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CAPITULO 1

EL GRAN CICLO
(EN POCAS PALABRAS)

omo expliqué en la introduccién, el orden mundial esta
cambiando con rapidez, como nunca lo habia hecho alo
largo de nuestra vida, pero muchos de estos procesos si
han tenido lugar histéricamente. Mi objetivo es analizar
esos episodios del pasado lejano y entender las mecanicas que los im-
pulsaron para, con esa nueva perspectiva, intentar imaginar el futuro.
Lo que sigue a continuacién es una descripcién resumida de la
dindmica que he detectado al estudiar el auge y declive de los tres
ultimos imperios que lograron que sus divisas se convirtieran en la
moneda mundial de reserva (es decir, los imperios holandés, britdnico
y estadounidense), asi como otros seis imperios importantes de los
ultimos quinientos afios (Alemania, China, Francia, India, Japén y
Rusia). En el caso de las dinastias chinas, me remonto a la de los Tang
(alrededor del afio 600). El propésito de este capitulo es simplemente
proporcionar un modelo arquetipico que podremos emplear para ana-
lizar todos los ciclos y, de esa forma, entender el momento actual de
forma mds clara.
Al estudiar estos episodios pasados, detecté patrones claros que
ocurrieron por razones légicas que resumiré brevemente, puesto que los

comentaré de manera mds completa en capitulos posteriores. Si bien el
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enfoque de esta seccién en concreto y de todo este libro estd en medir
las fuerzas que propiciaron y desencadenaron los grandes cambios ci-
clicos en las dindmicas de la riqueza y el poder, también he encon-
trado otros patrones que como un efecto dominé actian en todas las
dimensiones de la vida, como la cultura y las artes, las costumbres
sociales, etcétera. También lo abordo con detalle en pdginas posterio-
res. Entre este arquetipo simplificado y los casos que se detallan en la
parte II podris ver que los casos individuales se ajustan al arquetipo.
Ese es, precisamente, el objetivo de mi investigacién: encontrar los
patrones comunes mds alld de comprobar algunas discrepancias. De
esta manera, creo que uno consigue entender mejor todo lo que estd
sucediendo en el mundo actual.

Me he propuesto la mision de descubrir cémo funciona el mundo
y la tarea de extraer principios universales y atemporales para
afrontarlo con mayor solvencia. Para mi, esto es tanto una pasién
como una necesidad. Si bien las curiosidades y preocupaciones que
describi con anterioridad me impulsaron a realizar este tipo de anali-
sis, el proceso en si mismo me ha otorgado una comprensién mucho
mids amplia de lo que creia posible. Por eso lo quiero compartir. Ahora
tengo mucho mis claro cémo las personas y los paises triunfan y fra-
casan, porque este andlisis de periodos histéricos muy largos revela
grandes ciclos subyacentes que nunca antes imaginé que existian y que
ayudan enormemente a poner en perspectiva dénde estamos ahora.

Por ejemplo, a través de mi investigacion he aprendido que el factor
determinante a lo largo del tiempo y en todos los paises ha sido, por
encima de cualquier otra cuestion, la lucha por la creacién y la distri-
bucién del podery delariqueza. En menor medida, también considero
que han sido muy determinantes otros aspectos como las ideologias o
lareligién. Estas luchas se han sucedido de manera intemporal y universal
y han tenido enormes implicaciones en todos los aspectos de la vida de las
personas. Su desarrollo ciclico es comparable a la marea, que sube y baja.

Por esta via también he entendido mejor cé6mo, a lo largo del
tiempo y en todos los paises, las personas que tienen la riqueza tien-
den a ser también las personas que poseen los medios de produccién
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de esa riqueza. Para mantener o aumentar su riqueza, trabajan con
las personas que ostentan el poder politico, con quienes tejen una
relacion simbidtica, estableciendo de esta forma nuevas leyes y nor-
mas. Esto ha sucedido de forma similar en todos los paises alo largo
del tiempo. Si bien la manera exacta ha evolucionado y seguird evo-
lucionando, el fenémeno se ha mantenido pricticamente inalterado.
Las clases de los ricos y los poderosos han evolucionado con el tiempo
(por ejemplo, antafio eran monarcas y nobles que debian su posicién
al hecho de ser terratenientes en una economia en que la tierra era,
precisamente, la fuente mds importante de riqueza, mientras que en un
sistema como el actual, la riqueza y el poder estd mas determinada por
los liderazgos capitalistas y politicos, sean los segundos democriticos o
autocréticos, en el marco de un sistema en que el capitalismo coordina
la produccién y el poder cambia de manos dependiendo de distintos
criterios no hereditarios), pero de uno u otro modo podemos ver que las
formas de cooperar y competir son basicamente las mismas.

A lo largo del tiempo, esta dinamica lleva a que un porcentaje
muy pequeiio de la poblacién llegue a amasar y controlar porciones
excepcionalmente grandes de la riqueza y el poder, pero su predo-
minio puede llegar a sobreextenderse y a sobrepasar un cierto equi-
librio, y cuando llegan momentos malos que perjudican alos menos
ricos y los menos poderosos, es habitual que estos tltimos se revuel-
van y terminen desencadenando conflictos, revoluciones o guerras
civiles. Cuando estos enfrentamientos llegan a su fin, emerge un
nuevo orden mundial y el ciclo vuelve a empezar.

