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Opinión

L a influencia de los bancos centrales sobre 
las perspectivas económicas se ha vuel-
to tan relevante que desde hace varios 

meses la mayor parte de las noticias y análisis 
gravitan alrededor de las decisiones diseña-
das por la Reserva Federal y por las expecta-
tivas creadas por el Banco Central Europeo. 
Se ha venido cuestionando si la normalización 
de los tipos de interés comenzó a ejecutarse 
en la zona euro en el momento adecuado o si 
debiera haberse iniciado hace algunos meses, 
como sugieren la mayoría de los sabios ale-
manes. Sin embargo, a pesar de estas y otras 
legítimas inquietudes, nadie pone en duda que 
el planteamiento de la política monetaria ins-
trumentado por el BCE, a imagen y semejan-
za del trazado por la Fed y el Banco de Japón, 
ha dado sus frutos. 

La política monetaria heterodoxa y ultra 
expansiva del BCE eliminó, en primer lugar, 
un complejo proceso deflacionista que se aso-
maba con peligro a la zona euro y del que Japón 
nos enseñó lo difícil que resulta salir, sobre 
todo, en sociedades envejecidas y con una 
mayor propensión al ahorro que al consumo, 
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como sucede ahora en Europa. En segundo 
lugar, ha homogeneizado las condiciones finan-
cieras entre los países de la zona euro, sentan-
do las bases para una evolución más favora-
ble de los flujos crediticios, contribuyendo, de 
esta manera, a un mayor crecimiento econó-
mico. Todos los países de la zona euro están 
registrando un crecimiento económico cer-
cano a su potencial, de tal manera que el cre-
cimiento promedio de la eurozona se situará 
en el 2,1 por ciento en 2017 
y ligeramente por debajo 
del 2 por ciento en 2018, de 
acuerdo con las proyeccio-
nes estimadas por el con-
senso de economistas de la 
Federación Bancaria Euro-
pea (EBF). 

Ahora bien, ¿por qué 
España ha sido capaz de 
capitalizar esta expansión 
monetaria con más antici-
pación e intensidad que en 
otros países de la zona euro? Aunque son múl-
tiples los factores que inciden en ello, no hay 
duda de que la reforma laboral, la reestructu-
ración del sector financiero y la reducción de 
la deuda acumulada del sector privado son los 
ingredientes que explican por qué España ha 
crecido más del doble que la zona euro desde 
el año 2014. Por un lado, la flexibilidad labo-
ral ha propiciado unas ganancias de compe-

titividad que ha impulsado a las exportacio-
nes españolas a crecer de manera sólida por 
encima del 5 por ciento y con mayor intensi-
dad que lo está haciendo el comercio mun-
dial, ganando así cuota de mercado y amplian-
do el portafolio de productos y servicios que 
se demandan desde el exterior.  

Esto ha configurado un modelo de creci-
miento sostenido basado en una demanda 
externa que está impulsando la inversión pri-

vada de forma compatible 
con el proceso de desapa-
lancamiento, una fuerte 
generación de empleo y, 
consecuentemente, un sóli-
do crecimiento del consu-
mo privado de las familias. 

Por el otro lado, la refor-
ma del sector financiero 
español en 2012 ha dado 
lugar a un sistema banca-
rio más capitalizado, efi-
ciente y saludable, capaz 

de resistir con solvencia los múltiples retos a 
los que se ha ido enfrentando: desde una regu-
lación cada vez más exigente y restrictiva, que 
en muchas ocasiones actuaba en la dirección 
contraria al objetivo perseguido por la políti-
ca monetaria, a la entrada de nuevos compe-
tidores que, a través de la digitalización, impo-
nen una nueva forma de entender y acercar-
se a los clientes. Un sector bancario estable 

que, junto a las reformas antes citas en el ámbi-
to fiscal y laboral, ha servido para engrasar el 
mecanismo de transmisión de la política mone-
taria, que en España parece haber sido más 
efectivo que en otros países. Así lo parece si 
tenemos en cuenta que el flujo crediticio ha 
crecido en nuestro país con fuerza desde el 
inicio de la recuperación.  

En hipotecas, el crecimiento promedio de 
los últimos cuatros años ha sido del 10 por cien-
to y en consumo del 18 por ciento. El présta-
mo nuevo a empresas que facturan menos de 
un millón de euros ha crecido en este periodo 
un 6 por ciento, un ritmo más elevado que el 
crecimiento nominal de la economía españo-
la en estos años. Por ello, según las encuestas 
del BCE, para las empresas españolas ni el acce-
so al crédito ni las condiciones crediticias son 
una fuente de inquietud en este momento. 

En definitiva, como señala en Banco de Espa-
ña, la contribución de la política monetaria 
expansiva ha contribuido en España en un 50 
por ciento al incremento del PIB nominal 
desde el año 2014, si bien a esto no se llega de 
manera casual. Hay que recordar que las favo-
rables condiciones monetarias arrancaron en 
España en un momento en el que país había 
sentado las bases para capitalizar las ventajas 
de un mercado laboral más flexible y un sec-
tor bancario más sólido y solvente que fue 
capaz de potenciar y hacer más efectiva la 
expansión monetaria ejecutada por el BCE.

En España, las 
actuaciones del BCE 
han contribuido 
en un 50% al 
incremento del PIB

El retail o comercio minorista se ha desa-
rrollado los últimos cien años entorno 
a la cultura del automóvil. La creación 

de grandes centros comerciales a las afueras 
de las ciudades, con megatiendas almacén 
que ofrecen casi cualquier tipo de producto, 
se han convertido hasta ahora en templos de 
consumo. 

