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INTRODUCCIÓN 
Juego nuevo, reglas nuevas


			Aunque no siempre te lo parezca, tienes la suerte de vivir en el mejor período de la historia de la humanidad.

			Desde la evolución del primer ser humano moderno, hace unos 300.000 años, hasta hace un par de siglos, el mero hecho de sobrevivir era considerado un resultado sobresaliente. Si conseguías partirte el lomo trabajando desde la infancia hasta morir de viejo sin que una hambruna, una enfermedad endémica o una guerra te liquidaran antes de llegar a eso, podías considerarte una persona triunfadora. Si al morir todavía estaban vivos más de la mitad de tus hijos, entonces sí que habías tenido una vida afortunada.

			Por suerte, en el presente nuestra existencia es mejor en casi cualquier sentido. Es menos probable que mueras de una enfermedad, ya que muchas de las que alguna vez implicaron una sentencia de muerte hoy son tratables; además, posees un aparato mágico que puede entretenerte de manera instantánea con todo el conocimiento acumulado del mundo y que te permite mantener relaciones con amistades en cualquier parte del planeta, y también puedes escuchar este libro con un altavoz inalámbrico que cabe en tu oreja o leerlo mientras te trasladas rápidamente y con (relativa) comodidad a lo largo de enormes distancias.

			Sin embargo, hay un área en la que la vida no es mejor que antes para la persona promedio: el dinero.

			Graduarse en el instituto en la década de 1970 implicaba poder entrar de inmediato en una carrera profesional sin tener un título universitario ni cargar con la deuda estudiantil que eso conlleva para muchos. En aquella época, una sola persona podía mantener con su salario a una familia promedio y, si ahorraba el sueldo de cuatro años, podía comprar una casa normal. Más adelante, todos sus activos, incluida la casa, iban aumentando de valor progresivamente. Y, por si eso no fuera suficiente, se podía jubilar con una pensión vinculada a su último salario, sin importar lo bien o mal que les hubiera ido a los mercados financieros. Con solo seguir a la manada desde el instituto al lugar de trabajo y copiar los hábitos en las finanzas de sus pares, era posible llevar una cómoda vida financiera.

			Ya no es así. Ahora, si haces todas esas elecciones predeterminadas, quizás vayas a la universidad —impulsado no por un deseo profundo de aprender, sino porque es la única manera de acceder a la mayoría de los empleos— y salgas de allí con una deuda que seguirás pagando durante la mayor parte de tu vida laboral. Luego te darás cuenta de que necesitas dos salarios para mantener a tu familia y que no te puedes costear una casa hasta mucho después de cumplir los 30 años.

			Para disfrutar de una jubilación cómoda necesitas ahorrar mucho para poder invertir (al tiempo que también ahorras para comprar esa costosa casa)… y cruzar los dedos. Si no puedes jubilarte, al menos no estarás solo: en el momento en el que estoy escribiendo esto, la cantidad de personas de más de 70 años que forman parte de la fuerza laboral del Reino Unido ha aumentado un 61 % a lo largo de los últimos diez años 1, y en Estados Unidos se espera que crezca un 96 % más en los próximos cinco 2. En toda Europa, el porcentaje de trabajadores de 55 años en adelante aumentó del 12 al 20 % entre 2004 y 2019 3.

			Efectivamente, tu vida sigue siendo mejor que la de tus antepasados en muchos sentidos, pero el dinero afecta a todos los aspectos restantes. Así que si tu situación financiera está empeorando, seguro que vas a sufrir.

			

			El año que lo cambió todo

			¿Por qué son las cosas tan diferentes a como eran hace un siglo? El comienzo de nuestra respuesta se halla en uno de mis sitios de internet favoritos: wtfhappenedin1971.com.

			WTF happened in 1971? (‘¿Qué demonios pasó en 1971?’) empezó como una broma de un par de cuentas anónimas de redes sociales que recopilaban gráficos y cuadros, los cuales mostraban un conjunto bastante generalizado de cambios financieros y sociales que comenzaban a aparecer a principios de la década de 1970. Sin embargo, la recopilación ha crecido hasta tal punto que ya no es gracioso… y resulta bastante perturbador.