En este capitulo compartiré esta sintesis general y algunos de los
detalles que la acompaiian. Si bien lo que estéds leyendo aqui son mis
propios puntos de vista, debes saber que las ideas que expreso en este
libro se han puesto en comin con numerosos expertos. Hace aproxima-
damente dos afos, cuando senti que necesitaba responder las preguntas
que describo en la introduccién, decidi sumergirme en esta tarea de
estudio de la mano de mi equipo de investigacion, buscando en los
archivos, pero también hablando con los mejores académicos y profe-

sionales del mundo, para buscar mas profundidad y perspectiva. Tras
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procesar cantidades ingentes de documentacidn, leer libros de referen-
cia, conocer la opinién de autores perspicaces y reflexionar sobre todo
ello, he incorporado estas lecciones a mi experiencia como inversor en
todo el mundo, tarea que he desempefiado durante casi cincuenta afios.

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

ENTENDER EL GRAN CICLO

Por las razones que se explican en este libro, creo que hoy en dia es-
tamos viendo un gran cambio arquetipico relativo a la riqueza y el
poder que afectara al orden mundial y a todos los paises, alterando
de manera profunda sus situaciones. Este gran cambio en las estruc-
turas del poder y la riqueza no es evidente a primera vista, porque la
mayoria de la gente no tiene en mente los patrones de la historia y, por
tanto, suele ignorar las similitudes del hoy con episodios del ayer. Por

eso, en este primer capitulo, describiré de una manera muy breve cé6mo
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veo el funcionamiento de la mecdnica arquetipica que se esconde detrds
de los auges y declives de los imperios y de sus mercados. He identifi-
cado dieciocho factores determinantes importantes que han explicado
casi todos los procesos basicos de expansién y caida imperial a lo largo
del tiempo. Como veremos en un momento, estos acontecimientos
ocurren con mayor frecuencia a través de ciclos cldsicos que se refuerzan
mutuamente, hasta crear un unico ciclo de gran alcance que explica los
altibajos. Como modelo arquetipico, el Gran Ciclo describe y proyecta
el auge y declive de los imperios e influye totalmente en la situacién de
esas potencias, por ejemplo, en sus monedas y mercados (esto tltimo me
interesa en especial). Los tres ciclos mas importantes son los que men-
cioné en laintroduccién: el ciclo que siguen los mercados de capitales
y la deuda a largo plazo, el ciclo de orden (y desorden) interno y el
ciclo de orden (y desorden) externo.

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

Estos procesos impulsan oscilaciones de un lado a otro: nos llevan
de la paz a la guerra, del doom a la recesién, de un extremo politico a
otro, de la expansién a la desintegracion territorial, etcétera. A menudo,
cuando empujamos la capacidad del sistema hasta extremos que superan
los niveles de equilibrio, se desencadenan respuestas que sobrepasan su
capacidad de gestién y todo el paradigma se despena bruscamente en la
direccién opuesta. En las oscilaciones que llevan al mundo por una di-
reccién estan también recogidos los ingredientes que pueden conducir
afuturas oscilaciones en la direccién opuesta.

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

Al final, es cierto que con el tiempo la naturaleza humana no cambia
mucho. Por ejemplo, el miedo, la codicia, los celos y otras emociones
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basicas se han mantenido constantes y siguen teniendo una gran influen-
cia impulsora de los ciclos humanos. Si bien es cierto que los ciclos de
vida de dos personas jamds son totalmente iguales, el arquetipo del ciclo
de vida humano si es mas o menos constante: los nifios son criados por
los padres hasta que son independientes, momento en el que crian a sus
propios hijos y se dedican a trabajar, cosa que hardn hasta que envejezcan,
tras lo cual se jubilardn y morirdn. Ese circulo sigue siendo en esencia el
mismo. De modo similar, el ciclo econémico del dinero, el crédito y los
mercados de capitales tiende a repetir un patrén: se acumulan demasiadas
obligaciones (por ejemplo, se emiten bonos de deuda publica en exceso), y
cuando esas deudas no se pueden devolver pagando con dinero fuerte, se
genera un desequilibrio. Ese patrén ha sido y sigue siendo en esencia el
mismo. Asi, esto lleva a cada vez mds personas a intentar vender sus activos
de deuda para conseguir liquidez, pero tarde o temprano descubren que
no pueden hacerlo, porque hay demasiados activos de deuda en relacion
con la cantidad de dinero disponible. Una vez que esto sucede, los in-
cumplimientos impulsan a quienes han creado dinero a ganar més. Desde
hace miles de afios ese ciclo ha sido en esencia el mismo. También ocurre
algo parecido en los ciclos del orden (y desorden) interno y externo. En
los préximos capitulos analizaremos cémo la naturaleza humana y otras

dindmicas impulsan tales ciclos.

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

La evolucién es la mayor y tnica fuerza permanente en el universo.
Sin embargo, nos cuesta ser totalmente conscientes de su verdadero al-
cance. Vemos lo que existe y lo que sucede, pero no vemos su evolucién
ni las fuerzas evolutivas que hacen que esas cosas existan y sucedan.
Mira a tu alrededor. ¢Acaso ves un cambio evolutivo en marcha? Por
supuesto que no. Sin embargo, sabemos que lo que estamos viendo estd
cambiando, sin duda podemos decir que muy lentamente desde nues-

tra perspectiva, pero estd cambiando. Y sabemos que con el tiempo,
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el orden actual no existird y habra otras cosas que lo reemplacen. Pero
para entender ese cambio de largo plazo tenemos que inventar nuevas
formas de medir cémo cambian las medidas. Luego, una vez que po-
damos entender y visualizar el cambio, podemos estudiar mejor por
qué ocurre. Esto es lo que debemos hacer si vamos a pensar con éxito
en los cambios que se avecinan y cémo podemos afrontarlos.

