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LOS MERCADOS DEBEN ENTENDER DE POLITICA
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Director ejecutivo de Strategy Economics
a libra estd navegando a toda vela por
encima de los 1,60 délares. El indice

FTSE-100 supera como si nada los 7000.

El euro se esta fortaleciendo, y la confianza
empresarial estd ganando terreno a lo largo
del continente. Se van descubriendo una pi-
la de fusiones y adquisiciones, y algunas OPV
de gran tamafio, a medida que los banqueros
de inversién siguen adelante con acuerdos
que se han mantenido suspendidos hasta que
se resolvié la incertidumbre. Y al primer mi-
nistro britanico, David Cameron, se le imagi-
na desapareciendo en el Mediterraneo para
disfrutar de un bien merecido descanso. Mu-
chos inversores deben estar deseando que de
algtin modo puedan despertarse de un muy
mal suefio y seguir con sus vidas en un mun-
do en el que el Reino Unido hubiera decidi-
do quedarse en la Unién Europea.

Eso, como sabemos ahora, no es lo que pa-
s6. En lugar de eso, mientras el FTSE ha es-
tado sorprendentemente boyante, la libra se
ha hundido, y ya hay abundantes indicios de
que se han deshecho acuerdos, y de que se ha
dado un golpe dafiino a la confianza empre-
sarial. El punto preocupante para los inver-
sores, sin embargo, no es solo que no obtu-
vieran el resultado que deseaban. Es que in-
terpretaron el referéndum britanico de for-
ma tan completamente incorrecta, y se
autoconvencieron de que el lado del Remain
acabaria ganando. Esa no es ni de lejos la pri-
mera vez que ocurre. Los mercados enten-
dieron también al revés las elecciones brita-
nicas de 2015. No pensaban que Donald Trump
fuera a ser alguna vez el candidato republi-
cano. Interpretaron las elecciones espafiolas

del mes pasado incorrectamente, y también
las elecciones austriacas.

sUn accidente?: quizas. Después de todo,
estas cosas son intrinsecamente dificiles de
predecir. Pero también es posible que esté pa-
sando algo mas importante: que los inverso-
res se han vuelto completamente incapaces
de predecir cambios politicos. Hay dos razo-
nes acuciantes por las que puede que sea asi.
Una es que los sondeos se han vuelto mucho
menos fiables de lo que eran en el pasado. La
segunda es que los traders y los gestores de
fondos viven dentro de una burbuja privile-
giada, y que tienen poco contacto con los vo-
tantes enfadados que estan impulsando las in-
surgencias populistas a lo
largo del mundo. Si cual-
quiera de las dos es cierta,

dirigida irénicamente por un partidario des-
tacado del Remain, ha hecho 1.000 millones
de dodlares negociando con el resultado de la
votacion. Pero la mayoria de inversores ha-
bran salido perdiendo, y algunos gravemen-
te. Siempre va a haber decepciones, pero tam-
bién hay cada vez mas indicios de que se esta
volviendo més y més dificil para los mercados
tener una idea real sobre las tendencias poli-
ticas. Si tuviera una libra por cada comenta-
rio de instituto de investigacién garantizando
atodo el mundo que Donald Trump era sélo
flor de un dia, y que los adultos recuperarian
pronto el mando del Partido Republicano, me
sentiria mucho mas rico. Muy pocos “exper-

tos” previeron que conse-

guiria la nominacién. El

afio pasado, la visién domi-

deben arreglarlo -y rapi- La gente que esta nante era que Gran Breta-
do- o van a seguir perdien- en unabu I’bLlj ade fia tendria un Parlamento
do enormes cantidades de . sin mayoria absoluta, y que
dinero. P"OSPe”dad no la coalicion perduraria, lo

Si rebobinamos un par conoce cOmo se cual habria significado que

de semanas, los mercados
estaban en gran medida
convencidos de que el Rei-
no Unido, después de una
campaiia luchada dura-
mente, votaria quedarse en la UE. A lo largo
de toda la semana anterior a la votacion, la li-
bra se fortalecié ininterrumpidamente frene
al d6lar. En la propia noche de la votacién,
cuando se publicaban las tltimas encuestas,
y las encuestas privadas eran asimiladas por
los corredores de divisas, la libra dio un sal-
to hasta los 1,50 délares. Y aun asi, cuando se
contaron las papeletas de voto reales, y el re-
sultado salié muy diferente, lamoneda de re-
pente entré en caida libre, y ha permanecido
bajo presion desde entonces.