			Lo que nos muestra es que, hasta 1971, en la mayoría de los países ricos, el crecimiento de la productividad y la compensación de los trabajadores avanzaban a la par, lo cual sugiere que las personas se beneficiaban de las ganancias generadas por las nuevas tecnologías y las prácticas laborales más eficientes. A partir de ese momento, la productividad continuó creciendo, pero los salarios se estancaron: las ganancias se estaban yendo a otra parte.

			También refleja que la desigualdad —medida como la diferencia entre el 5 % más rico y el 20 % inferior en la escala de riqueza— se había mantenido más o menos igual durante décadas. Hasta 1971, claro. A partir de ese momento, comenzó a abrirse una grieta abismal: los más ricos eran cada vez más ricos, y todos los demás se quedaban cada vez más atrás.

			Puedes ver decenas de gráficos que muestran cómo en una alarmante variedad de aspectos —desde tasas de ahorro hasta cantidad de horas de trabajo necesarias para comprar una casa, e incluso tasas de divorcio y encarcelamiento— había una tendencia constante hasta 1971, momento en el cual cambió de rumbo de manera repentina (en general, para peor). Efectivamente, ¿qué demonios pasó?

			Bueno, 1971 no fue un año elegido al azar. De hecho, fue el año en el que el sistema que había respaldado a la economía global desde el final de la Segunda Guerra Mundial —el patrón oro— llegó a su fin.

			

			Como su nombre indica, bajo este sistema, el valor de las principales monedas del mundo estaba definido en relación al oro: los gobiernos extranjeros podían convertir un dólar estadounidense a una cantidad de oro fija y muchas otras monedas estaban vinculadas al dólar con un tipo de cambio fijo. ¿El resultado? Si no conseguía más metal brillante para cubrir la demanda de conversión de dólares a oro, la Reserva Federal (el banco central de Estados Unidos) veía limitada su capacidad de aumentar el suministro de su moneda en circulación.

			Cuando el presidente Nixon acabó de manera repentina con este sistema, en la noche de un domingo de agosto, comenzó una nueva era financiera. Ahora las principales monedas del mundo no estaban atadas a nada y solo valían porque los gobiernos decían que valían. Esto les otorgó a los bancos centrales mayor flexibilidad para monitorizar la economía, porque, de pronto, podían influir mucho más en la cantidad de dinero que había en circulación, con todos los efectos que eso tenía en la inflación, las tasas de interés y la productividad.

			Los economistas no están del todo de acuerdo (en realidad no están de acuerdo en casi nada) en cuánto de lo que ha sucedido desde entonces ha sido el resultado del uso imprudente de este poder por parte de los bancos centrales y en cuánto se debe simplemente a factores que no tienen nada que ver con eso, como el cambio demográfico, la globalización y el comportamiento de los inversores. Sin embargo, lo que es indiscutible es que, en los años que siguieron a esa fatídica noche de domingo, la economía global comenzó a moverse en una dirección muy diferente, experimentando primero una creciente inflación, luego un crecimiento más lento de la productividad y, más tarde, a largo plazo, una alarmante caída en las tasas de interés.

			El promedio de las tasas de interés de Estados Unidos y el Reino Unido a largo plazo, desde que contamos con datos fiables, es de aproximadamente un 4 o 5 %. Después de que las tasas alcanzaran un máximo histórico durante los inflacionarios años setenta, empezaron a descender a lo largo de los ochenta y los noventa, hasta finalmente caer a menos del 2 % en Estados Unidos a principios de la década de los 2000. Desde luego, a medida que el dinero se abarataba, es lógico que hubiera más préstamos, que es lo que tanto los gobiernos como las corporaciones y los individuos eligieron hacer durante esas décadas. A nivel global, la relación entre la deuda y el PIB prácticamente se ha duplicado entre 1971 y 2007 4, pasando de poco más del 100 % a un 195 %.

