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para reducir la incertidumbre se vuelve
fundamental para cualquier negocio”
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1 & solunion

Solunion: ;Qué valor otorga en el mo-
mento actual a la informacion y los pro-
nésticos econémicos?

Manuel Aguilera: La informaciéon econémi-
ca es una pieza clave no solo para apoyar la
toma de decisiones en cualquier industria,
sino también para identificar factores es-
tructurales del funcionamiento econémico
que sustenten el disefio de una visién de
medio y largo plazo. En el actual entorno,
contar con elementos para tratar de reducir
el enorme nivel de incertidumbre respecto
al futuro, se vuelve un aspecto de importan-
cia fundamental para cualquier estrategia
de negocio.

S: Vivimos tiempos de incertidumbre.
Cuando llegé el coronavirus, ¢la crisis
econémica ya estaba aqui?

M.A: El ritmo de crecimiento de la econo-
mia global se venia ralentizando desde
2018, tanto en las economias desarrolladas
como en las emergentes. En el entorno pre-
vio a la pandemia era dificil anticipar si esa
ralentizacién se traduciria en una recesion,

o si latendencia de crecimiento globaliba a
recuperarse a partir de 2020. Ahora, sin em-
bargo, la crisis sanitaria ha generado una
abrupta caida en el crecimiento, y la pre-
gunta que debemos plantearnos tiene mu-
cho mas que ver con las alternativas para
la recuperacion econémica, asi como con la
evaluacion respecto a la posibilidad de que
la actual crisis pueda llegar a transformarse
en una mas estructural y de largo plazo.

S: En un mundo global, ;podemos toda-
via dar respuestas locales a las disrupcio-
nes de la economiay de la sociedad?

M.A: La globalizacion ha generado no solo
mayores niveles de intercambio comercial
entre naciones, sino también la conforma-
cion de cadenas productivas cada vez mas
integradas y, en un sentido mas amplio,
de una sociedad mas interconectada glo-
balmente. Si bien es cierto que este nuevo
entorno no descarta la aplicaciéon de medi-
das de ambito nacional (que pueden mini-
mizar la expansion global de disrupciones
locales), gradualmente queda claro que,



mirando al futuro, la mayor consistencia y
efectividad se lograra con la aplicacion de
respuestas de dimension global.

S: En su opinién, ;para conseguir una
salida satisfactoria a la situacion eco-
ndémica actual, son suficientes las he-
rramientas tradicionales de las politicas
monetaria y fiscal?

M.A: No cabe duda de que las politicas mo-
netaria y fiscal han jugado un papel deter-
minante. No obstante, su efectividad se ha
reducido de forma significativa, en la medi-
da en que ambas han perdido espacio de
accion, incluso antes de la actual crisis. Asi
que, para complementarlas, otras herra-
mientas de politica publica deberan poner-
se en operacion. Por ejemplo, politicas ex-
plicitas de impulso al ahorro que sustenten
un proceso de formacion de capital de largo
plazo, de asociaciones publico-privada pa-
ra estimular lainversion e, incluso, politicas
en materia social que contrarresten algu-
nos de los efectos que en ese terreno ha
tenido la crisis originada por la pandemia.

S: ¢Caminamos hacia una economia mas
sostenible o puede que ahora se relajen
cuestiones basicas como la lucha contra
la emergencia climatica?

M.A: Uno de los problemas que generan las
grandes crisis, en especial cuando se presen-
tan de forma subita, es que facilitan que se
pierda el foco que debe tenerse en los temas
de largo plazo, los cuales, incluso en situa-
ciones de estabilidad, enfrentan enormes
retos para ganar un lugar en las prioridades
de politica publica. Porello, es posible que la
actual crisis, dada la magnitud de sus efec-
tos, pueda producir un cierto retroceso en la
concienciacién respecto a la necesidad de
atender los temas esenciales para el futuro
del mundo, como es el cambio climatico.
Tratar de balancear las medidas de corto con
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las de largo plazo seguird siendo, sin duda,
uno de los grandes retos de las politicas pu-
blicas de los proximos afios.

S: ¢{Qué papel estan llamadas a desempe-
nar las empresas en la etapa que ahora se
avecina? ;Tendran que reinventarse?
M.A: Las medidas de confinamiento y dis-
tanciamiento social que ha sido necesario
poner en practica para contener la crisis
sanitaria han tenido un efecto en particu-
lar: la aceleracién de los procesos de digi-
talizacién entre los consumidores. Este es
un hecho que dificilmente se revertira y, en
estas circunstancias, mas que reinventarse,
las empresas deberan generar reacciones
competitivas de corto plazo orientadas a
adaptarse a esta nueva realidad. Aquellas
que consigan internalizar este nuevo com-
portamiento habran dado un paso muy im-
portante en la dindmica competitiva de los
mercados en los que participan.

S: ¢Como describiria el papel del seguro
en la generacion de inversion y de rique-
za en la economia?

M.A: A través de la inversién de los recursos
que respaldan las provisiones técnicas (los
cuales pueden llegar a representar fraccio-
nes significativas del PIB), la industria ase-
guradora contribuye al proceso de forma-

“Mas que reinventarse, las
empresas deberan generar
reacciones competitivas
de corto plazo orientadas
a adaptarse alanueva
realidad: la aceleracion

de los procesos de
digitalizacion entre los
consumidores”

cion de capital y crecimiento econédmico.
Mas aun, la funcién de las aseguradoras co-
mo inversores institucionales permite cana-
lizar no solo ahorro de medioy largo plazo a
la financiacion de actividades productivas,
sino que también constituye un factor de
estabilizacién anticiclica, especialmente en
periodos de alta volatilidad financiera.

S: La emergencia provocada por la
COVID-19 ha alterado las perspectivas
del crecimiento del mundo de manera
radical. (En qué horizonte podremos ha-
blar de recuperacion en Espaia y Latino-
américa?

M.A: La complejidad para predecir la evo-
lucién de la pandemia y, sobre todo, la ra-
pidez para el desarrollo de una vacuna o un
tratamiento terapéutico abre una enorme
incertidumbre respecto al horizonte en el
que la economia podra recuperarse. El ini-
cio de la reactivacién podria postergarse
hasta el ultimo trimestre del afio y comen-
zar a consolidarse durante 2021. Sin embar-
go, la recuperacion econémica es altamen-
te dependiente de la capacidad de control
de la pandemia, y cualquier rebrote que
pudiera surgir a medida que las medidas de
supresion se levanten, puede conducir con
facilidad a que esa recuperacion se retrase
nuevamente.