La evolucién es el movimiento ascendente y tendente a la me-
jora que ocurre a raiz de la adaptacién y del aprendizaje. En torno a
esa evolucion hay ciclos que encierran auges y declives relativos. Es
como un sacacorchos que apunta hacia arriba, pero describe bucles
con trayectorias sujetas a oscilaciones:

La evolucién permite una mejora relativamente suave y constante
de las cosas, porque la adquisicién de conocimiento es mds rapida e in-
tensa que la pérdida de conocimiento. En cambio, los ciclos se mueven
hacia delante y hacia atris, produciendo excesos y empujando los acon-
tecimientos, provocando retrocesos y excesos en ocasiones, pero pro-
moviendo avances en otras, como el balanceo de un péndulo oscilante.
Por ejemplo, con el paso del tiempo vemos que nuestros niveles de vida
aumentan porque tenemos muchos mas conocimientos, lo que nos con-
duce a una mayor productividad, pero al mismo tiempo hay altibajos en
la economia, porque existen ciclos largos de deuda que si bien impul-

san la actividad econémica hacia arriba durante un tiempo prolongado,

31



EL NUEVO ORDEN MUNDIAL

después mueven hacia abajo la produccién, cuando resulta evidente que
esa tendencia alcista desborda los niveles de equilibrio. Estos cambios
evolutivos, y a veces revolucionarios, se desarrollan en torno a la ten-
dencia y no siempre son suaves e indoloros. De hecho, a veces son muy
bruscos y dolorosos, ya que se cometen errores que tienen consecuen-
cias, pero, en tltima instancia, lo cierto es que a largo plazo se produce
un aprendizaje y se obtienen mejores adaptaciones.

Juntos, 1a evolucién y los ciclos forman los movimientos ascendentes con
forma de sacacorchos que nos topamos en todo tipo de dmbitos: la riqueza,
la politica, la biologfa, la tecnologia, la sociologia, la filosofia, etcétera.

La productividad humana es la fuerza mas importante que hace
que la riqueza, el podery el nivel de vida del mundo puedan aumen-
tar con el tiempo. La productividad, es decir, la produccién per cépita,
impulsada por la educacién y la capacidad de innovacién, es algo que
ha mejorado constantemente con el tiempo. Ese aumento se ha dado a
diferentes ritmos, y ha sido explicado por las aportaciones especiales de
personas muy diferentes, pero siempre con las mismas razones detrés: la
calidad de la educacién, los niveles de innovacion, la ética de trabajo, el
dinamismo de los sistemas econémicos, etcétera. Es importante que los
formuladores de politicas publicas lo comprendan para lograr los mejores
resultados posibles para sus paises. Esto es como el proceso de los inver-
sores y las empresas, que también tienen que investigar los factores que
permiten determinar dénde estin las mejores inversiones a largo plazo.

Esta tendencia hacia un aumento constante es producto de la ca-
pacidad de la humanidad para evolucionar, que evidentemente es
mayor que la de cualquier otra especie, porque nuestro cerebro nos
da una capacidad unica para aprender y pensar de manera abstracta.
Como resultado, nuestros inventos tecnolégicos y nuestras formas de
hacer las cosas han avanzado de manera tnica. Esa evolucién ha dado
lugar a continuas evoluciones que forjan el cambiante orden mundial.
Los avances tecnolégicos en las comunicaciones y el transporte han
hecho que hoy estemos mds cerca que nunca los unos de los otros,
lo que ha cambiado la naturaleza de las relaciones interpersonales,

pero también ha tenido un efecto profundo sobre los imperios y sus
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estructuras. Vemos tales mejoras evolutivas en casi todas partes: mayor
esperanza de vida, mejores productos, mejores formas de hacer las
cosas, etcétera. Incluso nuestra forma de evolucionar ha progresado,
porque hemos encontrado mejores maneras de crear e innovar. Esta
tendencia a mejor estd presente en toda la historia de la humanidad.
Como resultado, los grificos dedicados a todo tipo de cuestiones so-
cioeconémicas suelen mostrar pendientes claramente alcistas.

Asi queda de manifiesto en los siguientes grificos. Reflejan la pro-
ducci6n estimada (el PIB real) por persona y la esperanza de vida, en
ambos casos tomando como referencia temporal los ultimos quinientos
anos. Porimperfectas que sean, es probable que sean las dos medidas de
bienestar mas ampliamente aceptadas. Como puede verse, las magni-
tudes de las tendencias evolutivas alcistas que describen son similares a
la mejora de los cambios que se han sucedido a nuestro alrededor.

El hecho de que las tendencias positivas sean tan pronunciadas
muestra cuanto mas contundente se ha vuelto el poder delainventiva
humana en relaciéon con todo lo demas. Como se muestra desde esta
perspectiva de panorama general de arriba abajo, la produccién per
capita parece estar mejorando de forma constante, evolucionando
con mucha lentitud en los primeros afios estudiados y mucho mas
rapido a partir del siglo X1X, cuando la pendiente se vuelve muy acu-
sada y empinada, lo que refleja ganancias de productividad mucho
mas intensas y rapidas.

