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Para los trabajos poco cualificados no sera facil
encontrar empleo, pues muchos seran sustituidos
por la digitalizacion, los robots y las maquinas”

Trabajo

para
todos:

suna utopia?
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La globalizacién y las nuevas
tecnologias estan cambiando
el mercado de trabajo. En Es-
paifia, al coincidir con la crisis
economica ha sido letal para
el empleo. Uno de los retos de
la Unién Europea, donde hay
25.000.000 de personas en pa-
ro, es crear empleo. Hasta que
este reto se convierta en reali-
dad la desafeccion de los ciuda-
danos y la efervescencia de los
partidos antieuropeos seguira
en aumento. ;Podemos esperar
que en el futuro el acceso al tra-
bajo dejara de ser un motivo de
preocupacion?

La sociedad europea esta su-
jeta a un permanente cambio.
El sistema productivo se estd
adaptando a la nueva situa-
cion, transformando el merca-
do de trabajo, exigiendo mas
formacion, mas flexibilidad y
mas movilidad; en definitiva,
gente mas preparada y dispues-
ta. También los paises emergen-
tes se modernizan haciendo
que la competencia sea crecien-
te. Han creado potentes univer-

sidades, centros de investigacion,
conocimiento tecnolégico y dis-
ponen de personal preparado. Ya
hoy pueden competir en produc-
tos, equipamientos e instalacio-
nes sofisticados.

Lainnovacion y las nuevas tec-
nologias junto con profesionales
preparados son elementos clave
para la competitividad y para
crear bienestar. Jeremy Rifkin
en su libro Zero marginal cost so-
ciety y Erik Brynjolssson y An-
drew McAfee con The Second ma-
chine age, nos dicen que el progre-
so tecnoldgico y digital crearan
una gran abundancia. Los ulti-
mos confian en que habra un nue-
vo salto tecnoldgico que dara un
fuerte impulso a la economia, pe-
ro al mismo tiempo aceptan que
las tecnologias pueden crear des-
igualdad y paro, aunque la econo-
mia crezca. Opinan que actual-
mente el rapido cambio tecnolo-
gico esta destruyendo mas pues-
tos de trabajo que creandolos y
afirman que no hay ninguna ley
econdémica que asegure que la
mayoria de los que trabajan se be-
neficien econémicamente de los
avances tecnoldgicos. De hecho,
desde los afios ochenta las remu-
neraciones del trabajo estan dis-
minuyendo aunque el PIB ha cre-
cido. Es sdlo un sector reducido
de la poblacién el que se apropia

La respuesta para disminuir realmente el paro es la sociedad del conocimiento. En la foto, el ICIQ de Tarragona

Thomas Frey, editor

de la revista ‘Futurist
Magazine’ aventura

que se destruira

el 50% de los puestos de
trabajo no cualificados”

de los beneficios de los avances
tecnoldgicos.

Nadie osa cuantificar cual serd
el balance entre la ocupacion
creada y la destruida por efectos
de las nuevas tecnologias. Tho-
mas Frey, editor de la revista Fu-
turist Magazine, aventura que se
destruira el 50% de los puestos
de trabajo no cualificados. Lo
que esta claro, es que las perspec-
tivas laborales seran muy diferen-
tes para las personas bien prepa-
radas que para las poco cualifica-
das. Sélo las primeras tendran de-
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Algunos politicos dicen
que se esta reduciendo
el paro cuando, en parte,
lo que se hace es crear
mas pobres debido a la
precariedad laboral”

La importancia de la inversion extranjera
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Afianzar la recuperaciéon re-
quiere que aumente la inver-
sién, que es el principal deter-
minante de la creaciéon de em-
pleo. Y dentro de la inversion,
la directa extranjera adquiere
gran protagonismo, ya que aun-
que representa un reducido
porcentaje del total, cualitativa-
mente es muy importante, por-
que es el tipo de inversion que
necesitamos de cara al deseado
nuevo modelo productivo. Ha-

blamos de una inversion en secto-
res tecnoldgicamente avanzados,
que genera empleo con mayor ni-
vel de formacién y en empresas
mads internacionalizadas, que son
los ingredientes perfectos para
conseguir superar el mal endémi-
co de nuestra economia: ganar
productividad.

El regreso de la confianza de
los inversores ha dejado atras lo
peor de la crisis, y en el 2014 el
dato acumulado de inversion di-
recta extranjera hasta agosto su-
pera en un 32% el del mismo pe-
riodo del afio anterior. Ya el 2013
fue el afio de la recuperacion, al-
canzando la inversion directa ex-
tranjera 31.000 millones de euros,
un valor algo por encima del del
afno 2010. Sin embargo, el 2011 y
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el 2012 habian sido afios de cai-
das, del 23% y el 21% respectiva-
mente, lo que en euros contantes
y sonantes es una pérdida acumu-
lada de 11.000 millones de euros.