Puede que algunas personas muy rapidas
hayan hecho dinero gracias a la enorme vola-
tilidad: se ha publicado que Winton Capital,

siente la sociedad

no habria habido referén-
dum. Los inversores pen-
saban que la extrema iz-
quierda de Podemos haria
progresos en Espafia el mes
pasado, pero eso resulto ser un error, y tam-
bién lo han sido las predicciones de las elec-
ciones en Austria y Polonia. Realmente la po-
litica se ha vuelto mucho menos predecible.
Una razén es que los sondeos de opinién
se han vuelto menos fiables. S6lo se equivo-
caron por unos puntos en el resultado del re-
feréndum del Reino Unido. Pero eso fue su-
ficiente para marcar la diferencia. Hay cada
vez mas indicios de que hacer sondeos se ha
vuelto menos ttiles. Eso puede ser debido a
que la desaparicion de los teléfonos fijos ha
vuelto mas dificil contactar con la gente. Pue-
de ser que los votantes sean mas expertos en
medios y mientan con més frecuencia. Pue-

de que sea alguna otra cosa. Sea cual sea lara-
z6n parece que es asi. Los mercados deben
empezar a tenerlo en cuenta. A menos que
un lado tenga una clara ventaja de diez pun-
tos en las encuestas, no se puede dar nada por
sentado—y quizas ni siquiera entonces.

La segunda razon es mas seria. La gente
que de hecho forma los mercados son ban-
queros, brokers, gestores de fondos, periodis-
tas, y pudientes inversores privados. Todos
estan dentro de una burbuja de prosperidad.
La gente que se ha quedado atras estd en otro
lugar. No tienen voz en los mercados porque
no tienen dinero para invertir (lo cual es, por
supuesto, parte del problema). A medida que
las batallas politicas a lo largo del mundo de-
sarrollado se vuelven cada vez mas una com-
peticion entre los ganadores y los perdedo-
res de la globalizacién, los mercados se han
quedado mas y mas desorientados. Una ra-
z6n por la que la mayoria de la gente pensa-
ba que ganaria el Remain era que en la City,
y en la mayoria de Londres, no se encontra-
ba con ningtin Leaver. Asimismo, no te en-
cuentras con ningtin partidario de Trump en
‘Wall Street o en Washington. La gente que
estd en una burbuja de prosperidad no pue-
de interpretar el ambiente politico en abso-
luto, porque no tienen ni idea de cémo se sien-
te la gente que est4 fuera de ese mundo.

A medida que el populismo se vuelve mas
y mas fuerte, y que las revueltas contra las éli-
tes crecen en fuerza, los mercados deben co-
nocerlas mejor. Deben entender que muchos
de sus compatriotas no viven tan confortable-
mente como ellos, y no tienen la misma clase
de oportunidades. Muchos estan luchando
por salir adelante con el salario minimo y se
enfrentan a una intensa competencia por el
trabajo con migrantes dispuestos a trabajar
por menos. Si no empiezan a entenderlo, se-
guiran teniendo un punto ciego -y acabaran
perdiendo fortunas en el proceso.