Este cambio, de ganancias de productividad mas lentas a mds velo-
ces, se debié principalmente a las mejoras en el aprendizaje y a la con-
versién de ese aprendizaje en nuevas formas de produccion. Todo ello
vino provocado por una serie de factores que se remontan a la introduc-
cién de la imprenta de Gutenberg en Europa, a mediados del siglo xv
(la imprenta se habia utilizado en China desde algunos siglos antes), lo
que a su vez aument6 el conocimiento y la educacién disponible para
muchas mds personas, contribuyendo al Renacimiento, la revolucién
cientifica, la Ilustracién, la aparicién del capitalismo y la Primera Re-
volucién Industrial en el Reino Unido. En péginas posteriores profun-
dizaremos en estos temas.
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PIB REAL PER CAPITA EN EL MUNDO
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Las mejoras de la productividad de base amplia que se derivaron de
la invencién del capitalismo, el auge del espiritu empresarial y la Re-
volucién Industrial cambiaron las estructuras de la riqueza y el poder,
alejando al mundo de una economia basada en la agricultura, en la que
la propiedad de la tierra era la principal fuente de poder, y los monar-
cas, nobles y religiosos trabajaban juntos para mantener su control. El
cambio nos movié hacia una economia basada en la industria en que
los capitalistas innovadores crearon y controlaron los nuevos medios
de produccién de bienes industriales. Una vez consolidaron su nuevo
poderio, trabajaron junto con aquellos que estaban en el gobierno para

mantener en pie ese sistema, lo que les permitié retener la riqueza y el
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poder. Dicho con otras palabras, desde la Revolucién Industrial, que
desencadené este cambio, hemos estado operando en un sistema en el
que la riqueza y el poder provienen principalmente de una combinacién
de educacién, innovacién y capitalismo, lo que a su vez ha generado una
nueva alianza de poder entre quienes dirigen los gobiernos y quienes
controlan la mayor parte de la riqueza.

Conforme se siguen desarrollando los grandes ciclos, la forma en
que este sistema evoluciona también sigue sujeta a cambios. Por ejemplo,
mientras que hace siglos la tierra y la produccién agricola valian mas
que cualquier otra cosa, hoy ocurre lo mismo con muchas cosas digi-
tales que no tienen una existencia fisica aparente (por ejemplo, el pro-
cesamiento de datos e informacién), pero que, en la prictica, atesoran
mis valor.’ Esto estd creando una disputa en torno a quién obtiene los

datos o como se usan para generar riqueza y poder.

LOS CICLOS, EN EL MARCO DE UNA TENDENCIA ALCISTA

Debido a que el conocimiento y las mejoras de productividad son
evolutivos, si bien estos fenémenos son importantes, lo cierto es que
no causan cambios abruptos en quien tiene la riquezay el poder. En
realidad, esos vuelcos se dan por otras causas, por motivo de booms
econémicos, recesiones, revoluciones o guerras, que a su vez son pro-
cesos que se ven impulsados principalmente por ciclos que se deter-
minan a partir de relaciones légicas de causa/efecto. Por ejemplo, las

> En este momento, la humanidad estd cambiando sus formas de pensar, y estd aumentando
la productividad de maneras mucho mds drasticas que nunca antes, incluso mds espectacular-
mente que tras el descubrimiento y uso del método cientifico. Los cambios tienen que ver, por
ejemplo, con el desarrollo de la inteligencia artificial, que es una forma alternativa de pensar
a través de un cerebro alternativo que puede hacer descubrimientos y procesarlos siguiendo
instrucciones para saber qué debe hacer. En esencia, la humanidad estd creando una espe-
cie alternativa que tiene una enorme capacidad para detectar patrones y procesar con rapidez
muchas ideas diferentes, aunque esta férmula tiene problemas para comprender la légica detrds
de las relaciones y es evidente que no tiene emociones. Por tanto, esta especie es a la vez inteli-
gente y estupida, util y peligrosa. Ofrece un gran potencial, pero debe controlarse bien y en
ningun caso ser desarrollada a ciegas.
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tuerzas del aumento de la productividad, el emprendimiento y el capita-
lismo que marcaron el devenir de la historia al final del siglo x1x también
produjeron grandes brechas de riqueza y sobreendeudamiento en tiempos
posteriores, lo que devino en crisis y recesiones econémicas. En la primera
mitad del siglo xx, estas circunstancias enfrentaron al capitalismo con el
comunismo y desataron grandes conflictos por la riqueza y el poder, tanto
dentro como entre los paises. Ahi vemos cémo operan los ciclos de largo
plazo. ® A lo largo del tiempo, la clave del éxito ha sido la consolida-
cién de aquellos sistemas en que personas bien educadas operan de
forma civica entre si, desarrollando innovaciones, obteniendo financia-
cién a través de los mercados de capitales y controlando los medios
por los cuales esas innovaciones se convierten en produccién, lo que
a través de la asignacién de recursos que propicia el mercado hace
que estas personas sean recompensadas con la obtencion de benefi-
cios. Sin embargo, en el largo plazo, el capitalismo ha propiciado la
aparicion de brechas de riqueza y oportunidades, como también ha
dado pie a escenarios de sobreendeudamiento, lo que conduce a revo-
luciones y guerras o recesiones econémicas, procesos que a su vez han
provocado cambios y alteraciones en el orden nacional y mundial.

Como puedes ver en los siguientes graficos, la historia nos muestra
que casi todos estos tiempos turbulentos se han debido a luchas por
la riqueza y el poder (es decir, a conflictos con forma de revoluciones
y guerras, a menudo impulsados por crisis de dinero y crédito o por
la emergencia de grandes brechas de riqueza) o a escenarios graves de
origen natural (sequias, inundaciones, epidemias, etcétera). Esto nos
recuerda que la gravedad de tales sucesos depende casi exclusivamente
de la fortaleza de los paises y de su capacidad para soportarlos.

