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ENTREVISTA

PIERGIORGIO M. SANDRI

Barcelona
M el compar-
teixo amb
dos gegants de la macroecono-
mia!”, exclama Jordi Gali. Pro-
fessor de la Universitat Pompeu
Fabra (UPF), investigador del
Centre de Recerca en Economia
Internacional (CREI) i academic
de la Barcelona School of Econo-
mics (BSE), va obtenir ahir el
XVII premi Fronteres del Conei-
xement en Economia, Finances i
Gestié d’Empreses que atorga ca-
daanylaFundacié BBVA, un pre-
mi que n’hi ha que consideren
que és 'avantsala del Nobel. Oli-
vier Blanchard, antic economista
encap de’FMI, i Michael Wood-
ford, professor de la Universitat
de Columbia (Nova York), també
vanrebre aquest guardd. Tal com
destaquen les motivacions del ju-
rat, “el model de politica moneta-
ria que sorgeix de les seves inves-
tigacions es fa servir en tots els
bancs centrals del moén per pren-
dre decisions”.

Els ultims anys els bancs cen-

trals han incrementat Pesfera
d’influéncia més enlla de la sim-
ple politica monetaria?
Si, és un procés que comenca de
manera gradual als anys noranta,
i en qué efectivament els bancs
centrals passen a tenir un paper
crucial. I aixo va acompanyat, di-
ria, de dues tendéncies. En pri-
mer lloc, la seva independéncia
respecte als governs. I, en segon
lloc,un mandat molt clar d’objec-
tius d’inflacié entorn del 2% i es-
table. I tot plegat dotat amb una
serie d’instruments analitics que
no existien i que han permes que
el grau de sofisticacié de la politi-
camonetariahagiarribatanivells
impensables.

Hovamveure durantlapandeé-
miaila Gran Recessi6 del 2008.
Larespostadelsbancs centrals va
ser molt agressiva i contundent, i
dins de les seves capacitats van
fer tot que van poder per estimu-
lar Peconomia, fins i tot van crear
un arsenal d’instruments nous,
del que ara anomenem politica
no convencional, que en gran
part estaven inspirats per alguns
dels treballs associats amb aquest
premi.Itambéenl’episodirecent
d’alta inflaci6 després de la recu-
peracio rapida de la pandémia, la
guerra d’Ucraina, el boicot a la
compra d’energia a Russia, etce-
tera:jaens encaminemaarribar a
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Jordi Gali després d’obtenir el premi Fronteres del Coneixement de la Fundacié BBVA

“La Reserva
Federal resistira
a les pressions
de Trump”

Jordi Gali
XVII premi Fronteres del Coneixement

Pobjectiu del 2%. I sense que hi
hagi hagut una recessio.

La Reserva Federal (Fed) dels

Estats Units es pot convertir en
un contrapoder de la politica
economica de Trump?
No veurem per part de la Reserva
Federal el que veiem en 'ambit
de 'administracio, aquesta vola-
tilitat, aquesta incertesa, aques-
tes politiques erratiques. La Re-
serva Federal té molt clar quina
és la seva funci6 i 'exercira amb
una independencia absoluta de
totes les pressions que pugui re-
bre. Aixo ho tinc clarissim.

Hi ha una politica monetaria
optima?

Depeén del tipus de pertorbacio
que afecti economia en cada

moment. No és el mateix si és un
xoc d’oferta que de demanda. En
alguns casos, pot estar justificat
estabilitzar amb planificaci6 i
com més aviat millor, pero en al-
tres casos cal arribar a un com-
promis per distribuir els costos
entre la inflaci6 i Iactivitat eco-
nomica. La comunicacié té una
funcié moltimportant, per influir
en les expectatives dels agents
economics.

Vosté és neokeynesia. Qué en
pensa, del recent auge del libera-
lisme que defensala reduccié del
paper de PEstat?

Soc un economista molt ortodox,
en el sentit que crec que la inter-
vencid dels poders publics sem-
pre ha d’estar justificada. Hi ha

determinades funcions que no-
més I'Estat pot fer, com ara la
il-luminacio dels carrers, la segu-
retat o un sistema judicial efici-
ent. L’estabilitzacié macroeco-
nomica crec que és un d’aquests
serveis publics. Fins i tot acade-
mics que no podien ser més libe-
rals, com ara Hayek, reconeixen
aquest paper de I'Estat, perque
els agents individuals, per si ma-
teixos, no tenen cap incentiu a
prendre decisions que contribu-
eixin a estabilitzar 'economia.
També ha estudiat Pefecte de
Pincrement de la productivitat
enlocupacio.
He analitzat els efectes a curt ter-
mini de la innovacid tecnologica i
dels augments de productivitat. T
si,nohihacap menade dubte que
a curt termini pot tenir un efecte
negatiu sobre 'ocupacid. Pero ai-
x0 no és independent de la res-
posta de la politica monetaria.
Alan Greenspan, quan presidia la
Fed, ho tenia molt clar. En la se-
gona meitat dels noranta, amb la
revolucié d’internet, la taxa de
creixementdel PIB eramoltaltai
va deixar que fluis, perqueé tenia
com a base increments de la pro-
ductivitat molt forts i que no eren
inflacionistes, ja que anaven
acompanyats de reduccions de
costos. En canvi, a llarg termini
I'increment de productivitat pot
tenir conseqiiéncies sobre la des-
igualtat. Ho veurem els proxims
anys amb la revoluci6 de la in-
tel'ligéncia artificial.e



