mente esta condicion dual de todo MIML como
sofisticado pero mero agregador de piezas (tokens) lingiiisticas
cuyo sentido ni entiende ni entendera en lo mas minimo, pero

con un discurso, por su coherencia formal, su inmediatez, su
mimetismo, su sencillez y, ya al alcance, su oralidad, que resulta
convincentemente antropomadrfico o facilmente antropomorfizable.
Porque la educacion, o al menos la educacion escolar, se dirige a
ninos y adolescentes, para quienes, por una parte, la calidad de |a
informacion y el conocimiento que transmite un MIVIL resultara
normalmente mds que adecuada y suficiente, mientras que, por otra,
son especialmente dados al antropomorfismo y a la ingenuidad,
desde las habituales conversaciones infantiles con juguetes,
mascotas o amigos imaginarios hasta la inclinacion adolescente a
confiar en interlocutores dudosos (adultos desconocidos, amigos
andnimos, idolos, /influencers, etc., sin olvidar los muchos que, en
su dia, encontraron un confidente en chatbots tan primitivos como
Eliza). Entre los sentimientos que pueden provocar un peluche en
la primera infancia o Paro' en la cuarta edad y los que despierta
Samantha en la pelicula Her hay un amplio gradiente que facilita el
uso educativo de la actual IA, pero que también aconseja seguirla de
cerca. En suma: no se la puede dejar sola.

1 Paro es un robot terapéutico con forma de foca bebé, disefiado por la empresa
japonesa AIST, para interactuar con pacientes que sufren demencia, Alzheimer y
otros trastornos cognitivos.

La IA no va a ser el Aristoteles electronico
prometido por la informatica, pero si un tutor
siempre al alcance; inferior a un docente

en cuestiones cruciales, pero equiparable o
mejor en procesar informacion preexistente.

esade

Ratios de ensueno: un maestro
por discipulo y un ayudante por docente

5Como encaijar la actual |A con el aprendizaje, la ensefianza y la
escuela como organizacion y sistema¢ Para el aprendiz, o el alumno,
es un potencial fufor, o al menos inferlocutor, siempre disponible,
infatigable, amistoso, interactivo, adaptativo, discreto y que no
juzga, de competencia lingUistica sobresaliente, bagaje cultural
amplisimo y nivel mas que aceptable; y, por cierto, muy barato por
usuario, pague quien pague. La personalizacion podra ganar mucho
si se acopla a algun tipo de analitica del aprendizaje (sobre el rastro
de datos individual, datos organizacionales o masivos, o ambos), y

la fiabilidad puede mejorar con més entrenamiento y/o un ajuste fino
con recursos propiamente educativos (ya no seria ChatGPT, sino
otro robot basado en el GPT u otro transformador). No va a ser el
Aristdteles electrdnico prometido una y otra vez por la informatica,
pero si un tutor siempre al alcance; inferior a un docente en
cuestiones cruciales que requieren inteligencia general, intuicion,
empatia, etc., pero equiparable o mejor en casi todo lo que sea
procesar informacion preexistente de forma convencional, lo que
constituye buena parte de la rutina docente. Es facil imaginar cuan
distinta habria sido la desesco/arizacion en respuesta a la pandemia
si el Gran Charlatdn hubiera estado al alcance del alumnado.

Para el docente, el profesor, es un posible asistente en el que
delegar tareas normalizadas pero consumidoras de mucho tiempo,
como adaptar contenidos, preparar presentaciones, calcular
calificaciones, informar a las familias, recordar plazos y términos,
etc. Mejor aun, es un potencial agenfe al que encomendar objetivos,
de modo que se ocupe €l mismo de determinar, articular y realizar,
por si o con otras aplicaciones (como las de ofimética o las
comunes en la web), las tareas para alcanzarlos, lo que supondria
poder traspasarle una gran cantidad del trabajo mas normalizado
y rutinario, pero con eficacia y eficiencia muy superiores, y con

ello sustituir al educador en unas tareas, aumentar su inteligencia
y capacidad en otras y dejarle tiempo para otras mas. Pero
tranquilicese el profesorado, pues, salvo el hiperbdlico Sugata
Mitra, nadie ha sugerido siquiera tal reemplazo. Huelga anadir que
la IA también ofrece un salto adelante en rutinas de administracién
y organizacion, como la asignacion de recursos o el mantenimiento
de expedientes, en las que las instituciones escolares, como
organizaciones complicadas y complejas que son, ya han podido
experimentar las primeras ventajas de la digitalizacion a traves de
aplicaciones y plataformas.

La inteligencia artificial generativa (IAG) no se reduce al texto (en
cualquier lengua, aunque con calidad desigual), como tampoco

lo hace la escuela. La IAG también puede producir software (de
momento en una docena de lenguajes), sonido (voz, musica...),
imagen, sea estética (instantaneas, dibujos, figuras, rotulacion)

o dindmica (video, animacion), etc. En general se desarrollard

tan multimedia, transmedia e hipermedia como el software y los
dispositivos e infraestructuras digitales. Pero no cabe duda de

que el lenguaje, exclusivamente humano, y el texto, distintivamente
escolar, seguiran siendo, al menos por un tiempo, su fuerte y su
ariete ante la educacién (imagen y sonido, sin embargo, desataron ya
antes la alarma en el mundo cultural, pero por razones de propiedad
intelectual). No obstante, Google tiene casi a punto modelos de
|AG multimodal, que combinan como entrada y salida texto, audio e
imagen (hasta ayer tratados por separado), y en ello estén también
Microsoft, DeepMindy, sin duda, OpenAl, lo que implica que no
tardara en llegar la A hipermedia. Ahadase a esto el desarrollo
previsible de herramientas mas ajustadas a la institucion y la funcion,
en lo que ya trabajan macroactores como los editores Pearsony
Wiley, Khan Academy, Chegg (apoyo escolar), Knewton y Carnegie
Learning (ensefianza en linea y tutorizacidn inteligente), Duolingo
(idiomas) y otras.
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Una carga de profundidad contra
la I6gica y la estructura del aula

Es facil comprender que la combinacion de una gran capacidad de
procesamiento de lenguaje natural (incluido el contenido escolar),
una gran potencialidad multi-, trans- e hipermedia que apenas
empieza, y una interactividad y adaptatividad para cada alumno,
cualitativamente inferior en forma y fondo a las que aporta el
docente en algunos aspectos (entre ellos los irrenunciables), pero
igual o superior en otros muchos (entre ellos los mas frecuentes);
presentada en interfaces ante las cuales hoy ya, en edad escolar,

se esta muy comodo, hace saltar por los aires la necesidad y la
justificacién del aula-huevera, la parrilla horaria, el aprendizaje
simultaneo y la ensenanza frontal, la correspondencia 1x1 entre
profesores, grupos, aulas y materias... En definitiva, la arquitectura
organizativa (y fisica) de la escuela tradicional, cuyo paradigma es el
aula convencional. Las relaciones sociales de la educacion no pueden
subsistir por mas tiempo, si bien las nuevas encuentran toda suerte
de obstaculos y resistencias para nacer y madurar. Es el turno de

la hiperaula, del horario flexible, de los hipermedia, del artilugio o la
trinidad digitales (entendida como dispositivo personal, software

y conectividad), de la co- y la ciborgdocencia, del aprendizaje
discéntrico. Vivimos la necesidad y la oportunidad de una gran
transformacion. No se trata de mimetizar en el entorno digital lo que
llevamos trescientos afios haciendo en el fisico, como sucedié con la
mal llamada educacion Aibrida en la pandemia (que nos recuerda que
siempre cabe reincidir, escalando malas u obsoletas practicas con un
instrumental mds potente). Hablamos de un cambio mas profundo,
mas rapido y mucho mas positivo para el aprendizaje que el que la
imprenta provoco desembocando en la escuela actual, lo que en otro
lugar he llamado /o quinta o/a." Un cambio, ademas, imprescindible
para abordar problemas como la ineficiencia, el desapego o el
rechazo escolares, heredados de una escuela vigesimica y hasta
decimonodnica, desfondada, que poco puede ya contra ellos.