® Los paises que tienen altas tasas de ahorro, poca deuda y una
moneda de reserva fuerte pueden resistir los colapsos econdmicos y
crediticios mucho mejor que los paises que no tienen muchos aho-
rros, tienen una deuda excesiva y no tienen una moneda de reserva
sélida. Del mismo modo, aquellos que tienen un liderazgo fuerte y
capaz y una sociedad civica pueden manejarse mejor que aquellos que
carecen de estas circunstancias. Igualmente, las personas que son mds
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MUERTES GLOBALES POR CATEGORI',A -
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El grdfico se basa en las muertes como porcentaje de la poblacién de las grandes potencias, de modo
que no se corresponde del fodo con las estimaciones de muertes globales presentadas en el grdfico anterior.
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innovadoras siempre se adaptarin mejor que aquellas que son menos in-
ventivas, lo que también se reproduce a escala macro. Como veremos
mis adelante, estos factores son verdades universales y atemporales.

Debido a la relacién con la tendencia alcista evolutiva que refleja
la capacidad de la humanidad para adaptarse e inventar, estos tiem-
pos turbulentos son relativamente breves y apenas los percibimos
como algo puntual en los graficos anteriores que recogian la evolu-
cién del PIB y la esperanza de vida, puesto que con esa perspectiva se
convierten en fluctuaciones relativamente pequeias. Sin embargo,
a pesar de su corta duracién, estos vaivenes fueron importantes. Por
ejemplo, tomemos el periodo de la depresién y la guerra de 1930-1945.
En el siguiente grafico se puede ver la cotizacién del mercado de valores
de Estados Unidos, asi como el desempeiio de la actividad econémica
mundial. Como puede verse, la bolsa cay6 alrededor de un 85 por ciento
antes de empezar a recuperarse, mientras que en los peores momentos
la produccién se hundié alrededor de un 10 por ciento.

PIB real per cdpita Rentabilidad acumulada del
(en ddlares de 2017, en escala logaritmica) mercado de valores en EE. UU.
8,80 160
140
870 Caida del 120
2 ~12% 100
80
8,60 60
40
Caida
del ~10% 20
8,50

“1929 1931 1933 1935 1937 1939 1941 1943 1945

Esto es parte del ciclo clasico del dinero y el crédito, un ciclo que
ha sucedido desde hace siglos y siglos, y al que me referiré con mas
detalle en el capitulo 3. Dicho brevemente, el colapso del crédito
ocurre cuando hay demasiada deuda. Por lo general, cuando el go-
bierno central tiene que gastar una gran cantidad de dinero que no
tiene y debe cumplir con el pago de sus deudas, el banco central acaba
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viéndose en la tesitura de tener que imprimir dinero y otorgar crédito
generosamente, como sucedié en 2008, en respuesta a la crisis finan-
ciera y econémica, o como ha vuelto a ocurrir con la pandemia de la
COVID-19. En la década de 1930, el colapso de la deuda fue la ex-
tension natural del doom crediticio de la década de 1920. Lo que se
supone que era un estimulo al crecimiento para superar las conse-
cuencias econémicas de la Primera Guerra Mundial degeneré en una
burbuja financiada por deuda. Ese desequilibrio fue lo que estallé en
1929. Tal circunstancia produjo una depresién, lo que a su vez con-
dujo a un gran aumento en el gasto del gobierno y a un escenario de
endeudamiento publico financiado por el banco central.

En aquel entonces, el estallido de la burbuja y el colapso econémico
resultante fueron dos procesos que marcaron el periodo 1930-1945
tanto en las luchas internas como externas por la riqueza y el poder.
Entonces, como ocurre hoy y ha ocurrido en la mayoria de los casos
analizados, surgieron grandes brechas de riqueza y salieron a la luz
conflictos que propiciaron cambios revolucionarios en los programas
sociales y econémicos, con grandes transferencias de riqueza que se
manifestaron en sistemas diferentes en cada pais. La pugna de aquel
tiempo pretendia determinar qué sistema —por ejemplo, capitalismo
o comunismo, democracia o autocracia— era mejor. Siempre hay
discusiones o peleas entre quienes pretenden impulsar grandes pro-
gramas de redistribucion de la riqueza y quienes se oponen a ello.
A eso se pueden sumar otros factores que agravan las situaciones.
Por ejemplo, en la década de 1930, la naturaleza también provocé una
dolorosa sequia en Estados Unidos.

Si analizamos la totalidad de los casos que examiné, vemos que
las caidas econémicas y del mercado tienden a durar alrededor de
tres afios, mds o menos. Dependiendo de cudnto tiempo lleve la rees-
tructuracién de la deuda o el proceso de su monetizacién, la duracién
puede ser mayor o menor. Cuanto mds rdpido se imprime dinero para
tapar los agujeros de la deuda, mds rdpido se cierra la depresién de-
flacionaria y mas pronto comienza la preocupacion por el valor del
dinero. En el caso estadounidense de la década de 1930, el mercado
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de valores y la economia tocaron fondo el dia en que el presidente
electo, Franklin D. Roosevelt, anuncié que incumpliria la promesa del
gobierno de permitir que la gente pudiera cambiar su dinero por oro.
Roosevelt anuncié que el gobierno crearia suficiente dinero y crédito
para que la gente pudiera sacar su dinero de los bancos y, al mismo
tiempo, siguiese fluyendo crédito para el consumo y la inversién. El
proceso duré unos tres anos y medio desde el crac del 29.6