Pero si nos preguntamos cuántos automó-
viles más compraremos y dónde viviremos, 
el futuro será muy diferente a lo que cono-
cemos. El envejecimiento de la población y 
la migración hacia el centro de las ciudades, 
la antigüedad media de los vehículos y, sobre 
todo, el cuestionamiento de poseer un vehí-
culo, la falta de aparcamiento y el auge de los 
vehículos compartidos, apuntan ya algunas 
respuestas. Viviendo en una ciudad y sin un 
coche en propiedad los desplazamientos dis-
minuirán y, con ello, el modelo de consumo 
cambiará. De hecho, ya lo está haciendo: en 
el hipermecado está disminuyendo a la vez 
que aumenta el de las tiendas de proximi-
dad, no sólo en alimentación. Las aperturas 
de tiendas en el centro de la ciudad de ope-
radores como Decathlon, Ikea o Akí es ya 
una realidad. 

El smartphone está cambiando también la 
forma de consumir: desde buscar informa-
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ción de marcas, productos y comentarios de 
otros usuarios, hasta localizar geográfica-
mente cualquier punto de venta, pasando 
por comparar precios, calidades y servicios 
asociados, publicar fotos y videos de nues-
tra experiencia con las marcas y las tiendas, 
y por supuesto, para comprar. En la última 
campaña del Black Friday cerca del 40 por 
ciento de las ventas se hicieron a través del 
móvil.  

El crecimiento del comercio electrónico a 
través del smartphone es 
imparable, pero gracias a 
la inteligencia artificial y 
al procesamiento de len-
guaje natural (NLP por sus 
siglas en inglés) estamos 
a punto de sufrir una nueva 
revolución en nuestra 
forma de comprar con la 
incorporación de un nuevo 
dispositivo que tendremos 
casi todos en nuestra casa: 
el asistente personal o 
home device del que se han vendido ya más 
de 20 millones en Estados Unidos. Curiosa-
mente, más de dos tercios de este mercado 
incipiente está representado por Amazon 
Echo y no por fabricantes tradicionales de 
dispositivos. 

El automóvil, el smartphone y los asisten-
tes personales están revolucionando el retail. 
Un sector que seguirá centrado en el punto 
de venta, pero que convivirá sin fisuras con 
el comercio electrónico y sus dispositivos de 

acceso, ofreciendo así el producto adecuado 
al mejor precio en todo momento. 

El retail es un negocio de procesos, al menos 
tanto como de productos. Por eso, esta trans-
formación digital requiere revisar todos ellos, 
empezando por los que están de cara a los 
clientes y dando la misma importancia a todo 
lo relacionado con las operaciones. Hay que 
redefinir el customer journey, o lo que es lo 
mismo, cómo queremos que los clientes vivan 
la experiencia de la marca en nuestra tienda. 

La tecnología es un facili-
tador que ayuda a cumplir 
con los objetivos, pero no 
es nunca una meta en sí, 
pero su uso crea diferen-
cias substanciales con los 
competidores. La tienda, 
y para lo que el cliente sig-
nifica, está más viva que 
nunca, pero no tal como la 
conocemos ahora, sino 
mediante una transforma-
ción digital que cambie la 

mentalidad de “tengo que ir” al “quiero ir”. 
La incorporación de la tecnología a las tien-

das posibilitará la creación de Hybrid Spa-
ces, tiendas donde encontrar los productos 
que buscamos -físicos o digitales- atendidas 
por personas y máquinas que sean capaces 
de contestar preguntas y donde elegir si lle-
varse las compras en el momento o el envío 
a casa. Todo ello sin hacer colas y, sobre todo, 
donde te sientas tan confortable que se desee 
repetir. 

Para ello es necesario que las tiendas dis-
pongan de sistemas de información que per-
mitan conocer su inventario o -si no dispo-
nen del producto que está demandando el 
cliente- puedan solicitarlo a otras tiendas de 
la misma cadena o directamente al fabrican-
te… o al precio adecuado a otro competidor. 
También necesitan una visión única de sus 
clientes para poder mantener una conver-
sación fluida a través de todos los canales y, 
por último, necesita que la experiencia de 
empleados y clientes sea excelente. ¿Cómo? 
Con el uso de tecnología de creación y ges-
tión de contenidos, tabletas, pantallas y pro-
yectores que transmitan la cultura de la 
marca, sistemas de pago que eviten colas y 
con tecnologías punteras que transmitan 
novedad -realidad aumentada o los asisten-
tes virtuales-. Mención aparte merecen las 
nuevas tiendas desasistidas, evolución natu-
ral de las máquinas de vending. Nacieron 
como prueba de concepto con Amazon Go 
pero están proliferando como nuevo nego-
cio en China con iniciativas tan interesan-
tes como Bingobox. 

El cambio de era en el retail va mucho más 
allá del comercio electrónico. Tiene que ver 
con marcas capaces de cumplir con su pro-
mesa de valor, canales de venta, canales de 
atención, call centers y redes sociales,…  pero 
también con gestión de almacenes, logísti-
ca, compras, y finanzas. Si el presente ya pasa 
por adaptarse al cliente y sus necesidades, 
imaginemos un futuro más cercano al deseo 
que a la obligación.

En el ‘Black Friday’, 
cerca del 40% de 
las operaciones  
se hicieron  
a través del móvil
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