No se trata de mimetizar en el entorno
digital lo que llevamos trescientos anos
haciendo en el fisico, como sucedio con
la mal llamada educacion hibrida en la
pandemia.

esade

Una IA que no solo escribe, habla o dibuja (outputs) sino que también
es capaz de procesar en tiempo real informacion no estructurada

del aprendizaje (inputs: lectura, diccidn, escritura, célculo, asi como
la forma y el ritmo de estudio, la evaluacion, etc.) y de traducirla en
decisiones, opciones o sugerencias para el alumno o para el profesor,
una vez que podamos contar con que es fiable y que sea capaz de
presentar un pane/ de conftrol/ preciso pero intuitivo para el profesor
(como lo es el tablero de control de un automévil, que permite a una
persona dirigir su desplazamiento a velocidad sobrehumana), dara
lugar a una notable /inteligencia aumentada que permitira pilotar el
nuevo aprendizaje. La transformacion digital representa, ademas, la
oportunidad de sefalar a la profesion docente una misién como no la
habia tenido ni sentido desde anteriores transformaciones, es decir,
desde la alfabetizacion universal por la escuela primaria y la promesa
(por lo demés incumplida) de igualdad de oportunidades sociales con
la generalizacion de la secundaria. Eso si, una mision que requiere
dedicacidn y compromiso, como corresponde a una profesion —no
simplemente cubrir los protocolos, como se espera de una burocracia.

Anticiparse a los riesgos,
pero sin paralizarse ante ellos

Naturalmente, no todo son buenas noticias (ya se sabe que, s/ son
buenas, no son noticias). La primera reaccién del mundo educativo
no fue de bienvenida a un colaborador sino de alarma ante un
impostor, en particular ante la amenaza de una aplicacion capaz de
producir como churros los tipicos trabajos y ensayos académicos y
de superar pruebas y examenes desde la escuela primaria, pasando
por la candidatura a los centros de élite, hasta la obtencion de la
licencia profesional: el plagio automatizado, al alcance de todos y, de
momento y tal vez para siempre, indetectable. Por otra parte, todas
las debilidades y amenazas de la IAG para la sociedad en general lo
son también para las instituciones educativas en particular, si acaso
agravadas por la menor edad y la mayor vulnerabilidad del alumnado,
asi como por ir contra sus fundamentos, en concreto contra la
presuncion de veracidad de los contenidos académicos y contra

la vision y la retorica igualitarias de la institucion. Aqui entran los
problemas de privacidad, vigilancia y proteccion de datos, sesgos
discriminatorios en los procesos de decisién, desinformacioén y
falsificaciones, burbujas ideoldgicas, etc. A ello se anade el problema
siempre presente de la desigualdad digital, la mal llamada brecha:
efectivamente, cuanto mas abierta y potente sea una tecnologia de la
informacion y el aprendizaje, mayor sera la posible disparidad entre los
individuos, las familias, las comunidades, los docentes o las escuelas.

[.a IA a bajo precio, al menos, derrumbara

el muro entre quienes pueden adquirir

todo el apoyo periescolar que deseeny

quienes ninguno. La primera andanada
disruptiva sera, por tanto, para la

educacion en la sombra (es decir, las clases

particulares), quiza con un inesperado
efecto igualitario.

Pero esos riesgos son combatibles, no eludibles. Los usos
perjudiciales de la IA se filtraran por todos los conductos y
resquicios sociales y llegaran a todos, menores incluidos. La
desigualdad digital ya esta ahi, empezando por hogares que no tienen
apenas acceso ni capital informacional, ni escolar, frente a otras que
si, hasta el punto de que podrian prescindir de la institucion si solo
fuera para eso. La |A a bajo precio, al menos, derrumbara el muro
entre quienes pueden adquirir todo el apoyo periescolar que deseen
y quienes ninguno. La primera andanada disruptiva sera, por tanto,
para la educacidn en la sombra (es decir, las clases particulares),
quiza con un inesperado efecto igualitario. La segunda seré para

la formacidén continua y el desarrollo profesional en el trabajo, con

el posible efecto de que las familias perciban la necesidad de una
transformacion educativa, pedagogica, antes que el profesorado.
La actitud de la institucion y la profesion debe ser, ante todo, y
precisamente por eso, proactiva, no meramente reactiva. Ha de
acompanar a la infancia y la adolescencia en un mundo, también el
suyo, cada vez mas impregnado de |A; y ha de asegurar la literacia
digital suficiente a todos vy, en particular, a quienes mas dificil
tendrian alcanzarla por sus solos medios e

1 El dltimo libro del autor es La Quinta Ola. La transformacion digital del
aprendizaje, de la educacion y de la escuela (Morata, 2023). www.enguita.info

Ol
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|A generativa:
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perspectivas e implicaciones
para la innovacion empresarial

Manuel Cebrian
Investigador Distinguido y Catedratico de Excelencia Permanente,
Universidad Carlos Ill de Madrid

\ivimos en una era donde la Inteligencia Artificial (IA) generativa cobra

cada vez mas protagonismo. A un ritmo y en una escala sin precedentes,

la IA generativa redefine las operaciones empresariales € incita a una
revolucion en todos los sectores industriales. Gracias a su capacidad
para generar multiples variaciones de ideas y estructuras ya existentes
con un minimo esfuerzo y recursos, la |A se esta consolidando como un
poderoso catalizador de la innovacion y la creatividad.

Para comprender este panorama, es fundamental destacar dos
modalidades de creatividad: la creatividad predictiva y la creatividad
disruptiva. La creatividad predictiva aprovecha la computaciony la
informacion ya existente para producir variaciones y adaptaciones
de ideas y estructuras ya establecidas. Este tipo de creatividad,
fuertemente vinculada a la innovacion incremental —un proceso que
conlleva mejoras constantes y graduales en productos, servicios o
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procesos ya en uso— se beneficia enormemente de la |A generativa,
gracias a su capacidad para iterar rapidamente sobre conceptos
conocidos y producir numerosas variaciones con una inversion
minima de esfuerzo y recursos.

En contraposicion, la creatividad disruptiva hace referencia a las
ideas o innovaciones que rompen con los esquemas y paradigmas
actuales, propiciando cambios drasticos y transformaciones
fundamentales. Esta forma de creatividad, tradicionalmente asociada
a la habilidad humana de pensar mas alla de lo convencional y ligada

a la innovacion radical, genera saltos conceptuales que desafian

el statu quo y pueden tener un impacto profundo en industrias,
culturas y sociedades.

Este escenario suscita importantes interrogantes sobre como se
logra el equilibrio entre la creatividad predictiva y disruptiva, y las
oportunidades de innovacion que ofrece la |A. En este articulo,
abordaremos como estas dos modalidades de creatividad, y las
correspondientes formas de innovacidn, pueden interactuar y
coexistir en el actual contexto empresarial. Ademas, discutiremos
como las empresas pueden ajustar sus estrategias para aprovechar
al maximo estas tendencias emergentes y transformarlas en ventajas
competitivas.

LLa Inteligencia Artificial generativa se
esta consolidando como un poderoso
catalizador de la innovaciony la
creatividad.
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Creatividad predictiva y disruptiva LLa creatividad predictiva generada por la IA

La |A generativa estda ganando reconocimiento como una potente ap()l'ta d()S bel]eﬁCi()S ClaVe pal'a 1aS e]]]pl’esaS:
herramienta debido a su habilidad para desarrollar rapidamente . ] . . . ]

ideas existentes. Ya sea que se trate de perfeccionar un disefio de potencial el proceso de innovacion incremental
producto ya en el mercado o de idear distintas modificaciones en R P calhAa s . . alivzare .

una campana de marketing, la |A se apoya en lo que denominamos y peln.]lFll d 1().5 u aba] ad()les f()CclllLalse cn 1&
“creatividad predictiva” “creatividad disruptiva’

Como ilustracién, tomemos el lanzamiento de una campafa de
marketing para una linea de producto existente. Podriamos nutrir

la IA generativa con ejemplos de campanas exitosas anteriores y
permitirle que genere una serie de nuevas propuestas: esldganes,
disefos graficos, estrategias de publicidad en redes sociales, y

mas. En este contexto, la |A despliega su “creatividad predictiva”
para inferir lo que ha funcionado bien en el pasado y asi generar
propuestas innovadoras de marketing de forma rapida y a bajo costo.