			Tras la crisis financiera de 2007-2008, esta tendencia prolongada se potenció. El colapso bancario que comenzó con créditos de alto riesgo (subprime) en Estados Unidos provocó la pérdida de confianza en todo el sector financiero e hizo caer instituciones que existían hacía cientos de años y que se consideraban «demasiado grandes como para fallar». Durante el período de pánico que siguió, los bancos centrales aprovecharon al máximo sus facultades y actuaron con rapidez para brindarle soporte vital a la economía: redujeron el coste de los préstamos todavía más para estimular al máximo posible la actividad económica e inundaron el sistema con cantidades nunca antes vistas de dinero recién impreso. Las tasas de interés fueron reducidas a un mínimo que hasta ese momento había sido impensable: en Estados Unidos y el Reino Unido, estas se fijaron en un valor apenas por encima de cero, mientras que en la zona llegaron a cifras negativas. Y cuanto más barata era la deuda, más se pedía prestado. En Estados Unidos, la deuda pública (que ya para el 2007 se había duplicado hasta alcanzar el 62 % del PIB) alcanzó el 97 % tan solo unos años después de la crisis, en 2012 5.

			Está claro que, en los cuarenta años que siguieron al final del patrón oro, que marcó el inicio de una nueva era financiera, el mundo se ha vuelto adicto a las deudas baratas. Cada vez que hay una crisis, parte de la solución consiste en generar todavía más deuda que sea todavía más barata; y entre crisis y crisis, las cosas pocas veces se mueven en la dirección contraria. Incluso al principio de 2020, doce años después del colapso de 2007-2008, las tasas de interés apenas habían subido por encima de sus mínimos históricos. Mientras tanto, la combinación de la deuda global de los gobiernos, las empresas y los individuos excede el 250 % del PIB y llega a un total de 226 billones de dólares 6.

			Muchas personas han salido beneficiadas de esta era de deudas cada vez mayores y más baratas. Pero no todo el mundo: los ganadores fueron quienes contaban con activos. Las acciones, los bonos y los bienes inmuebles se han beneficiado de la caída de las tasas de interés porque pedir préstamos es más barato, lo que conduce a un aumento en la demanda de activos, y esto a que su precio se eleve. (De hecho, ganaron por partida doble: también pudieron pedir prestado dinero barato para conseguir más activos). Los perdedores fueron, bueno, todos los demás, lo que explica en parte qué demonios causó la brecha de desigualdad.

			Al menos para cuando la era del «dinero gratis» cobró impulso en los años posteriores a 2007, ya era evidente cómo jugar el juego. Debías comprar la casa más grande que pudieras tan pronto como pudieras, porque las deudas eran tan baratas que sería una tontería no hacerlo. Debías invertir en el mercado de acciones y bonos porque ambos tendían hacia una única dirección, lo que significaba que, sin mucho esfuerzo ni riesgo, un inversor pasivo podía disfrutar de rendimientos anuales de dos dígitos. Y, con lo baja que estaba la inflación, no era necesario preocuparse de lo que se descontaría de tus ganancias para hacer todo esto.

			Siempre y cuando las condiciones siguieran siendo las mismas, las reglas del juego también serían iguales. Desde luego, si las tasas de interés cambiaban de rumbo, entonces habría que enfrentar las consecuencias. Pero esos días se habían acabado para siempre, ¿verdad?

			El final del viejo orden

			Pues no. Quizás esta vez no haya habido un anuncio presidencial televisado, pero ha comenzado una nueva era. El mundo financiero en el que hemos vivido la mayor parte de nuestra vida ha cambiado para siempre, y este libro es tu guía para abrirte camino por él.

			A partir de los primeros años de la década de 2020, las fuerzas que habían definido la economía mundial durante medio siglo —y que habían subido varias marchas tras la crisis financiera— se frenaron en seco y empezaron a ir marcha atrás con una velocidad que tomó a todos por sorpresa. La inflación, que se creía un problema del pasado, volvió para vengarse. Y de pronto, para combatirla, las tasas de interés rebotaron de casi cero hasta un valor cercano al promedio a largo plazo. Como aprenderemos en los siguientes capítulos, si bien es posible que las presiones inflacionarias más intensas de los primeros años de esta década ya hayan pasado, es difícil imaginar que las tasas de interés vayan a volver a bajar a los mínimos históricos que han definido al mundo de estas últimas décadas, o que la inflación vaya a controlarse por completo de una vez por todas.

			El período del dinero fácil se ha terminado, y la resaca que estamos viviendo en este momento puede llegar a ser particularmente dolorosa.

