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Entrevista al gobernador en ABC: “Los trabajos del futuro seran los que
no puedan hacer las maquinas”

Pregunta. En un mundo cada vez mas digital, las ultimas dos grandes crisis
econdmicas han venido de fendmenos tan antiguos y analégicos como el hombre:
una pandemia y una guerra. La economia siempre sera sensible a fendmenos como
estos? ; Estamos condenados a sufrir baches siempre que el mundo tiemble de esta
manera?

Respuesta. La actividad econdmica siempre se vera afectada por ese tipo de
perturbaciones. Es probablemente inevitable. Nuestra responsabilidad como responsables
de politica econdmica consiste en minimizar sus efectos. Y la historia nos ensefia que eso
exige mantener en todo momento una economia saneada, que no acumule desequilibrios
macroeconomicos, y suficientemente flexible. Requiere, también, acumular margenes de
actuacion en las épocas de bonanza, por ejemplo, en términos presupuestarios o en
términos de colchones de capital en el sector bancario. Y requiere, por supuesto, una
accion decisivade las politicas econdmicas cuando esas perturbaciones se producen, para
evitar que sus efectos negativos sean persistentes en el tiempo.

P. Con la crisis del coronavirus se demostréo que nuestra fe en la logistica era
desmesurada, y que eso nos hacia (nos hace) vulnerables: se cerraron las fronteras y
nos quedamos sin material sanitario, entre muchas otras cosas. Ahora ha ocurrido
algo similar con la energia: somos demasiado dependientes, y eso nos lastra. ;{Cree
que hemos hecho la reflexion pertinente de como debemos afrontar el tiempo que
viene para no volver a caer en los mismos errores?

R. Es importante enfatizar que la globalizacion -y la interdependencia asociada a ella— ha
sido muy positiva para mejorar la eficiencia, la productividad y, en definitiva, el crecimiento
de nuestras economias. La contrapartida es, obviamente, que nos hace mas vulnerables a
un entorno crecientemente complejo. De ahi que ahora el foco haya girado desde la
eficiencia a las consideraciones de seguridad y autonomia. Esto explica que la Unién
Europea haya lanzado una ambiciosa agenda para aumentar la independencia estratégica.
La clave, y también la dificultad, reside en cdmo lograr estos nuevos objetivos manteniendo
las ventajas esenciales de la globalizacién.
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«La respuesta mas adecuada a todos los retos actuales pasa necesariamente por
profundizar en el proyecto europeo»

P. Por cierto, ¢ confia en que la Unidn Europea seguira existiendo dentro de veinte o
treinta anos? ¢ Que podria suponer su desaparicion para la economia espanola?

R. Por supuesto. El Unico vehiculo que ha permitido a los ciudadanos europeos vivir en paz
y prosperidad en los ultimos siglos es la Unién Europea. En el puro plano econémico esta
bien recordar que la Unién Europea ha hecho mas por reforzar su arquitectura financiera en
quince afos que los Estados Unidos en sus primeros cien afios de existencia. Y lo que es
mas importante: la respuesta mas adecuada a todos los retos actuales que afrontamos
pasa necesariamente por profundizar en el proyecto europeo.

P. En el futuro, con el mayor impacto del cambio climatico y la consiguiente subida
de las temperaturas, ¢seguira siendo el turismo un vector valido para crecer? ;O
deberiamos virar nuestro modelo productivo hacia otros sectores?

R. Productividad, productividad y productividad. Esas son las claves del bienestar a largo
plazo. Y se puede mejorar en estos ambitos con estructuras sectoriales muy diferentes. La
responsabilidad de las politicas publicas es precisamente proporcionar las condiciones que
promuevan el crecimiento de la productividad, a través de un disefio 6ptimo del sistema
educativo, garantizando un entorno innovador y de competencia entre empresas,
favoreciendo un funcionamiento adecuado del mercado de trabajo, etc.

P. Hay una generacion que, hasta ahora, no sabia lo que era la inflaciéon. Venimos de
una década muy estable, pero ahora los precios han empezado a subir. { Tenemos
que acostumbrarnos a vivir con inflacion en el largo plazo, a que el dinero no sea
gratis, a que los tipos de interés de los créditos sean altos?

R. En efecto, venimos de un periodo largo en el que la inflacién se habia situado en niveles
muy bajos. Ahora, tras la pandemia y con la invasion de Ucrania por Rusia, estamos
viviendo un fuerte repunte de la inflacién. Evitar que se convierta en persistente, con el
consiguiente efecto negativo sobre la renta real de las familias y empresas y, en definitiva,
sobre el crecimiento econdémico, es la razén fundamental de que la politica monetaria haya
iniciado, y mas recientemente, haya acelerado un proceso de normalizacién de los tipos de
interés. Los ciudadanos no deben dudar de la voluntad y capacidad del Banco Central
Europeo de devolver en el medio plazo las tasas de inflacion a nuestro objetivo del 2%. La
estabilidad de los precios es el mandato que nos han dado los ciudadanos y lo vamos a
cumplir.

«El dinero en efectivo estara entre nosotros mientras los ciudadanos lo sigan usando»

P. Parece que, cada vez mas, el dinero en metalico se esta convirtiendo en algo casi
obsoleto, arcaico. ¢ Esta condenado a desaparecer?

R. Eldinero en efectivo estara entre nosotros mientras los ciudadanos lo sigan usando. Pero
los ciudadanos también demandan otras formas de dinero, en particular en formato
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electrénico. Y los bancos centrales estamos obligados a ponerlo a su disposiciéncontodas
las garantias de seguridad y para la estabilidad financiera.

P.¢;Comove el mercado de las criptomonedas? ¢ Las considera una amenaza para los
bancos tradicionales y su forma de operar en la economia?