El proceso de “creatividad predictiva” utiliza modelos
autorregresivos y generativos. Por ejemplo, ChatGPT de OpenAl

es capaz de generar textos coherentes, Stable Diffusion de Stability
Al puede producir imdgenes atractivas y StyleGAN de NVIDIA

crea rostros con un realismo sorprendente. Estos modelos de |A,
mediante la prediccion de cada nuevo elemento basandose en los
elementos anteriores, generan secuencias de datos que permiten una
coherencia y una evolucion lineal en la generacion de conceptos.

La creatividad predictiva generada por la |A aporta dos beneficios
clave para las empresas. Primero, puede potenciar el proceso

de innovacion incremental al permitir una exploracion mas veloz

y eficiente de las variaciones de las ideas existentes. Esto puede
conducir a un incremento de la productividad y la calidad,
rapidamente descartando las versiones de calidad inferior. Segundo,
tiene el potencial de liberar a los trabajadores creativos de tareas
repetitivas, posibilitandoles focalizar su tiempo y energia en la
“creatividad disruptiva”.

La creatividad disruptiva, en contraposicion a la predictiva, alude

a ideas o innovaciones que rompen con los patrones y paradigmas

existentes, dando lugar a cambios drasticos. Estas ideas suelen ser

saltos conceptuales que desafian lo convencional y pueden tener

impactos profundos en industrias, culturas y sociedades, cambios

tan radicales que resultan impredecibles desde el punto de vista de

las estructuras o conceptos actuales. Imagen creada por IA, Midjourney, respondiendo al prompt: picture of a modern, technologic computer in Van Gogh style, --ar 16:9
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[.a generacion de conocimiento
disruptivo acontece a traves de
audaces ya menudo radicales
conjeturas, seguidas de critica, debate
y experimentacion, areas en las que la
A generativa todavia tiene dificultades
para emular.

Tomemos, por ejemplo, el arte. La aparicion del expresionismo
abstracto en la posguerra de la Segunda Guerra Mundial desafio
las convenciones artisticas tradicionales y rompio con los estilos
artisticos establecidos para explorar nuevas formas de expresién o
consideremos la ciencia: la teoria de la relatividad general de Albert
Einstein cambid radicalmente nuestra comprension del espacio y el
tiempo, desafiando los fundamentos de la fisica clasica. En el mundo
empresarial, Nikola Tesla y su promocion de la corriente alterna, en
contraposicion a la corriente continua predominante, es un claro
ejemplo de como un audaz salto conceptual puede cambiar el sfafu
quo y transformar una industria.

LLa generacion de conocimiento disruptivo acontece a traves de
audaces y a menudo radicales conjeturas, seguidas de critica,
debate y experimentacion, areas en las que la |A generativa todavia
tiene dificultades para emular. En su estado actual, la IA, como
mencionamos anteriormente, se apoya en arquitecturas capaces

de comprimir grandes volumenes de datos existentes y se centra

en completar estructuras de manera lineal, lo que la hace adecuada
para generar conocimientos que son en su mayor parte continuistas
respecto a lo que ya existe. Es aqui donde la creatividad humana
disruptiva desempena un papel crucial, aportando nuevas y audaces
ideas que pueden desafiar y cambiar el paradigma.

esade

Nuevos equilibrios y estrategias

La IA generativa exhibe una dualidad de capacidades. Por un lado,
tiene el poder de producir variaciones novedosas sobre ideas

ya existentes, un rasgo que la posiciona como una herramienta
indispensable para la creatividad en muchas organizaciones. Por
otro lado, su capacidad para automatizar tareas repetitivas libera
recursos humanos significativos dentro de una organizacion, lo que
permite un mayor enfoque en la creatividad y la innovacion.

Imaginemos un equipo de redactores publicitarios encargados de
generar variaciones de anuncios para diferentes plataformas y
publicos. Tradicionalmente, este proceso requeriria una cantidad
considerable de tiempo y energia creativa. Sin embargo, al introducir
la |A en esta ecuacion, se puede asumir la tarea de generacion de
variaciones. Esto permite a los redactores reasignar su tiempoy
energia hacia la concepcion de ideas disruptivas y originales. Aqui
es donde la |A generativa desempena un papel crucial, no solo como
un asistente creativo, sino también como una herramienta que libera
tiempo y recursos para la creatividad humana y la toma de riesgos,
alentando un ambiente propicio para la innovacion disruptiva.

En el dinamico escenario del mercado actual, cada vez mas
competitivo y saturado, las empresas que logran romper con lo
convencional y ofrecer propuestas novedosas y atractivas a los
consumidores tienen la oportunidad de destacar y obtener una
ventaja significativa sobre sus competidores. La |A generativa, al
liberar tiempo y recursos, brinda a los equipos humanos la posibilidad
de enfocarse plenamente en esta creatividad disruptiva, que es
esencial para liderar la prdoxima ola de innovacion.

[.as empresas que se adapten a esta
nueva dinamica, adoptando la IA
oenerativa como una herramienta de
apoyo y fomentando simultaneamente
la creatividad disruptiva, podran
posicionarlas en una situacion
privilegiada en sus respectivos sectores.

Las empresas que se adapten a esta nueva dinamica, adoptando la
|A como una herramienta de apoyo y fomentando simultdneamente
la creatividad disruptiva, podran posicionarlas en una situacion
privilegiada en sus respectivos sectores. La |A puede convertirse
en un componente fundamental de la estrategia de innovacion de
una organizacion, un aliado que no solo aumenta la eficiencia, sino
que también potencia la imaginacion y la capacidad de innovar de
los equipos humanos.

Resiliencia a través de la diversidad creativa

Sin embargo, a pesar de los beneficios de la |IA generativa,

su uso también plantea ciertos riesgos. Paralelamente a las
innegables ventajas que ofrece la |A, también se manifiesta una
potencial dependencia excesiva de esta tecnologia. Imaginemos
un escenario donde todas las empresas y profesionales creativos
implementen la misma tecnologia generativa. Podriamos correr

el riesgo de asemejarnos a la crisis de las hipotecas subprime,

en la que todos creian estar “diversificados” de la misma manera,
generando una fragilidad sistémica.

En otro contexto, imaginemos el sector literario donde todos los
escritores recurren a la misma |A generativa para la generacion
de ideas para sus novelas. En este escenario, aunque se cree que
hay una diversificacion, en realidad todos estan recurriendo a una
Unica fuente para la generacién de tramas e ideas de personaijes.
Este patrén podria dar lugar a una uniformidad en la produccion
de historias, lo que podria desencadenar un estancamiento de la
creatividad a nivel global y una homogeneizacion de los temas y
estilos literarios. Esto limitaria la capacidad para innovar y ofrecer
a los lectores nuevos enfoques y perspectivas, reduciendo la
diversidad y la riqueza en la literatura.

Para evitar este escenario, es esencial promover la diversidad en
los enfoques creativos y tecnoldgicos. Esto implica promover una
variedad de herramientas y metodologias para la generacion de
ideas, tanto humanas como artificiales. Podria implicar el uso de
diferentes modelos de |A generativa, el estimulo de la creatividad
humana disruptiva, o incluso el desarrollo de métodos no
convencionales de colaboracion entre humanos y |A.
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La diversidad, en este sentido, no solo favorece la resiliencia frente

a una posible sobredependencia de una Unica herramienta, sino

que también puede propiciar un ecosistema creativo mas ricoy
diverso, proporcionando a las empresas un mayor numero y calidad
de ideas entre las cuales seleccionar. A fin de cuentas, la diversidad
creativa —no solo la aspiracion a la maxima creatividad— puede ser
una de las mayores defensas contra el estancamiento y conformismo,
permitiendo a las empresas mantenerse en constante evoluciony
adaptacion.