Un informe recién publicado
de la Fundaciéon BBVA-Ivie so-
bre la economia espafola cuanti-
fica la importancia que tienen las
empresas con capital extranjero
en la generacién de empleo. Esas
empresas generan 1,2 millones
de empleos, lo que indica que cer-
ca del 7% de la ocupacion en Es-
pafa esta vinculada directamen-
te a la inversion extranjera. El
65% de ese empleo corresponde
al sector servicios y el 30% a la
industria.

No menos importante es la in-
version extranjera en cartera,
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Cualquier movimiento de la cotizacion que se
aleje de la banda de precios establecida no

deberia considerarse volatilidad, sino ‘ruido
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manda y obtendran buenas remu-
neraciones. Para los trabajos po-
co cualificados no sera facil en-
contrar trabajo, pues muchos se-
ran sustituidos por la digitaliza-
cion, los robots y las maquinas.
La brecha entre los unos y los
otros tendera a ensancharse.

En la Unién Europea, y tam-
bién en Espaiia, se ha querido so-
lucionar la competitividad y el
elevado paro reduciendo las re-
muneraciones y empeorando las
condiciones laborales. Muchos
de los nuevos contratos son pre-

carios, incluso de cero horas; en
muchos casos no permiten cu-
brir los gastos mas elementales.
Algunos politicos nos dicen que
se esta reduciendo el paro cuan-
do, en parte, lo que se hace es
crear mas pobres. Se estd confun-
diendo la flexibilidad necesaria
con la degradacion del trabajo.
Forma parte de un perverso mo-
delo social que hace que las des-
igualdades aumenten.

Este no es el camino a seguir.
Se tiene que crear riqueza y em-
pleo, garantizando la dignidad
de las condiciones de trabajo y
distribuyendo de forma justa el
valor afiadido creado por el es-
fuerzo de todos. Son principios
estrechamente relacionado con
el modelo de sociedad que ten-
driamos que desear.

La respuesta para disminuir
realmente el paro es la sociedad
del conocimiento. Habra que ha-
cer un gran esfuerzo de forma-
cion de calidad a todos niveles,
adecuada a las demandas de la so-
ciedad y la reconversién profesio-
nal de las personas con conoci-
mientos obsoletos. Un drama de
dificil solucion es la creencia cul-
tural de que a partir de los 45 o
50 afios ya se es mayor, conde-
nando asi a la precariedad o al pa-
ro para siempre a miles y miles
de personas que pierden el traba-
jo. Habra que devolverles la espe-
ranza de que pueden ser utiles.

;Como se puede crear ocupa-
cion? Los cambios en la sociedad
y en el sistema productivo ofre-
cen algunos aspectos estimulan-
tes. Favorecen la floracion de
nuevas demandas, especialmen-
te en el ambito de los intangibles,
de los servicios personales y de
las energias verdes. Las nuevas
tecnologias digitales, la comuni-
cacidn, las ciencias de la salud y
medioambientales son de un
gran potencial. Todo aquello re-
lacionado con la formacion, la in-
novacion y la emprendeduria,
junto con inversiones estratégi-
cas rentables, tienen que ser ni-
chos creadores de empleo. Pero
no se tendran que descartar me-
didas como una mejor distribu-
cién del trabajo.

que es la que nos ayuda a finan-
ciar la inversion domésticay a re-
financiar el enorme volumen de
deuda de la economia espaiiola,
tanto privada como publica. El
regreso de la confianza también
es patente, ya que de una fuga de
capitales de 156.000 millones de
euros del 2010 al 2012, en el 2013
regreso la confianza, con una in-
version en cartera cercana a los
29.000 millones de euros. Y en el

Cerca del 7% de la
ocupacion en Espaiia
est4 vinculada
directamente a la
inversion extranjera,

que se esta recuperando”

2014, la cifra fue de unos 20.000
millones de euros, lo que entre
otras cosas ha permitido al sector
publico colocar su deuda a tipo
reducidos.

Tras el ajuste que ha realizado
la economia espafiola en térmi-
nos de salarios y del precio de sus
activos reales, se dan las condicio-
nes para seguir captando la aten-
cién de la inversién extranjera.
Pero si algo tiene la confianza es
que se pierde a una velocidad mu-
cho mas rapida de la que se gana,
por lo que es necesario generar el
caldo de cultivo necesario para
que continue. Seria una lastima
que la falta de confianza en las
instituciones publicas como con-
secuencia en parte de la corrup-
cién (segundo problema de los es-
panoles s6lo por detras del paro
segun el ultimo barémetro del
Centro de Investigaciones Socio-
l6gicas) espantara de nuevo a esa
inversion extranjera que tanta fal-
ta nos hace.