			Para empezar, la suposición que teníamos incorporada de que los activos solo aumentan su valor se ha hecho añicos: las fuerzas que empujaban los precios de todos los activos hacia arriba han amainado y nos han dejado un camino mucho más complicado. Por otro lado, la inflación sigue creciendo y amenazando nuestros estándares de vida.

			Además de eso, los gobiernos nunca han sido menos capaces de ayudar, y quizás incluso se acerquen a mendigarte ayuda. Después de todo, hoy en día los gobiernos se encuentran en la misma posición que aquellos propietarios que usaron dinero barato para comprar una casa que de otro modo no habrían podido costear: en algún momento, esa deuda de billones de dólares tendrá que ser refinanciada con una tasa más alta, lo que significa que cada vez hará falta una porción mayor de los ingresos fiscales para cumplir con los pagos de la deuda. De pronto, pedir prestado más dinero para cubrir los compromisos cotidianos —como lo ha hecho el Gobierno de Estados Unidos desde 1971, excepto en cuatro años, y como lo ha hecho el Gobierno del Reino Unido en ese período, excepto en cinco años— ya no es tan atractivo. La única forma de salir de esta situación es con recortes, aumentos de impuestos e inflación.

			Así que no hace falta una bola de cristal ni un título en Economía para que una persona promedio —que ya se ha estado quedando atrás durante los últimos cincuenta años o más— se dé cuenta de que es probable que la vida se vuelva significativamente peor.

			Pero hay una salida. Lo que yo creo, y lo que defenderé a lo largo de este libro, es que es posible prosperar en esta nueva era económica. Lo único que hace falta es olvidar gran parte de lo que has oído… y estar preparado para echar por tierra algunos mitos.

			La palabra «mito» tiene varios significados. Puede hacer referencia a una historia que ha sido transmitida a lo largo de eras; puede significar una idea que muchos creen, pero que es falsa; o bien puede ser una tergiversación intencional de la verdad o una versión idealizada de esta. Hoy en día, la mayor parte de lo que escuchas sobre el dinero, aunque en algún momento sí fue cierto, ha adquirido al menos una de estas cualidades. La sabiduría financiera de la vieja escuela, que en gran parte ya estaba muy desactualizada a comienzos del siglo xxi, ahora se basa tanto en mitos como en hechos.

			Por ejemplo, es un mito que los ahorros siempre te sacarán del apuro en tiempos difíciles (¿qué ocurre si la inflación es mayor al interés que te paga el banco?); otro mito es que lo único que necesitas para ser feliz durante la jubilación son los «intereses compuestos» (¿qué ocurre cuando la tasa de interés compuesta es menos de lo que los viejos modelos habrían predicho?), y también es un mito que jamás deberías intentar ganarle al mercado (¿y si es un momento tan difícil que esta es la única manera de salir adelante?).

			En este libro, abarcaré de forma directa las siete ideas erróneas, verdades a medias y mentiras totales más grandes y dañinas sobre el dinero. Y al desmentirlas, esbozaré una ruta alternativa para alcanzar la independencia financiera… una que te ayude a prosperar en la nueva realidad del sistema financiero actual.

			No quiero que se me malinterprete: no soy un «prodigio» de las finanzas ni ninguna clase de gurú. Solo he llegado a descubrir este nuevo camino después de probar todos los viejos consejos, conservar aquellas escasas partes que me funcionaron y rellenar los huecos con experimentos inspirados por algunas fuentes, sin duda, poco convencionales. Por cada una de mis acciones peculiares con el dinero que sí funcionaron —como enviar billetes por correo a un desconocido para comprar bitcoines cuando los únicos que sabían que eso existía eran «los raros» de internet, o negarme a comprar la casa en la que vivo, a pesar de ser el presentador de The Property Podcast (‘El pódcast inmobiliario’)—, hubo dos que no lo hicieron. (Resulta que comprar de manera automática acciones baratas de una empresa porque todo el mundo creía que estaba a punto de entrar en bancarrota no fue una buena idea: a veces, la mayoría tiene razón).

			Pero a lo largo de los últimos quince años, he estudiado los mundos de la economía y las finanzas personales en profundidad, cuestionándolo todo y aprendiendo cuáles de las ideas que tenemos sobre el dinero son ciertas y cuáles no son más que rumores. Con el paso del tiempo, esto se ha convertido en un manual alternativo que me ha funcionado a mí, y que luego he visto que le ha funcionado a un gran número de personas. Si a ellas les sirvió, y a mí me sirvió, quizás también te sirva a ti.