Conclusion y recomendaciones

En conclusidn, a medida que avanzamos en la era de la A, las
empresas lideres enfrentan un desafio sin precedentes: la
integracion efectiva de estas nuevas tecnologias en su estrategia
creativa e innovadora. Las organizaciones que prosperen seran
aquellas que logren un equilibrio entre las capacidades generativas
de la Ay la creatividad humana disruptiva. Deben construir

un ambiente donde ambas puedan coexistir y complementarse,
promoviendo la diversidad de enfoques e integrando
estratégicamente la |A generativa en los procesos de innovacion
predictiva. Este enfoque equilibrado y diversificado puede ser la
clave para prosperar en esta nueva era.

Podria ser tentador visualizar un futuro en el que la |A tenga
capacidades de creatividad disruptiva, generando ideas
completamente novedosas y desafiando paradigmas. No obstante, a
pesar de los avances en la tecnologia de la |A, aun estamos bastante
lejos de esta realidad. Para alcanzarla, necesitamos una nueva
arquitectura de |A capaz de generar conocimiento transformacional.

LLas organizaciones que prosperen seran
aquellas que logren un equilibrio entre
las capacidades generativas de la IA

y la creatividad humana disruptiva.

esade

Esta evolucidn implicaria pasar de una Inteligencia Artificial
Avanzada (IAA), que se especializa en tareas especificas y depende
en gran medida del aprendizaje supervisado, a una Inteligencia
Artificial General (IAG), capaz de entender, aprender y aplicar
conocimientos en una amplia gama de tareas sin necesidad de una
supervision especifica. En otras palabras, la |A se asemejaria mas

a la inteligencia humana, con la capacidad de innovar, adaptarse y
responder a situaciones novedosas sin previo entrenamiento.

Este panorama solo reafirma la relevancia y la necesidad de

la creatividad humana disruptiva y subraya la importancia de
aprovechar los recursos que la |A generativa puede liberar a través
de la exploracion predictiva. Por lo tanto, aunque la |A puede

ser una herramienta poderosa para fomentar la creatividad, es
esencial recordar que la creatividad humana sigue siendo una pieza
insustituible del rompecabezas de la innovacion.

En resumen, aunque la |A puede facilitar y acelerar muchos
procesos, la verdadera innovacion y progreso siguen dependiendo
en gran medida de la creatividad y la imaginacion humanas. La IA
generativa es una herramienta valiosa que puede complementary
potenciar la capacidad humana, pero las empresas que prosperaran
en el futuro seran aquellas que sepan como integrar efectivamente
ambas capacidades. Este equilibrio permitira a las organizaciones
generar una verdadera diversidad creativa, impulsando la innovacion
disruptiva y el crecimiento en un mundo cada vez mas competitivo e
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Aunque la IA puede ser una herramienta
poderosa para fomentar la creatividad,
es esencial recordar que la creatividad
humana sigue siendo una pieza
insustituible del rompecabezas de

la innovacion.
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esade

En 1950, el matematico inglés Alan Turing se preguntaba en un
articulo: “spueden las maquinas pensars”. Variando un tanto esa
formulacioén, también se planteaba “si es posible que las maquinas
muestren un comportamiento inteligente”.! Desde entonces, estas
preguntas han revolucionado la historia de la ciencia y constituido
el germen del desarrollo de la Inteligencia Artificial (IA). En el
tiempo transcurrido, la |A se ha desarrollado enormemente, hasta
conseguir que los ordenadores aprendan, razonen, utilicen el
lenguaje, perciban y resuelvan problemas, funciones que suelen
asociarse a la inteligencia humana. La cantidad de datos y la
capacidad de procesamiento utilizadas para entrenar los sistemas
de |A se han multiplicado por cien millones en los Ultimos diez afios.?
Esta gran cantidad de datos, junto con ordenadores mas rapidos y
nuevos avances en los algoritmos, han permitido que el desarrollo
de la |A alcance un nuevo nivel: sus usos, que ya tienen un efecto
significativo en la economia, la mayoria de los sectores, la sociedad y
la humanidad, van desde los vehiculos auténomos hasta aplicaciones
que pueden leer, entender y transmitir lenguaje, como los charbofs.

1 Turing (1950).
2 Hogarth (2023).
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Este articulo analiza como la interaccion entre el ser humano y la

|A afecta a la organizacion y el comportamiento econdmicos. Se
trata de una cuestidon con muchas facetas, pero aqui adoptaremos

la perspectiva de la economia del comportamiento. Es decir, nos
centraremos en el conocimiento actual sobre como los individuos
toman decisiones desde el punto de vista de la teoria econdmica, que
se ve enriquecido por disciplinas como la psicologia, la sociologia y
los estudios culturales, entre otras. La economia conductual suele
utilizar experimentos para apoyar o refutar hipdtesis sobre las
creencias y las elecciones de las personas.

[La cantidad de datos y la capacidad de
brocesamiento utilizadas para entrenar
los sistemas de IA se han multiplicado por
cien millones en los ultimos diez anos.
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La inteligencia artificial
y el comportamiento humano

Una buena manera de empezar el analisis de la interaccion entre

los humanos y las maquinas en contextos econdmicos es centrarse
en la manera en que se comportan en un experimento las personas
cuando interactlan con agentes informaticos.? Existen pruebas
concluyentes de que la interaccion entre actores humanos y agentes
informaticos suele cambiar el comportamiento estratégico de los
primeros. En concreto, los sujetos humanos se adaptan a los agentes
informaticos, incluso cuando no se les proporciona informacion
sobre ellos. Ademas, cuando interactuan con agentes informaticos
se comportan mas racionalmente y, en general, de manera mas
egoista. Esto plantea la cuestion de cémo cooperan los humanos
con la |A frente a como lo hacen con otros humanos. Hay pruebas
de que los humanos cooperan menos con actores de |IA benévolos
gue con actores humanos, y que esto solo ocurre si satisface sus
intereses egoistas. El aprendizaje que podemos obtener de esto es
que, cuando los humanos interactuan con ordenadores, tanto el
comportamiento individual como los resultados econdmicos suelen
ser diferentes. Lo cual suscita preguntas sobre como evolucionaran
la economia y la sociedad cuando muchas interacciones son entre
humanos e IA, o entre |A e |A.

Varios estudios demuestran que, cuando la interaccion se produce
entre humanos, la gente tiene preferencias sociales; es decir, que
los individuos no solo actuan en interés propio, como asumen los
modelos econdmicos tradicionales, sino que tienen preferencias
positivas o negativas por los beneficios de otras personas.* En
concreto, los individuos prefieren la justicia reciproca, lo que
significa que nuestras acciones pasadas influyen en como nos

tratan los demds. Ademas, la identidad de una persona (es decir,

la conciencia que tiene de si misma y la percepcion que los demas
tienen de ella) influye en las elecciones individuales, las interacciones
y los resultados econémicos.® Por ejemplo, se ha demostrado que la
identidad y la costumbre explican las contribuciones a la beneficencia
y las donaciones de antiguos alumnos, las contribuciones a bienes
publicos, la publicidad y la eleccion de colegio, entre otras cosas.

En la medida en que los ordenadores y la IA influyen en cémo

3 March (2021).
4 El influyente trabajo de Fehr y Fischbacher (2002).
5 Akerlof y Kranton (2000).
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Cuando los humanos interactian con
ordenadores, tanto el comportamiento
individual como los resultados
economicos suelen ser diferentes.

experimentamos el mundo, sigue siendo una cuestion no resuelta la
manera en que la |A afectara al concepto que tenemos de nosotros
mismos y a aquellas caracteristicas que son intrinsecamente
humanas, como por ejemplo la conciencia, las emociones, las
intuiciones, la creatividad, las conversaciones, el libre albedrio y el
razonamiento moral.

Ademas, como han documentado economistas del comportamiento
como Kahneman, Tversky, Thaler o Shiller, los individuos suelen
tomar decisiones que no son plenamente racionales. Las personas
utilizan heuristicos para tomar decisiones y tienen, frente al Homo
economicus, sesgos como la contabilidad mental, el efecto de
anclaje, el encuadre, el comportamiento gregario, el sesgo de
presente, el sesgo de actualidad, el sesgo de confirmacion, el sesgo
de familiaridad, el sesgo de stafu quo y la falta de atencion, entre
muchos otros. Algunos de ellos han demostrado ser potencialmente
perjudiciales para el bienestar personal y econémico de las
personas.® Se podria pensar, pues, que tal vez la |A permita eliminar
todos los posibles sesgos y heuristicos y hacer realidad el Homo
€economicus.