R. Creo que es importante distinguir entre las tecnologias que estan detras de muchas
criptomonedas, que pueden ser valiosas, también para el sector bancario, y el disefio, del
proceso de emision, valoraciony negociacion delas criptomonedas en las que, literalmente,
hay de todo. Hay desde simples representaciones digitales de activos financieros
tradicionales hasta esquemas puramente especulativos. Por eso mas que amenaza para
los bancos lo que veo como amenaza para los ciudadanos es que inviertan en este mundo
sin ser plenamente conscientes de los riesgos que asumen.

P. Una de las criticas que se le hacen a las criptomonedas es que por estar
descentralizadas dificultan la aplicacion de politicas monetarias. ¢ Qué opina de esto?
¢Pueden volverse algo demasiado peligroso por ser, en parte, incontrolable?

R. Insisto, el principal peligro que veo en ese mundo a dia de hoy, sobre todo en los paises
desarrollados, y que por desgracia en parte se ha materializado ya, es que los ciudadanos
inviertan su dinero en productos sin entender sus riesgos.

P. La tecnologia de los NFT posibilita la exclusividad de propiedades digitales, y todo
indica que el desarrollo del metaversoira por ahi: alacreacion de una sociedad digital
con una economia propia, donde podamos ser propietarios. { Hasta qué punto cree
que sera importante la economia del metaverso?

R. Siento curiosidad intelectual por el potencial transformador que prometen estas
tecnologias pero, sinceramente, desconozco hasta qué punto seran capaces de
transformar esa potencia en acto.

P. Da la sensacion de que estamos pasando de ser una sociedad de propietarios a
una sociedad donde es mas comun el alquiler o el pago por uso. {Como ve esta
tendencia? ¢Es algo inevitable? ¢{Cree que puede llegar a modificar el sistema
economico?

R. Yo no extraeria grandes conclusiones de estos cambios, dado que no esta claro, en el
caso de la vivienda, por ejemplo, si estos surgen de nuevas preferencias o de dificultades
en la accesibilidad a la compra para las nuevas generaciones. En todo caso, todo apunta a
que en el futuro lo mas importante sera el capital humano, que nadie nos puede arrebatar
como individuos. Eso si, se puede depreciar; por eso es importante invertir en él
continuamente a lo largo dela vida. Ese capital a largo plazo es el verdaderamente relevante
para modificar una economia, no si somos duefios del coche o hacemos 'car sharing'.
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P. Hablemos ahora de trabajo. ; Qué previsiones maneja del mercado laboral del
futuro? ¢ Cuales cree que seran los grandes empleos del futuro?

R. Los que no puedan hacer las maquinas. Los que requieran imaginacién o talento no
codificable.

P. Los expertos coinciden en que estamos viviendo una cuarta revolucion industrial,
marcada, en gran medida, por el desarrollo de la inteligencia artificial y la
computacion cuantica. Estas tecnologias prometen un aumento de la productividad,
pero también la destruccion de muchos puestos de trabajo, digamos, mecanicos.
¢ Cree que estos empleos se sustituiran por otros nuevos o que tenemos que aceptar
que los niveles de paro van a subir todavia mas?

R. Si larobotizacion nos libera de las tareas mas repetitivas y mecanicas podremos cultivar
y explotar mas el talento. No es evidente codmo se hara y por eso el proceso de creacion de
valor en la economia es un proceso descentralizado que exige, en ocasiones, mucho
ensayo y error. En todo caso, el nivel estructural de paro en los paises tiene mas que ver
con el marco institucional. Asi, en el resto de paises europeos el paro ha sido mas bajo que
en Espafa con o sin inteligencia artificial. Esto no quiere decir que estas transformaciones
tecnoldgicas no vayan a tener impacto, que lo van a tener y mucho.

P. En este sentido, ¢ qué papel deberia tener la educaciéon? ;Qué deberiamos hacer
para mejorar el capital humano pensando en el futuro?

R. La educacion es crucial. De hecho, es la precondicidn (necesaria pero no suficiente) para
la productividad que, como ya he dicho antes, es la clave de la prosperidad sostenible. Y
es también clave para garantizar |la igualdad de oportunidades a la que toda sociedad debe
aspirar. Creo que su mejora constante deberia ser una prioridad nacional, buscando la
excelencia.

P. Por cierto, la educacion financiera, en Espana, sigue siendo una asignatura
pendiente, ¢ no cree? { Qué medidas considera necesarias para quela poblacion tenga
un minimo de formacion en este campo? Hoy no es raro encontrarse con gente que
no sabe emitir una factura, que no sabe leer el recibo de un banco o una carta de
Hacienda.

R. Espana esta 'en mitad de la tabla' en el ambito de las competencias financieras de la
poblacion. Queda, en todo caso, mucha tarea por hacer y en eso estamos en el Banco de
Espafa, como promotores, por ejemplo, del Plan de Educacién Financiera. En todo caso,
para obtener una mejora sustancial en este ambito se deberian potenciar estas materias en
el curriculum escolar a una edad relativamente temprana.
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P. Nuestra sociedad esta cada vez mas envejecida, y ademas es mas longeva que
nunca, con lo que el gasto de pensiones no deja de subir. Al mismo tiempo, los
jovenes empiezan cada vez a trabajar mas tarde y con puestos mas precarios y peor
pagados. ¢ Qué horizonte nos espera?

R. Un horizonte de grandes retos que deberemos afrontar con visidon de largo plazo. Por
eso llevo propugnando desde el inicio de la pandemia la necesidad de llegar a amplios
acuerdos politicos y sociales que permitan afrontar las reformas estructurales y el proceso
de consolidacién fiscal para dar seguridad a nuestros mayores y perspectivas de
prosperidad a nuestros jovenes.
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