En aquellos afios, la lucha por la riqueza y el poder se libré dentro
y entre los paises. Las potencias emergentes de Alemania y Japén de-
safiaron a las principales potencias mundiales, como el Reino Unido,
Francia y, finalmente, Estados Unidos (que se vio arrastrado a par-
ticipar en la Segunda Guerra Mundial). El periodo de guerra elevé
la produccién econémica de los bienes que se usaron en la guerra,
pero seria inapropiado considerar que los afios de guerra fueron efec-
tivamente un periodo «productivo», a pesar de que cuando se mide
en produccién per cipita, lo fue. En realidad, hubo mucha destruc-
cién fisica, tanto de personas (capital humano) como de bienes (capital
fisico). Al final de la guerra, el PIB per cépita mundial habia caido
alrededor del 12 por ciento, pero este indicador oculta la caida mucho
mids abrupta propia de las economias de los paises que perdieron la
guerra. El test de estrés que representaron estos conflictos produjo
una revisioén total de su orden interno, de sus estructuras de riqueza
y de poder, estableciendo nuevos ganadores y perdedores y abriendo
un nuevo orden interno y un nuevo orden mundial que se desarroll6
a partir de 1945. Como manda el arquetipo, el proceso que arrancé
después de la Segunda Guerra Mundial ha sido un largo periodo de
paz y prosperidad que se ha extendido durante mas de setenta y cinco
afios, aunque ahora todos los paises estin siendo sometidos nueva-
mente a importantes pruebas de resistencia.

La mayoria de los ciclos de la historia ocurren basicamente por
las mismas razones. Por ejemplo, el periodo 1907-1919 comenzé con

¢ En 2008 pasaron dos meses desde el colapso de los mercados hasta que el banco central puso
en marcha la impresién de dinero; en 2020, en cambio, apenas tomé unas semanas.
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el panico bursitil de 1907 en Estados Unidos que, al igual que la crisis
monetaria y crediticia de 1929-1932 que siguié a la expansién de los
afios veinte, fue el resultado de un periodo de auge (la edad dorada de
Estados Unidos, que ocurri6 al mismo tiempo que la Belle Epoque de la
Europa continental y la era victoriana en el Reino Unido) que devino en
una burbuja financiada por deuda y condujo a una crisis en los merca-
dos, primero, y en el conjunto de la economia, después. Estos descen-
sos también ocurrieron cuando hubo grandes brechas de riqueza que
llevaron a grandes redistribuciones de riqueza y contribuyeron a una
guerra mundial. Las redistribuciones de la riqueza, como las vividas
en el periodo 1930-1945, se produjeron a través de fuertes aumentos de
los impuestos y el gasto publico, abultados déficits publicos y cambios
radicales en las politicas monetarias, bdsicamente para monetizar los
déficits. De nuevo, hubo causas naturales que aceleraron estos shocks.
En este caso, la gripe espafiola intensificé el nivel de estrés del equili-
brio mundial y afecté al consiguiente proceso de reestructuracién. Esta
prueba de resistencia y la reestructuracién econémica y geopolitica
global condujeron a un nuevo orden mundial en 1919, expresado en el
Tratado de Versalles. Aquello marcé el comienzo del auge financiado
con deuda propio de la década de 1920, periodo que a su vez condujo
a las inestabilidades de 1930-1945, en que volvieron a ocurrir aconteci-
mientos muy negativos.

Estas fases de destruccion/reconstruccion devastaron a los mas
débiles, dejaron claro quiénes eran los poderosos y establecieron
nuevos enfoques revolucionarios para hacer las cosas (es decir, nue-
vos 6rdenes mundiales) que prepararon el escenario para nuevos
periodos de prosperidad que finalmente se extendieron de forma
excesiva por la formacién de burbujas de deuda y la aparicién de
grandes brechas de riqueza que propiciaron crisis de deuda y ge-
neraron nuevas situaciones de estrés. Empezaron asi los nuevos
procesos de destruccion/reconstruccion (es decir, guerras), que lle-
varon a nuevos érdenes. Por dltimo, los fuertes volvieron a impo-
nerse a los débiles, y asi sucesivamente.

¢Coémo son estos periodos de destruccién/reconstruccién para las
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personas que los experimentan? Dado que es probable que no hayamos
vivido ninguno, y habida cuenta de que las historias sobre estos perio-
dos son pavorosas, la perspectiva de vivir un momento histérico asi
resulta preocupante para la mayoria de las personas. Es cierto que estos
periodos de destruccién/reconstruccién han producido un tremendo
sufrimiento humano, tanto desde el punto de vista financiero como,
lo que es mds importante, en vidas humanas perdidas o dafiadas. Si
bien para algunas personas las consecuencias han podido ser peores,
pricticamente nadie escapa al dafio. Sin embargo, sin minimizar la
gravedad de lo que han supuesto estos periodos en su fase mds adversa,
la historia nos ha demostrado que, por lo general, la mayoria de las
personas siguen estando empleadas, pese a las depresiones; no sufren
dafios, pese a las guerras, y sobreviven a los desastres naturales, pese a
los inconvenientes que causan.

Algunas personas que vivieron aquellos tiempos muy dificiles des-
tacan que también trajeron cosas importantes y buenas, como por
ejemplo acercar a las personas, desarrollar la firmeza y la fuerza del
cardcter, aprender a apreciar lo mds bésico, etcétera. Por ejemplo, Tom
Brokaw cree que las personas que vivieron el periodo 1930-1945 son
«la generacién mds grande de todas». Mis padres, tias y tios, que pasa-
ron por la Gran Depresién y la Segunda Guerra Mundial, asi como las
demds gentes de su época con las que he hablado, no sélo en Estados
Unidos, sino también en otros paises, también lo ven asi. Hay que
tener en cuenta que los periodos de destruccién econémica o los perio-
dos de guerra por lo general no duran mucho: a menudo se concentran
en dos o tres afios explosivos. La duracién y la gravedad de los desas-
tres naturales (como sequias, inundaciones y epidemias) también varia,
aunque vemos que a medida que se consolidan las innovaciones que
nos permiten desarrollar mejores adaptaciones disminuye el dolor aso-
ciado a estos fenémenos. Aunque en ocasiones han coincidido las crisis
econdémicas con las revoluciones/guerras y los desastres naturales, por
lo general es dificil que se retinan los tres escenarios al mismo tiempo.