EL CONSUMO DE ENERGIA EN LA VIVIENDA
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asta hace bien poco no se contaba con

la mas minima orientacion sobre el

consumo energético de las viviendas
que alquildbamos o comprabamos. De hecho,
hasta 2013, éramos capaces de comprar vivien-
das, la mayor inversién que muchas personas
realizarén alo largo de su vida, sin tener infor-
macion alguna sobre su comportamiento ener-
gético. Sin embargo nos cuesta preguntarnos,
squién compraria un coche sin conocer su con-
sumo? Probablemente nadie, y eso a pesar de
que supone una inversion inferior y se trata de
un bien que tiene una vida titil mucho menor
que la vivienda, que ademas, en muchos ca-
s0s, o es estrictamente necesario tener.

La cuestion es que la informacién sobre los
consumos de los turismos se regulé en Espa-
fia hace 14 afios, mediante una normativa que
nacié “como una de las medidas para conse-
guir los objetivos establecidos en el Protoco-

lo de Kioto y con objeto de reducir las emisio-
nes de CO2 y potenciar el ahorro de energia,
con la finalidad de aportar una informacién
precisa, pertinente y comparable sobre el con-
sumo de combustible y emisiones CO2 que in-
fluya en la decisién del consumidor, impulsan-
do de este modo alos fabricantes a reducir el
consumo..” Quizas el he-
cho de que el decreto de los
coches llegara 11 afios an-
tes que el de los edificios,
haya conseguido que las

Una ventaja del

sumidor y beneficie al planeta y a la lucha con-
tra el cambio climatico.

Sin embargo, shacia qué escenario caminan
nuestros edificios? Los edificios del futuro in-
mediato seran NZEB (nearly zero energy buil-
ding) o edificios de consumo de energia casi
nulo con una muy baja demanda de energiay
enlos que tomen un mayor
protagonismo las energias
renovables. Pero lameta no
estd cercanay ain tendre-
mOos que esperar unos afios

marcas de coches lleven
afios compitiendo e inno-

ahorro de energia
es la mayor calidad

para asistir a esta “transi-
cién”. Por seguir el simil

vando para aumentar su efi- de vida que aporta a conlos coches, en el sector
ciencia en consumos y emi- de los edificios estariamos
siones de CO2. Con toda se- las personas con la mayor parte de no-
guridad también sea res- sotros viviendo en vivien-
ponsable de que el das con niveles de consu-

consumidor conozca, casi

a la perfeccion, el consumo de su coche, la-
mentablemente no tanto sus emisiones de CO2,
si bien éstas puede ser un factor determinan-
te para superar las revisiones periodicas (ITV).
Y a su vez el sector camina hacia un escena-
rio mas limpioy eficiente que satisfaga al con-

mo de combustible y de
emisiones de CO2 de hace 30 o 50 afios, que
nunca han pasado laITV; pero los edificios del
futuro consumiran muy poco y seran mas lim-
pios, aunque todavia no sabemos como seran
ni en qué nos beneficiaran. Los profesionales
del sector saben dénde estamos y a donde te-

nemos que llegar pero el consumidor y el ciu-
dadano, desconocen qué son, qué ventajas tie-
neny, por tanto, no los demandan. Tampoco
la regulacién normativa o los programas de
ayudas han conseguido generar incentivos pa-
ra crear un mercado de viviendas més eficien-
tes. Pero lo méas paraddjico de todo es que en
los edificios, en las casas, las personas viven,
duermen, comen y pasan muchas horas de su
vida. Y es que detras de los beneficios de aho-
rTo energético y econémico que puede tener
un edificio mas eficiente se encuentrala prin-
cipal ventaja, que es intangible, y es la protec-
cién de las personas al vivir en un edificio con-
fortable y con unas condiciones adecuadas pa-
ralasalud de sus usuarios, lo que sin dudare-
dundar4 en una mayor calidad de vida.

La Fundaci6n La Casa que Ahorra seguira
con su labor de concienciacién y sensibiliza-
cién para lograr que los propietarios conoz-
cany demanden edificios més eficientes y pue-
dan decir convencidos, “me quedo con esta
casa, que consume menos energia... y me ofre-
ce mayor calidad de vida”. Tenemos a nuestro
alcance la construccion de un futuro sosteni-
ble. La solucién estd en nuestras manos



