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Quan es porten a terme plans agressius de consolidacio fiscal com el que t€ en cartera el
govern espanyol cal tenir molt clar I'impacte final sobre el deficit perque si no, els resultats
poden ser contraproduents. Es I'adverténcia que llanca aquest economista convencut de les
bonances de la reforma laboral i de la necessitat del pacte fiscal per a Catalunya. Per Berta Roig

“Una disminuci6é de la
despesa pot acabar

generant mes deficit”

I PP ha situat
el deficit del
2011 en el
8,51%, dos
punts i mig
per sobre de
I'objectiu marcat, i tot i
que ha avancat un deficit
del 5,8% per enguany (per
sobre de I'objectiu del
4,4%) encara espera la
complicitat d’Europa. Té
sentit que Brussel-les no
segui flexible?
Aquihi hados punts de vis
ta. Més enlladel cas concret
de I'Estat espanyol, hi ha
una voluntat general per
reforcar els mecanismes
per garantir el compliment
dels objectius de deficit
amb la introduceio de san-
cions, i des d’aquest punt
de vista hem de veure com
alogicaunaactitud inflexi-
ble a Brussel-les. Dit aix0,
pero, €s veritat que estem
parlant d’una economia
ambuna taxad’atur perso-
bre del 20%, que a la prac-
tica esta en recessio i per a
la qual complir I"objectiu
tindriauns costos moltalts.
Per aixo crec que la solucio
més plausible és que es
mantindran els objectius
perd que se sera flexible a
I'hora d’imposar sancions.

En tot cas, obliga a fer un
ajustament extra molt
dur. Aixd no pot condem-
nar encara més |'econo-
mia a la recessio?

-

No hi hauna
manera facil
d’estimular el

creixement
economic

Es pot optar per

una politica

monetaria

expansiva per

depreciar I'euro

La transicié d’una

hipotetica sortida

de Grecia de
I’euro seria molt

complicada

Si hi ha una cosa en que hi
ha acord entre els econo
mistes ¢s que qualsevol
procés de consolidacid fis-
cal és negatiu peral'activi-
tat economica. Pero el pro-
blemavamésenlla. Aracap
governnotéclarquinaésla
reduccic de la despesa pii-
blica o augment dels im-
postos que s’ha de fer per
reduir el deficit en una
quantitat  determinada.
Perqué no és cert que re-
duir la despesa en un euro
suposiuna reduccio del de-
ficit d'un euro.

En una situacié com la del
cas espanyol, en qué no es
pot disposar de les com-
pensacions per la politica
monetaria o els tipus de
canvi, 'impactesobrel’ac-
tivitat economica pot ser
tan gran que es podria do-
nar el cas que unadisminu-
cid de la despesa acabés re
duint tant els ingressos que
fes augmentar el deficit.

S'equivoca, dones, Brus-
sel-les, o més concreta-
ment Alemanya posant
I'accent en el deficit i rele-
gant les politiques de re-
activacio economica?
Elque passaés que les pers
pectives economiques dels
paisos de la zona euro sén
molt diferents, n’hi ha que
les tenen fins i tot forca po-
sitives.

El que és bo a Alemanya

no necessariament ha de
ser bo a I'Estat espanyol...

Exacte. Ara bé, per als pa-
isos amb dificultats és fo-
namental treballar les dues
linies perque si les consoli-
dacions fiscals es fan de
manera massa rapida i
agressiva entrem en con-
tradiceio amb els objectius
de creixement economic.
Elque passaés que estem de
mans lligades, no hi ha una
manera facil d’estimular el
creixement economic.

Potser devaluant 1'euro
per augmentar les expor-
tacions...

La idea de devaluacié de
I'euro no és gaire acurada
perque les devaluacions es
refereixen a monedes amb
untipusde canvifixil'euro

RECONEIXEMENTS

té un tipus de canvi flexi-
ble. El que sf que tindria
sentit és parlar de politi-
ques que portin a una de-
preciacié i, per cert, que
I'euro ja s'ha depreciat
molt si ho comparem amb
altres monedes que no si-
guin el dolar, com el franc
suis, per exemple. Ara bé,
com fer que es deprecii
més? Doncs amb una poli-
tica monetaria més expan-
siva. Els EUA no ho poden
fer perquéelstipusd’inter-
s ja estan a zero, peroa la
Zona euro tenim una mica
de marge. Perd no ens
equivoquem, la deprecia-
cié de I'euro no resoldria
els problemes.

I estariem millor si Grécia
marxés de la zona euro?