Si bien por lo general estos periodos de revolucién/guerra provo-

can un gran sufrimiento humano, nunca deberiamos perder de vista
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el hecho de que uno puede enfrentarlos bien, incluso en las circuns-
tancias mas adversas, porque el poder de la humanidad para adap-
tarse y llegar a nuevos y mis altos niveles de bienestar ha demostrado
ser mucho mayor que todo lo malo que hemos enfrentado en el pa-
sado. Por esa razén, creo que es inteligente confiar e invertir en la ca-
pacidad de adaptacién e inventiva de la humanidad. Y aunque estoy
bastante seguro de que en los préximos afios experimentaremos grandes
desatios y cambios, creo que la humanidad se volverd mas inteligente y
mis fuerte al desarrollar soluciones précticas que nos llevardn a superar
estos tiempos desafiantes y a elevarnos a nuevos y mds altos niveles de
prosperidad.

Veamos ahora los ciclos de auge y declive en la riqueza y el poder de

los principales paises, a lo largo de los tltimos quinientos afos.

LOS GRANDES CICLOS DEL PASADO Y SU IMPACTO
EN LA RIQUEZA Y EL PODER

El grifico de productividad creciente que se mostré antes era de escala
global (la mejor forma de medir esta cuestién). Por tanto, no muestra los
cambios en la riqueza y el poder que ocurrieron en unos u otros paises.
Para comprender cémo suceden tales alteraciones, comencemos por los
conceptos bisicos mds generales. A lo largo de la historia, ciertos tipos
de comunidades de personas (por ejemplo, tribus, reinos, paises, etcétera)
han alcanzado por si mismos importantes niveles de riqueza y poder, to-
mando esa riqueza y ese poder de otros grupos o simplemente tropezan-
dose con esabuena fortuna. Y conforme reunieron més riquezay poder que
cualquier otro grupo se fueron convirtiendo en una potencia mundial, lo
que les permiti6 determinar el orden imperante en el dmbito internacio-
nal. Por eso, cuando estas comunidades perdieron su riqueza y poder, el
orden mundial también cambi6 de manera profunda, afectando a todos.

El siguiente griafico muestra, durante un periodo que abarcalos
ultimos quinientos afios, la riqueza y el poder relativos de los once

principales imperios que he incluido en mi estudio.
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PODER RELATIVO DE LOS GRANDES IMPERIOS
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En esta medicién del grado de riqueza y poder incorporo una com-
binacién de ocho factores determinantes diferentes’ que explico en las
siguientes paginas. Aunque estos indices no son perfectos, porque no siem-
pre disponemos de los datos precisos para medir todas estas cuestiones a lo
largo de periodos histéricos tan amplios, lo cierto es que si hacen un buen
trabajo a la hora de resumir el panorama general. Como puede verse, casi
todos los imperios vivieron periodos de auge seguidos de etapas de declive.

7 Estos indices se componen de una serie de estadisticas diferentes, algunas de las cuales son
directamente comparables, mientras que otras son andlogas o indicativas en términos gene-
rales. En algunos casos, hay series de datos que se detienen en un punto determinado y que
tienen que empalmarse con una serie que se reactiva mds adelante en el tiempo. Las lineas que
se muestran en el grafico reflejan medias mdviles a treinta afios, para reflejar mas claramente
las tendencias. Elegi presentar la serie suavizada porque la volatilidad de la serie no sua-
vizada es demasiado grande para permitir que uno aprecie bien los grandes movimientos. Mds
adelante usaré estas versiones muy suavizadas cuando analice tendencias a muy largo plazo
y versiones menos suavizadas o sin suavizar cuando estudie los desarrollos mds de cerca, en
plazos més cortos, porque los desarrollos mas importantes se perciben mejor de esta manera.
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Tomemos un momento para estudiar las lineas mas gruesas del
grifico, que representan la evolucién del poder de los cuatro impe-
rios mds importantes: el holandés, el britdnico, el estadounidense y el
chino. De estos cuatro, los tres primeros tenian en su poder la divisa
mundial de reserva: a saber, el florin holandés, la libra esterlina y el
délar estadounidense. China estd incluida también porque se ha con-
vertido en el segundo imperio/pais mds poderoso de la actualidad y
porque fue constantemente poderoso durante buena parte del periodo
anterior a 1850. Para resumir muy brevemente, este grafico muestra lo

siguiente:

* Aunque sufrié un fuerte declive a partir del siglo x1x, China
fue durante siglos una potencia dominadora, superando
constantemente a Europa en términos econémicos y otras
variables.

* Desde el siglo xv11, a pesar de ser una nacién relativamente
pequenia, los Paises Bajos se convirtieron en el imperio
que controlaba la moneda mundial de reserva.

= ElReino Unido tomé el relevo de los holandeses,
alcanzando su punto maximo en el siglo x1x.

» Finalmente, Estados Unidos se convirtié en una
superpotencia mundial durante los ultimos 150 afios, aunque
en particular durante y después de la Segunda Guerra
Mundial.

= Ahora Estados Unidos esta experimentando un declive
relativo, mientras que China estd aumentando nuevamente
su poderio.