			Reglas para el dinero en el mundo real

			Darle la espalda a la sabiduría convencional puede dar un poco de miedo, sobre todo cuando muchas de las ideas erróneas que exploraremos en este libro las has seguido toda la vida. Pero si abandonar los mitos del pasado no es algo que salga de forma natural, no te preocupes: no te pediré que hagas nada extremo.

			De hecho, esa es la primera de las «líneas rojas» que implementé al diseñar este método para mí mismo, y que, a mi parecer, son la base de una sana aproximación a las finanzas personales. Estos principios orientadores son claramente necesarios, porque incluso cuando el mundo del dinero era más simple y algunos de los mitos actuales todavía podían considerarse buenos consejos, aun así a la mayoría de las personas les costaba avanzar financieramente. El problema no era la falta de conocimiento, sino que gran parte de lo que se les estaba pidiendo iba en contra de la naturaleza humana. Te daban un plan que habría funcionado a la perfección siempre y cuando pudieras reprimir todos tus impulsos durante décadas.

			A mi parecer, un método solo tiene valor si lo que predica es algo que las personas puedan seguir… e, idealmente, que les entusiasme seguir. Así es como llegué a fijar estas cuatro reglas que para mí son básicas.

			

			Línea roja 1: No hace falta un cambio de vida radical

			Desde luego, la mayoría de los que están en la lista de las personas más ricas del Sunday Times llegaron allí tras hacer enormes apuestas empresariales (si es que no tuvieron la previsión de haber nacido en una familia adinerada). Muchos de mis amigos encontraron su camino a la riqueza mudándose al otro extremo del mundo en busca de nuevas oportunidades y un coste de vida más bajo.

			Si tu cerebro está programado para correr riesgos y seguir tu propio camino, fantástico, pero eso no es algo realista para la mayoría, ni tampoco es necesario. De hecho, seguir mi método hará que tu vida financiera resulte más simple y menos arriesgada de lo que te parece ahora.

			Línea roja 2: No hace falta que pasen décadas para que funcione

			Si mi doctora me dijera que tiene un plan infalible para curarme, pero que tardará cuarenta años en funcionar, saldría a buscar a otra profesional.

			Los libros sobre finanzas personales están repletos de consejos magníficos de lo que puedes hacer cuando tienes veinte años para asegurar tu futura jubilación. Pero ¿qué hay de nosotros, para quienes ya es demasiado tarde? ¿O para quienes tienen la ventaja de la juventud, pero no están dispuestos a esperar tanto tiempo?

			Seguir mi receta alternativa no hará que te lluevan las riquezas de inmediato, eso no sería realista. Pero empezarás a notar una diferencia dentro del año, estarás en una trayectoria financiera completamente diferente después de dos o cinco años y habrás transformado tu vida por completo dentro de una década.

			Línea roja 3: No hace falta retrasar la gratificación de manera indefinida

			Existe una subcultura de personas que se hacen llamar «prolongadores de vida» (life extensionists) y que se abstienen de consumir alcohol, alimentos procesados y azúcar porque creen que eso aumentará sus expectativas de vida, quizás incluso hasta que los avances médicos hallen un tratamiento definitivo contra el envejecimiento. La broma que se hace sobre este grupo de personas es que quizás no consigan la vida eterna, pero no hay duda de que la sentirán eterna.

			Lo mismo sirve para el dinero: no creo que debamos privarnos de él hoy por completo en aras de un futuro distante (que, sin ánimo de ser macabro, nadie nos garantiza que vayamos a llegar a ver). Sí, tu yo futuro es importante y debes cuidar de él, pero también tu yo presente merece algo de cariño, así que mi método se concentra en proveer para el futuro, y al mismo tiempo mejorar tu vida actual.

			Línea roja 4: No depende de nadie más

			Si tu plan financiero depende de que el mercado de valores se comporte de cierta manera, de que tu jefe quiera ascenderte o de que el gobierno adopte una política en particular, entonces no tienes un plan: lo que tienes es una lista de deseos.