Volatilidad, ruido y
mercados (in)eficientes

DAVID GONZALVO
CFA INSTITUTE B

Fin de ailo movido en los merca-
dos financieros. La reciente cai-
da del precio del petréleo
Brent, que desde mediados de
septiembre ha pasado de 100 a
60 dolares el barril, ha genera-
do una mini ola de panico entre
los inversores, afectando princi-
palmente a paises como Rusia o
Venezuela, y de rebote al resto
de economias emergentes. No
obstante, shasta qué punto es
normal que una materia prima
tan importante en la economia
global cuya cotizacién teérica-
mente se basa en la ley de la
oferta y la demanda caiga un
40% en apenas tres meses?

Lo curioso es que los mis-
mos analistas que hace escasa-
mente unos meses preveian
que el petréleo se mantuviera
en un afio por encima de los
100 ddlares (suelen predecir
siempre una revalorizacién del
8%-10% anual), ahora encuen-
tran argumentos para rebajar
sus previsiones basandose en
un supuesto “exceso de oferta
en el mercado” (sic). Teniendo
en cuenta que la OPEP y el res-
to de grandes paises producto-
res han decidido recientemen-
te mantener (no aumentar) su
oferta, dichas previsiones asu-
men por lo tanto que la deman-
da de crudo caerd un 40% en el
futuro. Mas curioso es que los
bancos para los que dichos ana-
listas trabajan prevén que la
economia global crecera cerca
de un 4% este afio, hipdtesis
completamente incongruente
con una caida tan importante
de la demanda de petrodleo (a
menos que toda la poblacién
mundial decida a partir de ma-
flana desplazarse en bici).

Estos movimientos bruscos
de los precios de ciertos activos
se repiten frecuentemente, en
lo que en argot técnico se deno-
mina volatilidad. Que la cotiza-
cién de cualquier instrumento
cotizado fluctie es en cierto
modo normal. Asumiendo que
los mercados financieros son
eficientes (cosa que es mucho
asumir), dichas variaciones
reflejan los cambios de expec-
tativas de los inversores respec-
to a ese activo. En teoria cada
vez que aparece un nuevo dato
que influye en el valor de dicho
activo, los inversores lo incor-
poran de forma mas o menos
automatica ajustando su coti-
zacion. Pero de la teoria al he-
cho hay un trecho.
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Cada activo tiene un valor en funcidn de las variables relevantes

Para empezar, si la eficiencia
de los mercados se cumpliera no
haria falta que los activos cotiza-
sen durante ocho horas al dia cin-
co dias a la semana, ya que no se
producen diariamente tanto he-
chos que justifiquen las subidas y
bajadas constantes de sus pre-
cios. Ademas, no todos los inver-
sores siguen los mismos criterios
de inversion. Por ejemplo, aque-
llos que se basan en el andlisis téc-
nico usan variables muy distintas
(como niveles de soporte y resis-
tencia o medias mdviles) a las de
los inversores que se rigen por el
analisis fundamental. Tampoco
el trading automatico, que desgra-
ciadamente tiene un papel predo-
minante en la cotizacién de mu-
chos activos (se estima que en al-
gunos casos llega a representar el
40% del volumen total de transac-
cién) se rige por criterios de 16gi-
ca financiera, sino mas bien ba-
sandose en lo que otros ordenado-
res hacen, lo cual provoca a menu-
do un efecto de bola de nieve.

Otro aspecto que no tiene en
cuenta la teoria de los mercados

Es precisamente el

ruido el que ocasiona
oportunidades de
compra o venta a precios
atractivos, aunque sea
dificil abstraerse de éI”

JIN LEE/BLOOMBERG

eficientes es la parte psicologica
de los inversores. El miedo y la
codicia son elementos tan o mas
poderosos que las valoraciones
de los activos o las previsiones de
los analistas, y suelen ser una de
las razones que explican los fuer-
tes movimientos de ciertos acti-
vos, especialmente en cortos es-
pacios de tiempo.

Pero que la teoria de los merca-
dos eficientes no se cumpla en la
realidad no invalida su conteni-
do. Cada activo cotizado tiene un
valor en funcion de las variables
relevantes conocidas en cada mo-
mento, con un margen de fluctua-
cion que se puede estimar en ba-
se a la variacion porcentual pro-
medio durante un periodo de
tiempo de como minimo un afio.
Y, por lo tanto, cualquier movi-
miento de la cotizacion que se ale-
je de labanda de precios estable-
cida no deberia considerarse vo-
latilidad, sino ruido ocasionado
por elementos dificiles de contro-
lar como la psicologia o los movi-
mientos especulativos. Es preci-
samente dicho ruido el que gene-
ra oportunidades de compra o
venta a precios atractivos, aun-
que sea dificil abstraerse de €l (es
mucho mas facil comprar cuan-
do todo el mundo compra que
vender, precisamente por miedo
a equivocarnos). Si el inversor
cree firmemente en dicho valor
deberia ser cuestion de tiempo
que las leyes de mercado eficien-
te actuaran ajustando la anoma-
lia. Aunque ya se sabe que el mer-
cado puede estar mas tiempo
equivocado que el inversor sin
arruinarse.



