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No han pasado diez afios desde que la Real Academia Espafiola incorporé en su diccionario el término “resiliencia”.
Pero esta palabra, que empez6 a popularizarse tras la crisis de 2008, hoy es protagonista en todo debate de politica
econdmica. Ya no se trata de crear estructuras resistentes a las catastrofes —que escuden a la sociedad frente a las
vicisitudes del destino-, ahora el objetivo es crear resiliencia para sortear las olas hacia un futuro préspero y
sostenible, adaptandose permanentemente a nuevas realidades.

Aunque el término sea nuevo, su uso lo motiva una idea muy antigua: ante una crisis, el resistir o adaptarse depende
de cuanto esperemos que dure el problema. Y, si hoy hablamos de resiliencia es por el creciente temor a nuevas
crisis de tipo estructural — desde las mas recientes, de materia financiera o sanitaria, a las temidas crisis geopoliticas,
tecnolégicas o medioambientales-. Y es por ello que ya no basta solo con asegurar un resistente colchoén financiero;
existe la necesidad de adaptarse y evolucionar de manera agil y sostenible.

Pero ¢como desarrollar una mayor resiliencia? No existe una receta, pero diversas propuestas privadas y
gubernamentales comparten un elemento comun: fomentar la experimentacion. Lo que a nivel de politicas
econdmicas implica no solo fomentar una correcta financiacion, igual de importante es crear un ambiente en que se
pueda experimentar de manera gradual, inclusiva e informada.

La gradualidad es clave para no acabar con elefantes blancos. Como enfatiza Dan Breznitz, no se trata de fomentar
recetas genéricas y costosas para que cada ciudad cree su Silicon Valley. Lo que se ha de sembrar son experimentos
graduales y sostenidos, que vayan identificando y potenciando aquellas pequefas ventajas comparativas con las que
cada localidad pueda incrementar su valor en las cadenas globales de produccion.

La inclusion pasa por buscar la complicidad de todos los agentes econémicos impactados por un experimento. Por
ejemplo, la reciente conferencia anual de la Fed en Jackson Hole se ha centrado en debatir la complejidad del actual
escenario econémico —en el que ciertos sectores sufren inflacién mientras que otros enfrentan creciente desempleo-.
Un debate que busca generar un entendimiento y un lenguaje comin que alne a los mercados para lograr una salida
gradual de la crisis de la COVID. Esta complicidad y participacién de distintos agentes es también esencial a la hora
de experimentar en otros ambitos de la economia: entre empleados y empleadores, entre estudiantes e institutos de
formacién, entre supervisores e industria.

Y, en tercer lugar, la informacion, facilitada por la digitalizacion, implica construir y transparentar métricas que
permitan un monitoreo y evaluacién agil de todo experimento.

Lograr resiliencia suena a un cliché, pero hoy resulta vital para el éxito de cualquier economia.
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacién Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID II").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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