			Incluso es muy arriesgado basar tu plan en la suposición de que el mundo continuará siendo igual que en el pasado. Si hay algo que nos enseña la historia de la economía es que las circunstancias tienden a cambiar de manera repentina y radical en el momento preciso en el que todo el mundo ha olvidado cómo imaginar una alternativa. Es por eso que el éxito de este método se basa solo en tus acciones; y en caso de que el mundo cambie, te dará la seguridad y la flexibilidad mental para adaptarte a lo que haga falta.

			Después de desmentir los siete mitos uno por uno, compartiré un plan de ocho pasos basado en esta nueva realidad y te recomendaré algunos recursos adicionales que he compilado para asegurar que puedas poner tu plan en marcha. Al final de todo, tendrás un mapa actualizado para navegar por este mundo nuevo: uno que te conducirá a ese éxito que con el método tradicional se te escaparía de las manos.

			Y si vamos a convertirnos en rompedores de mitos, bien podríamos empezar por derribar el que está más arraigado en nuestra mente.

			

			

		

	
		
			1

			Mito El primer paso del camino hacia la riqueza es tener un saldo saneado en tu cuenta de ahorros.

			Realidad Hoy en día, ahorrar dinero a menudo significa perderlo. El verdadero camino hacia la riqueza supone establecer buenos hábitos y luego concentrarse en otras cosas.

			

			

		

	
		
			
1 
El mito de los ahorros


			Si no fuera por las referencias a los protocolos correctos para escribir un telegrama y la ausencia absoluta de mujeres, nadie te culparía por confundir los libros de autoayuda de los años veinte del siglo pasado con los de la actualidad. De hecho, es asombroso lo poco que han cambiado en más de un siglo los consejos que ofrecen: fija metas, sé positivo, mejora tus habilidades sociales, cuida tu salud.

			Quizás esto no debería sorprendernos: puede que nuestra ropa y normas sociales hayan cambiado, pero en lo físico y lo mental no somos tan diferentes a nuestros tatarabuelos. Adoptar el régimen de ejercicios de Charles Atlas te dejará igual de musculoso que hacer crossfit, y llamar a la otra persona por su nombre —como indica el clásico Cómo ganar amigos e influir sobre las personas de Dale Carnegie, publicado en 1936— resultará tan encantador por WhatsApp como cuando las personas lo hacían entregando una tarjeta de presentación.

			Pero en el mundo del dinero y las finanzas, la historia es muy diferente. En los años veinte, comenzaba su existencia la Reserva Federal, la tasa de los impuestos personales en Estados Unidos llegaba a ser tan baja como el 4 % para un asalariado promedio, y la mayoría de las personas trabajaban hasta unos cinco o diez años antes de morir. Como resultado de estos y un sinfín de otros factores, los consejos sobre las finanzas personales de hace un siglo fueron pensados con un mundo completamente diferente en mente.

			El problema es que las ideas que nos animaron a aplicar, en la actualidad han cambiado asombrosamente poco. Tomemos el caso de los ahorros. El clásico El hombre más rico de Babilonia, escrito por George S. Clason y publicado por primera vez en 1926, decía: «Por cada diez monedas que guardes en tu bolsa, saca solo nueve para gastar. Tu bolsa comenzará a abultarse enseguida, y te gustará sentir en tus manos su peso cada vez mayor, lo que traerá una enorme satisfacción a tu alma»…, que es una manera increíblemente rebuscada de decir «ahorra un 10 %». Si bien esta idea tuvo su origen mucho antes, pasó a ser dominante a partir de los años ochenta. Cuando empezó el nuevo milenio, estaba por doquier. El superventas de 2003, El millonario automático de David Bach, reforzó esta meta del 10 %, aunque más tarde en ese mismo año, Dave Ramsey lo aumentó al 15 % en La transformación total de su dinero.

			Estos libros jamás dijeron que ahorrar sería suficiente… pero transmitían la fuerte impresión de que ahorrar una cantidad razonable y hacer inversiones simples y sensatas harían que el lector promedio lograra la comodidad financiera. Quizás hace un par de décadas hayan tenido razón. Pero hoy en día, lo más probable es que seguir este consejo te deje insatisfecho. De hecho, ha habido pocos momentos peores que este para ser un ahorrador.