Premi Nacional de Recerca

Acaba de rebre el Premi Nacional de Recerca de la
Generalitat que s’afegeix a una llarga llista de
reconeixements tant nacionals com internacionals.
Catedratic a la UPF, combina la docéncia a Catalunya
amb estades a universitats nord -americanes com Yale
o0 Columbia. Es una de les autoritats internacionals més
reconegudes en |'estudi dels mercats laborals, les
fluctuacions economiques i les politiques monetaries,
assessor del BCE i de la Reserva Federal i, des del 2010,
ocupa el carrec de vicepresident de I’ Associacio
Economica Europea. A més, Gali és un dels liders
mundials en 'anomenada economia keynesiana.

Si fent magia poguéssim
trobar-nos amb un procés
de transicié de sortida que
no fos traumatic per al’eu-
ro, en realitat la sortida de
Grecia seria irrellevant pel
pes que representa.

Pesa poc perd 'amenaca
que es despengi fa tronto-
llar tota la zona euro..
Justament perque la tran-
sicié seria molt complica-
da. No és que no hi hagi
precedents de paisos que
han sortit d"una unié mo-
netaria, tenim les republi-
quesexsovietiquesoels pa-
isos de I'antiga Tugoslavia.
Pero en el cas de Grécia, la
transicio seria molt dificil,
segurament es produiria
una fugida massiva de ca-
pitals que portaria al col
lapse al sistema financer
grec, i també viurfem mi
gracions massives i altres
situacions dificils de pre-
veure. I el punt clau és que
escreariaun precedent pe-
rillés que podria augmen
tar la temptacié de marxar
de la zona euro a altres pa
isosque s’en podrien bene
ficiar a curt termini.

En aquest nou context de
xifres de deficit, el govern
espanyol hauria d’apujar
PIVA?

Si hem de reduir el déficit
I'IVA hauria d’augmentar,
isignificativament, perque
amb els altres impostos és
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Jordi Gali pensa que I'tinica via que té Catalunya per reduir el déficit és establir un nou pacte fiscal amb I'Estat espanyol oscr 0501

gairebé impensable plan-
tejar-se un augment i, a
més, les taxes que tenim
d’IVA estan molt per sota
de les que hi ha a Europa.
Aquest és un impost que
obviament afectaria el po-
der adquisitiu pero no faria
els productes espanyols
menys competitius a I'ex-
portacio.

Podem esperar un impacte
positiu a curt termini, de
la reforma laboral, o inde-
pendentment d’aixo era
necessaria?

La reforma era molt neces-
saria i, de fet, ha quedat
curtaen l'objectiud'elimi-
nar la plétorade contractes
quetenimiferuncontracte
tnic. Al marge d'aixd, la
reforma és positiva a mit-
jan termini i d’aixo no tine
cap dubte, el que passa és
que per si sola no sera Ies-
timul que I'economia re
quereix. Aquest ha de venir
de lademanda, perd un cop
aquesta es recuperi, el nou
marc laboral encoratjara la
creacié d’ocupacid.

L’altra gran reforma, la fi-
nancera, ens porta a un
escenari amb menys grups
perd més grans. Aixo €s
bo?

Des de I'inici de la crisis’ha
dit que tenir institucions
massa grans és un proble
ma perqué d'alguna mane-
ra ens tenen com a hostat-

ges perqué no podem per-
metre que caiguin i, per
tant, es poden comportar
irresponsablement perqué
saben que les salvaran. Pe-
ro aixd es pot contrarestar
millorant els mecanismes
de control. Hi ha un altre
aspecte, perd, que no po-
demoblidar, iésque menys
institucions financeres su
posa menys competéncia i
aixo, en ultim terme, per
judica el consumidor.

S’aconsegueix obrir I'ai-
xeta del credit?

La concentracid per si sola
no necessiriament ha
d’afavorir aixd, pero en
aquest cas estd acompa-
nyada de mesures que ga-
rantiran un sanejament
dels balangos i una valora-
cid més apropiada dels ac

tius. En la mesura que es
redueixen les incerteses
sobre on estan les perdues
potencials si que s'afavo

reix que els bancs accedei-
xin millor a financament
extern i, per tant, també
atorguin més crédits.

Mentre l'interbancari no
rutlli tot depén del BCE,
que acaba de fer la segona
gran subhasta, perd a pe-
sar d’aixo hi ha veus molt
critiques amb la institucio
perque la considera exces-
sivament conservadora i
massa centrada en el con-
trol de la inflacid...

El BCE té un mandat clar
que és el que li han imposat
els politicsijocrecquel’es-
ta complint bé, sobretot en
el paper que pot tenir coma
prestador d™iltima instan-
cia de les entitats finance-
res, 1 cal tenir en compte
que el BCE s’enfronta a una
situacié molt complicada a
causa de les fortes diver
géncies dins la mateixa zo
na euro.