Sin embargo, cabe preguntarse si estos heuristicos y sesgos han
resultado utiles en nuestra senda evolutiva hacia el Homo sapiens.
En una investigacion muy interesante, Chen, Lakshminarayanany
Santos (2006) estudian el comportamiento de compra de los monos
capuchinos cuando se les pide que distribuyan un presupuesto

de fichas entre distintos tipos de alimentos. Descubren que los
monos capuchinos actuan racionalmente ante las alteraciones de

6 Sin embargo, los sesgos de comportamiento no siempre son perjudiciales para la
utilidad y el bienestar de los individuos. En contextos de mercado relacionados con
la electricidad y la compraventa en los mercados financieros, Bayona y Manzano
(2022) muestran que, en ciertas condiciones, un tipo de sesgo de comportamiento
puede aumentar los beneficios y el bienestar de los vendedores.

precio y de riqueza, pero tienen sesgos como la dependencia de
referencia y la aversion a la pérdida. Esto indica que hay sesgos del
comportamiento que no son unicamente humanos y son innatos; es
decir, no aprendidos. De hecho, algunos académicos han demostrado
que algunas de estas preferencias aparentemente no racionales
tienen cierto valor evolutivo.” Por lo tanto, parece peligroso dejar
que la |A elimine la mayoria de los sesgos de comportamiento del ser
humano en la toma de decisiones. De cara al futuro, cabe plantearse
qué efectos tendra en nuestro cerebro el hecho de delegar muchas
tareas intelectuales en la |A. El escritor estadounidense Nicholas
Carr sostiene que el uso de internet esta reduciendo nuestra
capacidad de leer y pensar de manera critica, y que la |A puede
afectar a nuestra percepcion de la realizacién personal y nuestra
felicidad. Es posible imaginar un futuro en el que los humanos
tengan que ir al gimnasio intelectual para ejercitar sus cerebros no
entrenados.

Herbert Simon, pionero del estudio multidisciplinar de la I1A

y las ciencias del comportamiento, fue el primero en abordar
simultaneamente la informatica y la economia. De hecho, recibid
premios en ambos campos: el Premio Turing de informatica en
1975 y el Premio Nobel de Economia en 1978. El trabajo de Simon
sefalaba que la racionalidad humana tiene limites; una idea influida
por su estudio de la |A. Creia que el analisis de las simulaciones
por ordenador era una manera util de estudiar la cognicion
humana. Este enfoque también puede aplicarse al contexto actual:
ahora, la |A puede contribuir a la investigacion de la economia del
comportamiento intentando buscar nuevos modelos de patrones de
comportamiento que afectan a las elecciones humanas.

7 Samuelson y Swinkels (2006).

De cara al futuro, cabe plantearse
que efectos tendra en nuestro cerebro
el hecho de delegar muchas tareas
intelectuales en la IA.
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La inteligencia artificial como
creadora y tomadora de decisiones

La |A tiene una enorme influencia en nuestras vidas, porque ya
toma decisiones automatizadas con escasa intervencion humana.
Estas van desde los procesos de produccidon hasta los servicios;
desde la decision de conceder un préstamo hasta la seleccion de
un candidato para un puesto de trabajo. Ademas, los sistemas

de |A generativa mas recientes pueden crear textos, imagenes,
musica, videos o cddigo y, por lo tanto, ampliar los tipos de tareas
que puede hacer para la gente con trabajos creativos. La |A sigue
desarrollandose para abarcar mas aspectos de la inteligencia
artificial general (IAG), que, en el futuro, seré capaz de hacer la
mayoria de las tareas que hacen los humanos. Los beneficios de

la |A para la economia son potencialmente enormes, puesto que
puede ahorrar costes; sus procesos estan automatizados y son
mas rapidos, las decisiones son mas coherentes que si las tomaran
personas y puede ayudar a los humanos con ciertos sesgos y
heuristicos (por ejemplo, la atencidn). Mas importante aun, la

|A puede ayudarnos a abordar algunos de los retos a los que se
enfrenta la humanidad, como la crisis climatica o la curacién de
determinadas enfermedades. Por lo tanto, si las herramientas de |1A
se gestionan de manera adecuada, tienen el potencial de transformar
positivamente nuestra economia y nuestras sociedades.

La [A sigue desarrollandose para
abarcar mas aspectos de la inteligencia
artificial general (IAG), que, en el futuro,
sera capaz de hacer la mayoria de las
tareas que hacen los humanos.

esade

Sin embargo, muchas veces las decisiones automatizadas que toman
los algoritmos de |A difieren de las decisiones humanas. Eso lleva a |a
pregunta de si las decisiones algoritmicas de la |A pueden ser justas
(obsérvese que no sostengo que las humanas siempre lo sean). Los
académicos suelen distinguir entre objetivos algoritmicos sesgados
y predicciones algoritmicas sesgadas.? Los algoritmos tienen
normalmente una funcidn objetivo (como, por ejemplo, maximizar los
beneficios), pero esta puede estar sesgada, porque implica frade-
offs que requieren cierta nocion de justicia. Por supuesto, esto abre
un largo debate filoséfico sobre qué preferencias deben representar
estos algoritmos. Lo cual es muy relevante, porque buena parte

de los algoritmos de |A pertenecen a unas pocas empresas cuyos
intereses privados pueden no coincidir con los de la sociedad.

En cuanto a las predicciones algoritmicas, también podrian estar
sesgadas porque, por ejemplo, hay infrarrepresentaciones en las
muestras de datos que se utilizan para entrenar a los algoritmos

(si solo se utilizaran datos del desempefio de los candidatos que
fueron contratados, pero no de los que no lo fueron). Si los datos de
entrenamiento estan mal etiquetados, esto podria generar aun mas
sesgos. Por ejemplo, un trabajador al que su jefe discrimina podria
ser etiquetado como de bajo rendimiento, con lo que la prediccion
del algoritmo generara una discriminacion todavia mayor. También
podria suceder que los propios programadores informaticos que
escriben el cddigo tengan sesgos y que se produjeran bucles de
retroalimentacion algoritmica, lo que significa que las predicciones
afectan causalmente al resultado previsto. Muchas de las
predicciones algoritmicas que estan sesgadas tienen soluciones
técnicas que probablemente se resolveran con el desarrollo de la

|A. Sin embargo, los objetivos algoritmicos sesgados no tienen una
solucion técnica y requieren regulacion y el consenso del conjunto
de la sociedad. Esto es relevante, porque los humanos estamos
delegando decisiones importantes en las maquinas.

La |A también plantea algunos retos que tienen que ver con la
utilizacion de datos personales y los derechos de propiedad. Muchos
sistemas de |A requieren técnicas que procesan datos personales
para predecir el comportamiento y los logros de una persona
(elaboracidn de perfiles). Eso puede suponer muchos problemas
para la privacidad de nuestros datos y nuestras vidas, porque se
utiliza y queda registrada cualquier actividad digital. Ademas, la IA
generativa implica dos tipos de riesgos. El primero esta relacionado
con los derechos de propiedad intelectual. Determinar a quién

8 Cogwill y Tucker (2020).
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[Los objetivos algoritmicos sesgados no
tienen una solucion técnicay requieren
regulaciony el consenso del conjunto
de la sociedad.

pertenece el contenido creado por la Ay si este contenido puede
infringir las leyes de derechos de autor, patentes y marcas, sigue
siendo una cuestion sin resolver. El segundo es un problema mas
basico de los modelos de |A generativa que aplican el aprendizaje
automatico de un conjunto de datos. Estos pueden proporcionar
respuestas muy precisas capaces de obtener una buena nota en un
examen de nivel universitario y, al mismo tiempo, inventar hechos y
relatos que son falsos. 3Y sila |A se usa para generar noticias falsas
que beneficien a una parte de la sociedad? ;Y si a la sociedad le
resulta cada vez mas dificil distinguir la verdad de la falsedad? 5Y si
no nos damos cuenta de que estamos hablando con un interlocutor
de |IA2 Yuval Noah Harari sostiene que la |A podria utilizarse para
destruir democracias porque mermara la capacidad de conversar
entre nosotros.®

Entender como crea contenidos o toma decisiones la |A implica
comprender el proceso mediante el cual funciona. Esto es
importante, porque gran parte de la ciencia se dedica a entender

la causa y el efecto y el proceso a través del cual esto ocurre.