			Ahorrar dinero significa perder dinero

			Algo que ha sido casi constante a lo largo del último siglo es la existencia de la inflación. Todos los años, los precios aumentan y el valor del dinero se encoge. Sin embargo, durante la mayor parte de ese tiempo, esto no suponía un gran problema.

			Esto es así porque, en Estados Unidos y en la mayoría de las otras economías occidentales, desde la época de posguerra hasta 2008 (con la excepción de un par de interludios en los setenta), la tasa de interés que podías esperar recibir de tus ahorros era más alta que la tasa de inflación 7. El resultado: tu dinero servía para comprar un poco menos cada año, pero tu cuenta bancaria recibía dinero adicional que compensaba con creces esa diferencia.

			Sin embargo, en un intento por reactivar la economía global tras el colapso financiero de 2007, las tasas de interés bajaron a casi cero: eso fue lo que optaron por hacer los bancos centrales para alentar a las personas y los negocios a gastar e invertir en el momento, en lugar de ahorrar para el futuro. Esto significó que incluso la inflación más diminuta terminaba siendo más alta que la tasa de interés. Como resultado, el dinero que estaba en el banco comenzó a perder valor. De pronto, los ahorradores eran castigados, y así continuarían durante los próximos quince años.

			Al menos todo el mundo podía ver que eso era lo que estaba sucediendo: cuando el banco te ofrece un 0 % de interés, pero tu compra semanal es cada vez más costosa, lo notas. Sin embargo, en 2022 ocurrió algo insidioso. En primer lugar, la inflación aumentó. El caos causado por el COVID-19 condujo a enormes perturbaciones en el mercado y a una ola de impresión de dinero por parte de los bancos centrales, que estaban desesperados por estimular la economía. Cuando se levantó el confinamiento, el aumento de la demanda en un mundo inundado de efectivo hizo que los precios se dispararan. En el Reino Unido y la zona, la inflación alcanzó los dos dígitos 8, y en Estados Unidos llegó a un máximo del 9,1 % 9.

			En respuesta a esto, los bancos centrales finalmente alzaron las tasas de interés, que estaban por los suelos. Las tasas de interés más altas hacen que sea más costoso pedir préstamos. Según la teoría, esto debería evitar que los consumidores gastasen tanto porque la hipoteca y otras deudas absorberían una parte mayor de sus ingresos. De esta manera, se debería recuperar el equilibrio entre la oferta y la demanda, y evitar que los precios sigan aumentando todavía más.

			En un patrón compartido por la mayoría de las economías principales, las tasas de interés pasaron de ser casi inexistentes a más del 5 % en poco más de un año. Esto habría sido considerado rápido en cualquier contexto histórico, pero después de más de una década en la que las tasas se mantuvieron casi quietas, se convirtió en un tratamiento de choque de dimensiones inauditas en los últimos cincuenta años.

			A primera vista, esto pareció ser una buena noticia para los ahorradores: se habían acostumbrado a no ganar nada en el banco, y quizás de pronto iban a empezar a recibir un interés del 5 %. Pero había una trampa: si bien las tasas de interés habían aumentado, la mayor parte del tiempo seguían siendo inferiores a la tasa de inflación. Si habías empezado el 2022 con cien libras y lo terminabas con ciento cinco, habrías sentido, por primera vez en prácticamente una generación, que estabas sacando ventaja. Aunque si tomabas ese dinero y lo gastabas, te dabas cuenta de que te servía para comprar menos que las cien libras originales.

			La tasa de interés menos la tasa de inflación es lo que se conoce como la tasa de interés «real», la cual fue negativa durante todo el período entre 2008 y 2022: en otras palabras, dejar dinero en el banco haría que este disminuyera cada vez más. Desde que las tasas de interés empezaron a subir en 2022, ha habido períodos en los que la tasa real ha sido positiva (es decir, que los ahorradores se vieron favorecidos). Y hay algunos economistas que creen que ese es el mundo al que estamos regresando.

			Pero yo no estoy tan seguro. De hecho, sostendría que está prácticamente garantizado que los ahorradores seguirán siendo castigados en el futuro por toda una serie de razones.

