
El declive de Alemania

Münchau cree
que el país vive un
desplome estruc-
tural por no haber
apostado por el
universo digital

Justo Barranco

Hoy se celebran elecciones en ale-
mania en un contexto de dos años
seguidos de recesión y de ruptura
absoluta de todos los consensos
económicos y políticos engendra-
dosenoccidenteporelhorrorde la
segunda guerra mundial. Unas
elecciones que tienen como incóg-
nita lamarcaque logrará laultrade-
recha germana agasajada por elon
musk –sin motosierra para la oca-
sión– y jdvance, que puede supe-
rarel20%de losvotos.
elcancillersocialdemócratager-

hardschröder, rostrode laTercera
vía juntoaclintonyblair,yavivióa
principios de milenio una época
complicada–alemaniaeraelenfer-
modeeuropa,afirmabaTheEcono-
misten 1999,un títuloque llevarían
países vecinos poco después– y la
afrontó con un duro proceso de re-
cortes. el crecimiento regresaría
con merkel. Pero esta vez, dice el
periodista económico Wolfgang
münchau enKaput. El fin del mila-
gro alemán, es posible que la debili-
dad económica que comenzó en-
tornoa2017noseauninterludio.el
modelo económico alemán se ha
venido abajo, asegura, y la recupe-
racióneconómicano loarreglará.
el problema radica, dice, en que

su país, por un corporativismo que
apuesta siempre por las empresas
establecidas,queparecencasitener
las llavesde la cancillería, y poruna
desconfianza hacia el sector servi-
cios no dio el salto almundo digital
comootros.recuerdaque amedia-
dosdelosnoventapreguntóaunal-
to directivo de siemens qué planes

tenían para el negocio de la telefo-
nía móvil. le respondió, condes-
cendiente: “¿se refiere a esos pe-
queñosdispositivosquelagentelle-
vaencima?”.yleexplicóqueelgran
negocio no estaba relacionado con
el consumidor final, sino con la tec-
nologíaderedes.
y el mayor problema de los ale-

manesnofuenoinventarelordena-
dor personal, dice münchau, sino
que siguieron apostando contra el
universo digital que iba a invadir el
analógico. en un coche eléctrico
moderno, remarca, la mayor parte
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El país
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últimas
décadas
por la
geopolítica y
la economía

10 ½ LECCIONES BASADAS EN LA
ExPERIENCIA
Paul Marshall
Valor Editions. Barcelona, 2025
128 p. | Papel 17 €

el inversor londi-
nense Paul mar-
shall, sir desde
2016 y que preside
marshall Wace, el
hedge fund más
importante de eu-
ropa, ofrece en este

breve manual las claves de su ac-
tividad inversora. marshall abor-
da la desconexión entre la teoría
académicay lapráctica enelmer-
cado, en particular la habilidad
continua que muestran los mejo-
res profesionales para batir al
mercado. sin dejar de reconocer
la incertidumbre y los peligros
del sesgo cognitivo, de la falibili-
dad humana y de la arrogancia.
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¿su jefe le encarga
unnuevotrabajosin
darle tiempo para
terminar el ante-
rior? ¿le controla
demasiado... o de-
masiado poco? ¿no
le da toda la infor-

mación o la formación necesaria
para trabajar mejor? ¿le comenta
loimportanteconprisas?¿noleda
autonomía suficiente? su jefe no
vaacambiarperoel autor, consul-
tor especializado en mejorar los
comportamientos de directivos y
vendedores, aborda cómo cam-
biar la manera de interactuar con
los jefes paramejorar la relación y
lograrunaltogradode influencia.
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Hijo y nieto de em-
presarios,elautorha
estudiado las em-
presas familiares
desde el ámbito aca-
démico y las ha ase-
sorado.ahoraofrece
una guía para que se

adapten a tiempos convulsos. des-
de garantizar la cohesión familiar
en una era de alta demanda de di-
versidad a desarrollar cultura em-
prendedora más allá de la genera-
ción fundadora, el autor aborda
procesoscríticoscomolatransición
generacional, los modelos de go-
bernanzatransformadoresyellide-
razgo y los valores necesarios para
undesarrollosostenibleeinclusivo.

del valor reside en el software y la
batería. Pero la innovación alema-
na, advierte, estaba ligada a las em-
presasexistentesynoalasdenueva
creación: carece de una industria
modernadecapital riesgo.
el país apostómal en las dos últi-

mas décadas por la tecnología, la
geopolítica–el gas rusobarato–y la
economía –las inmensas exporta-
ciones a china de instalaciones y
maquinaria para las nuevas cade-
nas de suministro global– en una
ideología económica que equipara-
ba economía e industria. los facto-
res se alinearon por suerte y volvió
el milagro alemán, pero poniendo
las bases para la caída actual al au-
mentar ladependenciadelgasruso,
noinvertirsuficienteenfibraóptica
y tecnología digital y aumentar su
dependencia de las exportaciones
ensuestrategianeomercantilista.
si las empresasdejande ser com-

petitivas, el gobierno puede recor-
tar impuestos e introducir refor-
mas, pero hoy el problema no es el
coste, sino el producto, dice mün-
chau.además,desdelapandemiael
restodelmundoharedescubiertola
ingeniería y abarrota lo que antes
era un feudo alemán. elmundo ha
cambiado,peroalemania,no.
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