Ahora veamos el mismo grafico, pero extendiendo el analisis
hasta el afio 600. Me concentré en el grifico anterior (que cubre so-
lamente los dltimos 500 afios) en lugar del siguiente (que abarca los
ultimos 1.400 afios) porque pretendi centrarme en aquellos imperios
que estudié con mds atencién y quise simplificar el proceso de andli-

sis. A pesar de ello, no deja de ser un estudio que abarca 11 paises,
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12 grandes conflictos armados y mds de 500 afios, de modo que sélo
hablamos de simplificacién de forma relativa. Pero el grifico que
arranca en el afio 600 también es interesante y vale la pena echarle
un vistazo. Para disminuir la complejidad analitica para el lector, he
dejado fuera el sombreado de los periodos de guerra. Como puede
verse en el cuadro, en el periodo anterior al afio 1500, China fue
casi siempre la potencia mas poderosa, aunque los califatos del
Medio Oriente y los imperios de los franceses, los mongoles, los
espafoles y los otomanos también destacan favorablemente.

PODER RELATIVO DE LOS GRANDES IMPERIOS

e== Estados Unidos == China === Reino Unido Paises Bajos
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Algo importante que debemos tener claro es que si bien las
principales potencias incluidas en este estudio eran las mas ricas
y poderosas, no necesariamente eran los paises que tuviesen la

mejor posicion de todos, basicamente por dos razones. En primer
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lugar, mientras que la riqueza y el poder son lo que la mayoria de
la gente quiere y por lo que lucha, también es cierto que algunas
personas y sociedades no consideran que sean lo mas importante
y no ven en ello una fuente de conflicto. En algunas comunidades
humanas, tener paz y saborear la vida es mds importante que tener
mucha riqueza y poder, de modo que no consideran apropiado luchar
de forma excesivamente dura por obtener la riqueza y el poder. De
hecho, si lo que valoramos es la paz, seguro que hay muchos paises
que han vivido mejor que las potencias que han sido predominantes
en lo relativo a la riqueza y el poder. (Por cierto, creo que es innega-
ble que hay aspectos muy positivos ligados al hecho de anteponer la
paz y saborear la vida en vez de hacer de la obtencién de riqueza y
poder el principio rector que define el éxito. De hecho, aunque es un
tema para otro momento, es curioso que exista muy poca correlacién
entre la riqueza y el poder de una nacién y la felicidad de su gente.) Y,
en segundo lugar, este grupo de paises excluye lo que llamaré los
«paises boutique» (como Suiza o Singapur), que sin duda tienen
una puntuacién muy alta en riqueza y niveles de vida, pero que no
son lo suficientemente grandes como para convertirse en uno de
los grandes imperios.

OCHO FACTORES DETERMINANTES
DE LA RIQUEZA Y EL PODER

La medida de riqueza y poder que consideré para cada pais en los
grificos anteriores es un promedio que incluye un total de 18 fac-
tores determinantes. Si bien mds adelante analizaremos la lista com-
pleta de variables, empezaremos centrindonos en los ocho factores
determinantes clave que se muestran en el grifico siguiente. Son: 1)
educacion, 2) competitividad, 3) innovacién y tecnologia, 4) pro-
duccién econdémica, 5) participacién en el comercio mundial, 6)
fuerza militar, 7) poderio como centro financiero, y 8) estatus de la
moneda como divisa de reserva.
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El grafico que sigue muestra el promedio de cada una de estas
variables en todos los imperios que estudié, reflejando asi el poderio
que alcanzaron los Paises Bajos, el Reino Unido y Estados Unidos.®
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A la hora de contarnos por qué y cémo se produjeron los pro-
cesos de auge y declive, las lineas del grafico hacen un buen trabajo.
Podemos ver que el aumento de la educacién conduce a una mayor
innovacién y tecnologia, lo que también conduce a una mayor par-

ticipacion en el comercio mundial y un aumento dela fuerza militar,

8 El grafico muestra cémo evolucionan los indicadores clave en relacién con su propio historial al
promediar los resultados. Asi, los datos se presentan de manera que un valor de 1 representa el
pico alcanzado en ese indicador en relacién con el historial observado, mientras que O representa
el valor minimo de la serie. La linea de tiempo se muestra en afios, y O representa, aproximada-
mente, el momento en que el pais estaba en su punto élgido (es decir, cuando el promedio de los
indicadores analizados estaba en su punto maximo). En el resto del capitulo repasaremos con mds
detalle cada una de las etapas del arquetipo.
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resultando en una produccién econémica mis séliday favoreciendo
el poderio del imperio como centro financiero internacional y, con
el tiempo, contribuyendo al establecimiento de su moneda como
divisa de reserva. Y, como puede verse, la mayoria de estos factores
se mantuvieron fuertes durante un periodo prolongado, pero luego
disminuyeron de forma similar. La moneda comin de reserva, al
igual que ocurre con el lenguaje mas empleado en el ambito inter-
nacional, tiende a mantener su estatus después de que el imperio
en cuestién haya entrado en proceso de declive, porque el habito
de uso dura mas que las fortalezas que propiciaron la situaciéon de
ventaja en primera instancia.

A este movimiento ciclico e interrelacionado, con una tenden-
cia alcista que luego se torna bajista, es a lo que me refiero cuando
hablo del Gran Ciclo. Utilizando estos factores determinantes y
algunas dindmicas adicionales, a continuacién describiré con mds
detalle cémo funciona el Gran Ciclo. Pero antes de comenzar vale la
pena reiterar que todas estas mediciones relativas al poder influjan
también en el resto de los paises, puesto que esas mayores fortalezas
de la potencia dominante contribuyen a que los demds paises tengan
menos fuerza relativa. Por tanto, las fortalezas y debilidades se re-

fuerzan mutuamente.

EL GRAN CICLO ARQUETIPICO

En términos generales, podemos considerar que los procesos de auge

y declive ocurren en tres fases:

DECLIVE

Nuevo orden Nuevo orden
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