			Para empezar, es la única forma que tienen los gobiernos de controlar sus deudas. Desde la creación de la Reserva Federal en 1923 hasta el presente en el que estoy escribiendo este libro, los sucesivos gobiernos estadounidenses han acumulado una deuda total de 33 billones de dólares. Eso parece un número alarmantemente grande. Pero lo más aterrador es esto: 20 billones de esa deuda, casi dos tercios, ha sido acumulada solo en los últimos quince años 10. Esto no era un problema demasiado importante cuando las tasas de interés globales estaban a la baja. En 2001, Estados Unidos estaban pagando una tasa de interés promedio del 6,5 % sobre su deuda; para el 2020, este número había caído a un 2,4 % 11. Así como una tasa de interés más baja en tu hipoteca te permitiría comprar una casa más grande por el mismo coste mensual, Estados Unidos (y la mayoría de las otras economías avanzadas del mundo) podían pedir prestado más dinero sin tener que usar una parte mayor de sus ingresos fiscales para realizar los pagos. Así que aumentaron los gastos y dejaron que los billones se acumularan. Entre 2004 y 2024, la deuda del Gobierno estadounidense se multiplicó casi por cinco… sin embargo, el crecimiento económico apenas se duplicó. La deuda pasó de ser equivalente al 55 % del PIB a ser equivalente al 123 % 12.

			Eso no es una situación ideal: el Gobierno había pedido cantidades enormes de dinero, pero no había hecho que la economía creciera en la misma medida, lo cual habría sido manejable siempre y cuando el coste de esa deuda se mantuviera bajo. Sin embargo, a partir de 2022, eso dejó de ser así: que haya tasas de interés más altas significa que los costes de los préstamos serán más elevados para todos, incluso para los Gobiernos.

			La era del «dinero gratis» se extendió tanto tiempo que se convirtió en la norma, y los gobiernos terminaron por depender de la deuda barata. Tan solo entre 2022 y 2023, la deuda del Gobierno de Estados Unidos aumentó medio billón de dólares 13, y no fue para ningún gasto extraordinario en algo bonito, sino simplemente para mantener las luces encendidas. Junto con otras economías, como la del Reino Unido y las de la zona, ha estado haciendo gastos de una magnitud que no le ha dejado más alternativa que seguir pidiendo prestado más y más todos los años, incluso cuando el coste de los intereses de esa deuda aumentaba.

			Esto, desde luego, es un círculo vicioso: cuanto más altos son los pagos de las deudas, más dinero deben pedir prestado, simplemente para cubrir el interés de la deuda. Lo cual los deja con menos dinero para financiar sus otros compromisos, así que necesitan pedir prestado todavía más para pagar por ellos. Lo que da lugar a pagos de deuda más altos… y así sucesivamente.

			Entonces, ¿qué pueden hacer los gobiernos al respecto? En definitiva, no mucho: es casi imposible imaginar una situación en la que estos puedan aumentar los impuestos o recortar los gastos lo suficiente para llegar a tener un superávit con el que liquidar las deudas. Da miedo pensar que los servicios públicos de los que dependemos solo son posibles gracias a que el Gobierno pide prestado cada año más, y que una proporción sustanciosa de nuestros impuestos están destinados a pagar el interés de un préstamo que ya ha sido pedido y gastado, pero esa es la realidad. De hecho, mientras escribo esto, treinta y nueve centavos de cada dólar que se paga como impuesto sobre la renta en Estados Unidos se usan íntegramente para pagar los intereses de la deuda 14.

			Lo único que pueden hacer los gobiernos es intentar controlar la situación manteniendo el coste de los préstamos lo más bajo posible. El factor más importante a la hora de determinar eso es la tasa de interés de referencia, que es fijada por el banco central y tiene un fuerte impacto en el coste de todos los préstamos. En el Reino Unido, esta recibe el nombre de «base rate» (‘tasa base’) o «bank rate» (‘tasa bancaria’), mientras que en Estados Unidos se la conoce como «Fed Funds Rate» (‘tasa de fondos federales’). Desde luego, todos los bancos centrales principales son técnicamente independientes del Gobierno y todo el mundo jura y perjura que no hay interferencia política. Sin embargo, definitivamente la hay. Si bien las tasas de interés serán casi con seguridad más altas en las próximas décadas en comparación con los valores anormalmente bajos de 2010, es poco probable que se les vaya a permitir asentarse en valores mucho más altos de lo que se consideraba «normal» en el siglo xx.
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