Sin embargo, hay tipos de |A que no comprenden siquiera sus
programadores.’® sPodemos abrir la caja negra de la IAZ Del mismo
modo que los neurocientificos estudian el cerebro, los informaticos
investigan ahora formas de entender cémo toma decisiones la |A.
Pero si a los informaticos les resulta dificil, 5como esperar que la
sociedad en general entienda las decisiones o las recomendaciones
de la IA¢ Existen pruebas concluyentes de que los humanos somos
aversos a la ambigledad; es decir, preferimos los riesgos conocidos a
los desconocidos. Lo cual plantea la cuestion de si nuestra sociedad
aceptara que decisiones importantes sean tomadas por algoritmos
de IA.

9 Harari (2023).
10 Castelvecchi (2016).
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La inteligencia artificial: popularidad y adopcion

En 2022, el Centro de Investigacion Pew entrevistd a los
estadounidenses sobre su opinion acerca de la IA." La encuesta
preguntaba codmo les hace sentir el uso cada vez mayor en la vida
cotidiana de programas informaticos de |A: el 37% de los adultos
estadounidenses respondieron que estan mas preocupados que
entusiasmados; el 45% que preocupados y entusiasmados en la
misma medida; y el 18% que mas entusiasmados que preocupados.
Quienes estan mas preocupados que entusiasmados mencionan
como razones la pérdida de puestos de trabajo para los humanos;
la vigilancia, los hackeos y la privacidad digital; y la falta de
conexion y cualidades humanas. Los que estan mas entusiasmados
que preocupados aducen que la |A mejora la vida y la sociedad;
ahorra tiempo y es mas eficiente; y que su progreso inevitable es el
futuro. Un andlisis mas detallado revela que a los estadounidenses
les preocupan sobre todo los sistemas de |A que conocen los
pensamientos y el comportamiento de las personas, y los que toman
importantes decisiones vitales en nombre de la gente. Los resultados
de la encuesta no muestran una opinion uniforme respecto a la

|A, aunque la mayoria de los estadounidenses tienden mas a la
preocupacion que al entusiasmo.

Estas opiniones nos hacen preguntarnos como se utiliza actualmente
la IA en las organizaciones. La encuesta global de McKinsey sobre
|A de 2022 mostro que el 50% de las organizaciones que componen
su variada muestra ya habian adoptado la |A. Las funciones de |IA
mas utilizadas eran: la automatizacion de procesos robotizados,

la vision artificial, la comprensidn de textos en lenguaje natural y

los agentes virtuales o las interfaces conversacionales.” También
reveld que, entre las organizaciones que utilizan la |A, los casos de
uso mas importantes se dan en la optimizacidn del funcionamiento
de servicios, la creacion de nuevos productos basados en IA, |a
mejora de productos basada en IA, el analisis de la atencion al
cliente y la segmentacion de clientes. Como puede verse, muchas de
estas funciones son propias de los departamentos de operaciones

y marketing de las empresas. Sin embargo, del informe se deduce
algo llamativo: que las empresas no han mejorado sus estrategias
para reducir los riesgos de la |A, por ejemplo, la ciberseguridad, el
cumplimiento normativo, la privacidad personal, la explicabilidad

11 Rainie, et al. (2022).
12 McKinsey & Company (2022).
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[La respuesta normativa de los
distintos gobiernos y organismaos
internacionales sera fundamental
para equilibrar los beneficios
potencialmente extraordinarios
de la IA y sus notables riesgos.

de los modelos de |A, la reputacion de la organizacion, la equidad
y la justicia, el desplazamiento laboral y la seguridad fisica. Esto
cuestiona la existencia de incentivos privados para reducir los
riesgos que plantea la |A, y evidencia que la divergencia entre los
incentivos privados y los sociales exige la regulacion de la 1A
La respuesta normativa de los distintos gobiernos y organismos
internacionales sera fundamental para equilibrar los beneficios
potencialmente extraordinarios de la IA y sus notables riesgos.

El futuro

Muchos especulan sobre el futuro de la |A 'y sus efectos en la
sociedad, la economia y la humanidad. Este articulo se ha centrado
en el impacto que tiene la |A en el cerebro humano, la toma de
decisiones y la interaccion con los demas. En conclusion, si se
utiliza y regula adecuadamente, la |A puede ayudar a la humanidad
a prosperar, al contribuir a resolver los complejos problemas

de nuestro mundo. Sin embargo, los humanos no debemos dejar

de ejercitar nuestros cerebros y tenemos que seguir leyendo,
escribiendo, contando, ademas de practicar el pensamiento critico,
la creatividad, comunicarnos y fomentar el entendimiento. Solo asi
cultivaremos nuestra naturaleza humana intrinseca e

13 Varios pensadores importantes han advertido sobre la posibilidad de que la |A
plantee riesgos existenciales para la humanidad, entre ellos Stephen Hawking, Yuval
Noah Harari, George Soros, Bill Gates o Elon Musk.
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|_a crisis del
capitalismo
democratico

Autor: Martin Wolf | Deusto, 2023

Por Antonio Garcia Maldonado

El periodista econémico del Financial Times Martin Wolf mostro su
honestidad intelectual cuando, poco después de la Gran Recesidn,
escribié La gran crisis: cambios y consecuencias (Deusto, 2015).
Un ensayo en el que hablaba de los excesos de un sistema econdmico
con tendencia a la "exuberancia irracional”, como describio el
expresidente de la Reserva Federal Alan Greenspan. Alli admitia
haber vuelto a ciertas ideas que habia dado por fracasadas, en
concreto aquellas que defendian un papel activo del Estado no solo
en la regulacion del mercado, sino en su impulso. En su nuevo ensayo,
La crisis del capitalismo democradtico, vuelve sobre dichas ideas y
explora de manera perspicaz los desafios y los retos que enfrenta
este sistema econdmico y politico.

Es de agradecer la habilidad de \Wolf para exponer con claridad
realidades complejas. Especialmente la tensién creciente en la
relacion entre capitalismo y democracia. Pero no se limita al
diagndstico y a la queja fatalista, sino que propone posibles cambios
para sostener y mejorar un sistema que, pese a sus muchos fallos,
defiende. Desde la desigualdad econémica y la concentracién de

la riqueza hasta la inestabilidad financiera y la corrupcién politica,

el autor aborda una amplia gama de temas interrelacionados.
Problemas que amenazan tanto la prosperidad econémica como la
legitimidad politica. Sobran los ejemplos de sistemas politicos otrora
estables que han saltado por los aires en los ultimos afios, poniendo
en peligro no solo la estabilidad social, sino la propia democracia.
Hay, en ese sentido, una dura critica hacia ideas que el propio \Wolf
hizo suyas durante anos, como la de que la desigualdad no era, en si
misma, un problema con consecuencias graves.
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Y también la extendida idea de que el crecimiento econdmico
automatico generara prosperidad para todos, la conocida frick/e-
down economics. Este derrame hacia abajo no funciona, o no
con la intensidad con la que deberia, para afrontar algunos de los
principales problemas sociales de nuestro tiempo y garantizar

asi el funcionamiento del ascensor social. Wolf sefala los limites y
las externalidades negativas del sistema hasta el punto de hacer,
en ocasiones, una enmienda a casi la totalidad. También critica
como la influencia desmedida del poder econémico en la politica
puede socavar la igualdad de oportunidades y la representacion
democratica, algo especialmente presente en Estados Unidos.
Una critica profunda hecha desde la defensa del sistema, algo que
aumenta el valor de este recomendable ensayo.