La pressio sobre el deute
sobira espanyol és objecti-
va o ['ESPO[I a moviments
especulatius?

Enlacrisidel deute, es pro-
dueix un fenomenmoltclar
que és que bona part de les
primes de rise poden ser
conseqiiéncia no tant de la
situacid fiscal real siné de
les expectatives dels inver-
sors, que tendeixenaauto-
complir-se. Es el que els
economistes anomenem
equilibris multiples i és
molt dificil luitar-hi en
contra. L'tinica soluci6 se-
ria disposar d'un prestador
d’ultima instancia per als
estats, igual que el tenim
per als bancs.

EI BCE?

Podria ser el BCE perqué
disposade recursos il-limi-
tats tot i que aixd demana-
ria canviar el seu mandat, i
també ho podria ser I'FMI,
perd aixd també requeriria
un augment dels seus re-

56

La reforma laboral
encoratjara la
creacio

d’ocupacié quan

pugi la demanda

La reforma

financera

generara menys

competencia i

aixo no és bo

La partida clau

per reduir el
deéficit a
Catalunya es diu
Espanya

cursos i un mandat per fer-
ho. Perd en qualsevol cas,
aquesta funcio no es podria
fer de manera incondicio-
nal perqué seriaunainvita-
cié a la irresponsabilitat

fiscal. Només hauria de
funcionar per a aquells es
tats que siguin solvents i
queestiguinen unasituacié
de problemes de liquiditat
per culpa d una situacio de
contagi. I és clar, a la prac
ticadecidir quinestat ésin-
solventiquinéssolvent se
ria molt complicat.

Es just que I'Estat asse-
nyali les comunitats auto-
nomes (CA) com a maxi-
mes responsables del défi-
cit?

Certament, si es miren les
dades respecte dels objec-
tius dedeéficit, sénles CA les
queméss handesviat, perd
laqiiestio és comes fixenen
el seudia aquests objectius,
perqué sembla forga arbi-
trari. A més, hi ha un altre
element que de vegades
s'ignora i és que el deficit
respecte del PIB de I'admi

nistracio espanyola és més
granque el deles CA, iamb
aixo no vull dir que en al-
guns casos no hi hagi hagut
comportaments irrespon-
sables d’aquestes pero el
gros del déficit encara esta
en l'administracié espa-
n)'U]‘J. lHlT.lPUL' no es pU[
oblidar queles CA tenen as-
sumides unes competén-

cies que, pEI seu contingut
social, en fan més dificil
I'ajustament.

Vosté és membre del CA-
REC, el consell assessor de
la Generalitat. Com veu
I'anunci de nova emissid
de bons que s’ha anunciat?
Llevat que tinguis supera-
vit fiscal, s’hade veuredins
la normalitat que a mesura
quevagivencenteldeutees
vagi refinangant. El que no
és tan normal és el cost
d’aquestes emissions, es
podrien dissenyar de ma
neraque el cost no sigui tan
gran per al contribuent.

Com?

La Generalitat paga un cost
per sobre del tipus
d’interés de mercat rela-
cionat amb les comissions
que les entitats financeres
col-locadores cobren i per
aixo caldria experimentar
amb maneres alternatives
de distribucié que impli

quin intermediaris. Per
exemple, el Tresor espa

nyol ho fa directament per
internet i aqui es podria
crear una infraestructura
similar.

La introduccié de taxes i
del copagament sanitari
son una via encertada per
reduir el déficit?

S1, i de fet és la via que hem
recomanat en el CAREC. A
més, diria que el copaga-
menten el sistemasanitarii
les taxes més altes per al
sistema universitari son
desitjables fins i tot en una
situacio de bonanca econd
mica perqué més enlla de
I'efecte de recaptacié por-
ten a una assignacio meés
eficient delsrecursos. No és
obvi que l'ensenvament
universitari hagi d'estar
tant subsidiat, al 85% o al
90%, i el mateix en molts
casosen la prestacio deser-
veis sanitaris.

Que més pot fer el govern
per complir els objectius
de deficit per al 2012?

La majoria de les compe-
téncies per afrontar la crisi
noestan a mans del govern
catala, de manera que amb
el poc marge de maniobra
que té diria que la partida
clau que s’ha de reduir per
contenir el deficit és una
que es diu Espanya, que
per si sola ja posaria fi al
problema del deficit d'un
dia per I'altre. El que passa
és que aixo no és facil, pero
cal fer un esfor¢ molt gran
en aquest sentit amb el
pacte fiscal. No tenim més
marge perque els tipus im-
positius sén dels més alts
d’Europa.