Como deciamos, uno de los puntos fuertes de este ensayo —y de
otros de Wolf- es que no se limita a identificar los problemas, sino
que también ofrece soluciones practicas y factibles para superar
esta crisis del capitalismo democratico, que necesita vigorizarse en
un momento esencial de competencia sistémica con otros modelos,
especialmente el autoritarismo chino. Wolf propone reformas
estructurales para abordar |la desigualdad, como la revision de los
impuestos a las rentas mas altas y el fortalecimiento de los sistemas
de seguridad social. La cohesion social no es un desideratum
opcional, sino obligado entre quienes buscan la estabilidad del
sistema. Asimismo, \Wolf aboga por la regulacién efectiva del sistema
financiero para prevenir futuras crisis y promover una economia
mas estable, y destaca la importancia de restaurar la confianza en
las instituciones democraticas y fomentar una mayor participacion
ciudadana en la toma de decisiones politicas. Este parece ser uno de
los puntos en comun de ensayos de distinta procedencia ideoldgica.

I autor critica como la influencia
desmedida del poder economico en
la politica puede socavar la igualdad
de oportunidades y la representacion
democratica.

Otro aspecto elogiable de La crisis del capitalismo democrdtico es
la profundidad y amplitud de las fuentes y referencias utilizadas por
Wolf, algo habitual en sus libros. Desde datos econdmicos y estudios
académicos hasta citas de filésofos y pensadores politicos, el autor
fundamenta su argumentacién en una amplia gama de fuentes,
otorgando credibilidad y solidez a sus afirmaciones. \Wolf domina con
solidez la materia y muestra su capacidad para contextualizar los
desafios actuales en un marco histérico y tedérico mas amplio.

La crisis del capitalismo democratico es un ensayo mas que
recomendable que examina criticamente los desafios econdémicos y
politicos del capitalismo democratico —o, de forma mas general, de la
democracia en si, que considera inseparable del sistema econdmico
capitalista—, tema central de nuestra conversacion publica. Un
analisis profundo y bien fundamentado indispensable para aquellos
interesados en comprender las interacciones complejas entre la
economia y la politica, y en explorar vias para lograr una sociedad
mas equitativa y sostenible sin demoler todo lo construido hasta
ahora e
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El descontento

democratico

En busca de una
filosofia publica

Autor: Michael J. Sandel | Debate, 2023

Por Antonio Garcia Maldonado

Sandel nos lleva a reflexionar sobre los
desafios y dilemas a los que se enfrenta
la democracia en nuestra sociedad.
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El malestar ha sido uno de los temas recurrentes en los ensayos
de ciencias sociales publicados en los Ultimos anos. Tras la caida
de Lehman Brothers en 2008, los estantes de las librerias se
llenaron de analisis retrospectivos sobre lo que habiamos hecho
mal, conduciéndonos hacia la Gran Recesioén y, posteriormente,
sobre el malestar general con la época: el futuro dejé de ser
tierra de promision y se convirtio en un destino a temer. Pero
hubo ensayos que, mas alla de la dimension estrictamente
economica, supieron ver y analizar entonces las consecuencias
de unos afios —la década de los 90— marcados por el optimismo
y la confianza en la globalizacion y su futuro. Entre ellos,
encontramos £/ descontento democrdtico, escrito a mediados
de dicha década y reeditado ahora por la editorial Debate,

en una edicidn revisada por Sandel que incluye menciones
especificas a personajes e hitos importantes de las dos ultimas
décadas, con especial atencion en el auge del populismo, sobre
todo en su encarnacion trumpista. Ese es el gran mérito de
este ensayo: sus hipétesis principales se confirmaron. Como lo
hicieron los temores del sociélogo Richard Sennett, descritos
en su libro La corrosion del cardacter, publicado también en los
anos 90 del pasado siglo.

Se trata, por tanto, de una recuperacion mas que oportuna

que examina y cuestiona el estado actual de la democracia en el
mundo contemporaneo. A través de una perspectiva filosofica

y politica, Sandel nos lleva a reflexionar sobre los desafios y
dilemas a los que se enfrenta la democracia en nuestra sociedad.
El autor comienza planteando una pregunta clave: 3qué significa
ser demodcrata en la actualidad¢ A medida que avanza, examina
como la democracia ha evolucionado y como ha perdido su poder
transformador original, sumergiéndose en diversas tematicas
que van desde la mercantilizacion de la vida y la politica hasta la
creciente desigualdad y la falta de participacion ciudadana.

Una de las principales fortalezas del libro es la habilidad de
Sandel para conectar la teoria politica con la realidad cotidiana.
A través de ejemplos concretos y casos actuales, denuncia
como la democracia ha sido cooptada por el poder del mercado
y como esto ha erosionado su capacidad de promover la justicia
social. Ademas, Sandel desafia el enfoque predominante que
reduce la democracia a la mera eleccion de representantes, y
plantea la necesidad de una participacion ciudadana mas activa y
directa en la toma de decisiones politicas. Es un republicano que
no reniega del liberalismo, pero que denuncia sus insuficiencias
para la organizacion de la vida colectiva.

Uno de los temas centrales del libro es la critica a la influencia del
dinero en la politica y como esto socava la igualdad de voz y voto de
los ciudadanos. Sandel argumenta que el aumento de la financiacion
de campanas politicas en Estados Unidos por parte de empresas y
grupos de interés ha llevado a una distorsion de la voluntad popular y
a una falta de representatividad. Esta critica desafia la nocién de una
democracia genuina y plantea la necesidad de reformas que restauren
la igualdad politica.

Ademds de abordar la influencia del dinero en la politica, Sandel explora
la creciente desigualdad econdmica y como esta afecta a la democracia.
Describe las implicaciones de la brecha de ingresos y patrimonio, y
como estas generan una concentracion de poder en manos de unos
pocos, debilitando asi la capacidad de los ciudadanos para influir en

las decisiones politicas. Asimismo, plantea la necesidad de un debate
publico mas profundo sobre la distribucion de recursos y la justicia
econdomica en una sociedad democratica. Los efectos de la desigualdad
no son principalmente econdémicos, y, por tanto, no puede medirse

solo en términos de eficiencia. “Tanto los defensores iniciales de la
industrializacion en Estados Unidos como sus detractores basaron sus
argumentos en la libertad y la virtud, no en el crecimiento econémico”.

Otro aspecto destacado del libro es su critica a la meritocracia como
fundamento de la democracia contemporanea. Sandel argumenta
que la idea de que el éxito individual se basa Unicamente en el mérito
personal no solo es injusta, sino que también socava la solidaridad y

la cohesidn social. A través de ejemplos muestra como la obsesion
por la meritocracia ha llevado a la exclusion de aquellos que no

tienen las mismas oportunidades, perpetuando asi la desigualdad y

el descontento en la sociedad. Un asunto sobre el que profundizaria
anos después en su ensayo La firania del mérifo.

Una de las ideas centrales del libro es que a lo largo de la historia la
economia politica no siempre estuvo guiada por el animo de lucro o

la mayor eficiencia, sino que tuvo en cuenta los valores sociales que
ésta transmitia a los ciudadanos. Sandel se centra en su propio pais,
en los debates entre los padres fundadores sobre la necesidad o no
de industrializar Estados Unidos, y sobre los riesgos para la moral
publica de hacerlo. Ahi estaban los debates entre Alexander Hamilton
y Thomas Jefferson, magnificamente retratados.

Sandel defiende, en definitiva, la importancia de volver a conectar
la economia y la politica con la ética, poniendo en primer plano
los valores de justicia y bienestar comun y no solo los beneficios
economicos inmediatos e
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Numeros anteriores

Informe econdmico O1

Mayo 2005

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
de la zona euro

-La crisis de la economia alemana

-La crisis de los noventa en Japon: recesion

y deflacion

-La economia mexicana y las elecciones
presidenciales de 2006

-La Estrategia de Lisboa cinco afos después

Informe econdmico 02

Noviembre 2005

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
de la zona euro

-El fendmeno de la temporalidad en el mercado
laboral esparniol

-La corrupcion y las perspectivas econdmicas de
Brasil

-Informe FEMISE sobre la Asociacion Euro-
Mediterranea

Informe econémico 03

Mayo 2006

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
de la zona euro

-La crisis financiera argentina (2001-2002): Una
vision institucional

-El creciente deterioro del déficit exterior,
scuestiona la sostenibilidad de nuestro
crecimiento¢

-Proyecto de Ley de Dependencia

Informe econdmico 04

Noviembre 2006

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
de la zona euro

-Atlas mundial del petroleo y de la energia fosil
primaria
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-Una politica comun para la energia en la Unién
Europea
-Cambios en el mundo del trabajo

Informe econdmico 05

Mayo 2007

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
de la zona euro

-Renta Nacional e inmigracidn: scausa o efecto?
-LLa Ronda de Doha, sun fracaso de la OMCz?
-El Informe Econdmico de la Presidencia del
Gobierno del afno 2007

Informe econémico 06

Diciembre 2007

-Analisis y prevision de la coyuntura econdémica
de la zona euro

-Marruecos: tan cerca, tan lejos

.El Fondo Monetario Internacional (FMI) (2004-
2007)

-El Informe Stern sobre la Economia del Cambio
Climatico

Informe econdmico O7

1er semestre 2008

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
de la zona euro

-La intervencién econdmica de China en Africa
-LLas mayores compras apalancadas (LBO) en
Espana, 2005-2007

-La productividad y los resultados de la Agenda
de Lisboa: una medicion necesaria y rigurosa

Informe econdmico 08

20 semestre 2008

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
-La reforma de la politica agricola de la Union
Europea

Informe econdmico 09
Abril 2010
-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica

Informe econdémico 10
Enero 2011
-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica

Informe econémico 11
Mayo 2011
- Temas de economia espafola

Informe econdmico 12

Enero 2012

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
-5Qué significa rescatar un pais@

-Estimulo fiscal en Estados Unidos
-Radiografia del paro en Espafia

-5Cuantas empresas se ha llevado la crisise

-La crisis del euro. 3En qué consiste y como se
puede solucionare

Informe econémico 13

Mayo 2012

-Nota de coyuntura econdémica
-Radiografia del gasto publico en Espana

-La inflacidon en Espana desde la adopcion del
euro
-Supervivencia empresarial en época de crisis

Informe econdmico 14

Enero 2013

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
-Una vuelta de tuerca a la Encuesta de
Presupuestos Familiares

-Repensando el Estado de Bienestar
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Informe econdmico 15

Junio 2013

-Nota de coyuntura econdémica
-El paro: imposible no hablar de €l

Informe econdmico 16

Enero 2014

-Analisis y prevision de la coyuntura econdmica
-La reciente evolucion econdmica y social de
Alemania

Informe econémico 17

Junio 2014

-Nota de coyuntura econémica

-El proceso de reestructuracion bancaria en
Espana

Informe econdmico y financiero 18
1er semestre 2015

-Economia global, Unién Europea y Espana
-El sistema financiero

-Ameérica Latina

-El mercado de trabajo en Espana

-La revolucion energética del Fracking
-La inversidn china en Europa y Espana
-Shadow Banking

-Big Data

-Qatar

-Nadie olvida a un buen maestro: prof. Jordi Gali

Informe econdmico y financiero 19

1e* semestre 2016

-Nota de coyuntura

-La reforma laboral de 2012

-LLa reforma laboral: un paso para resolver
problemas de asignacion de décadas

-China, transiciones y escenarios

-Book Reviews
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Informe econdmico y financiero 30
1er semestre 2022

Informe econdmico y financiero 24
1er semestre 2019

-El futuro de la empresa en la época post-COVID.
De la emergencia climatica a la crisis

Informe econdmico y financiero 20
1er semestre 2017

-Nota de coyuntura

-La economia colaborativa: sbuena para quiéne
-Economia colaborativa para todos los
consumidores

- Brexit: causas y consecuencias politicas
-Integracion de la economia digital en el sistema
economico clasico

-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 21
20 semestre 2017
-Nota de coyuntura

-La evolucién del sistema de formacion de precios

eléctricos
-La formacidn de los precios eléctricos en
Espana
-El futuro del sistema sanitario

-El impacto de las normas contables: el caso
de los arrendamientos

-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 22

1°* semestre 2018

-Nota de coyuntura

-Los cuatro retos de la ciudad europea

-La lucha de clases por la ciudad

-El estancamiento de la productividad: causas
y politicas a seguir

-El efecto inclinacion y las crisis inmobiliarias
-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 23

20 semestre 2018

-Nota de coyuntura

-La tributacion de la riqueza: un pilar del sistema
fiscal

- 550N necesarios los impuestos sobre la riqueza®

-Diferencias en competitividad como explicacion de
brechas de género en el mercado laboral

-Book Reviews

-Nota de coyuntura
-3Hemos hecho lo suficiente para no repetir

la crisise

-Diez anos de cambios en el sistema monetario

y bancario

-Un brexit volatil: analisis de una negociacion

de alta complejidad

-El poder de mercado y las consecuencias que

conlleva

-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 25

20 semestre 2019
-Nota de coyuntura
-53era Espana capaz de gestionar

adecuadamente su contribucidon a la lucha
contra el cambio climatico¢

- Aspectos regulatorios para fomentar la

penetracion de renovables en la transicion
energética Descomponiendo la volatilidad
-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 26

1°r semestre 2020

-Nota de coyuntura

-Innovacion, automatizacion y productividad:
Paradojas y perspectivas de futuro

-El rompecabezas de la productividad y los
activos intangibles

-El sistema financiero en transicion hacia una
economia de bajo carbono

-El'impacto de la Loteria de Navidad en el
emprendimiento

-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 27

20 semestre 2020

-Nota de coyuntura

-La crisis econdomica del coronavirus: 3de vuelta a
la desafeccion®

de la COVID-19

-Reflexiones desde la ciencia acerca de COVID-19
-El futuro de la docencia: 3cambiara algo la

pandemia?

-La universidad en los tiempos venideros

-Una alternativa europea en la era de Ia
COVID-19

-5COmo cambiara la pandemia a la sanidad y los
servicios sociales¢ Una propuesta para avanzar

Informe econdmico y financiero 28

1°r semestre 2021

-Nota de coyuntura

-Las brechas de género y la COVID-19

-El impacto de los cierres de centros educativos:
tutorias en pequefos grupos para recuperar €l
aprendizaje perdido

-El impacto heterogéneo de la crisis de la
COVID-19 sobre la situacién econdmica y
financiera de las empresas espanolas

-Efectos de la COVID-19 sobre la desigualdad

y la pobreza en Espana

-El mercado de valores y la economia

-Book Reviews

Informe econdmico y financiero 29

20 semestre 2021

-Nota de coyuntura

-Big data y economia en tiempo real: la utilidad de
los microdatos bancarios

-Usar los datos para hacer el bien: el reto de la
Administracion del siglo xxi

-El perfilado estadistico y la gestién de las
politicas activas de empleo

-De la busqueda de personas diligentes a la
valoracion de opciones: como el big data 'y el
machine learning estan conformando el sector
financiero

-Book Reviews

-Nota de coyuntura. Los retos de la recuperacion

-El repunte de la inflacion: un fendmeno mas
intenso y persistente de lo inicialmente previsto

-Politica monetaria, estabilidad financiera y el
regreso de la inflacion

-LLa pandemia y la inflacion en Estados Unidos
-Inflacidn en tiempos de pandemia

-Book Reviews
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20 semestre 2022

-Nota de coyuntura

-El coste de la seguridad energética en la Unidn
Europea

-El cambio climatico y la politica monetaria del
Banco Central Europeo

-Crisis energética, necesidades
macroeconomicas a corto plazo y compromisos
climaticos a largo plazo

-El coste de ser una empresa verde

-Book Reviews
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1er semestre 2023

-Nota de coyuntura

-Geopolitica y globalizacion: 2023

-Riesgos politicos en Europa: perspectivas
para 2023

-La geopolitica de la transicion energética:
hacia un futuro mas limpio y seguro

-Poder, mentalidad y dinero: el dificil equilibrio
entre los retos internos de China y su aspiracion
global

-LLas cadenas de valor globales: los vinculos
que Nos separan

-Book Reviews
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