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Leconomia,aexamen

Jordi Gali: 'Crear
un Fons Monetari
Europeu fariames
Iresponsables
SEStats”

ENTREVISTA amb Jordi Gali, director del Centre de Recerca en
Economia Internacional de Ia UPF per: Mar Jiménez

ordi Gali, reconegut experten |
! cauran altres com Espanya.

macroeconomiai politicamo-
netaria, és un dels economis-
tes més citats del mon. Avui
examinal'economia.

¢El gran desafiament per a 'eurozona
avui és Grécia o Espanya?

El focus dels problemes és Grecia.
Tot i que, en efecte, Espanya és po-
tencialment més important pel
seu pes economic. Amb tot, si ens
fixem en dades objectives com el
diferencial del tipus d'interés del
deute piblic amb el bo alemany la
situacio entre els dos paisos és in-
comparable. Mentre Grécia se
situa per sobre dels 300 punts ba-
sics per sobre el bo alemany, Espa-
nya, com Italia, esta per sota dels
100 punts.

ZEs raonable la histéria que va gene-
rar al febrer el deute espanyol?

cert és que els mercats financers
tenen un comportament molt grega-
1. Quan es creen expectatives sobre
un determinat fet, pot passar que si-
guin aquestes expectativesles que
provoquin que el fet succeeixi: tots
els dipositants pensen que el banc
fara fallida, corren a treure els seus
diposits i aixo és el que causa la falli-
da. I aixo pot passar també als Estats.

Espanya ha estat realment en perill?
No hi ha hagut dificultat per
col-locar les noves emissions del
deute public espanyol. La resposta
del govern central per calmar els
mercats va ser correcta, tot i que
amb algunes contradiceions i impro-
visacions. El problema és que la ges-
ti6 dels panics finaneers escapa al
control dels governants i sempre hi
ha un rise de contagi entre paisos:
els inversors associen Grécia amb la

periféria i creuen que si aquesta cau,

| Grécia podria fer fallida?

\ En el pitjor dels casos hi hauria un
i ajornament en el pagament dels

i deutes. I erec que no arribarema

| aquesta situacio.

| ¢Esraonable que I'FMI hagi de socér-
! rer un pais de la zona euro?

i No hi ha eap ra6 perqué la zona

i euro renuncii al'ajut de 'FMI! Una
: de les funcions fonamentals de

i 'FMI és fer de prestador d'altim

: recurs als Estats.

| El president del Banc Central Euro-

i peui altres personalitats europees

| ensonrenuents.

i Aixo és una qliestio d'orgull i vani-

i tat! L'FMI va ajudar Hongria de ma-
| neramolt generosa amb condicions
i molt dures, ha intervingut a Leto-
Jonodetecto tanta histeria. Elqueés |
i delazonaeuro pertanyen ala UE.

: No entenc perqué hauria de ser dife-
i renten el cas delazona euro.

nia, a Romania, que tot i que no sén

| Li repregunto: si I'FMI ajuda un Estat
| delazonaeuro, aixd la debilita?

| No, és com pensar que el dolar esta-

| ragiiestionat perque California esti-
| gui en unasituacié de fallida des de

| fagairebé un any!

! Perd California podria recorrera

| PEstat federal!

i L'Estat federal no 'ha ajudat direc-

| tament, tot i que és cert que de ma-

| neraautomatica rep transferéncies
! que els Estats membres de la zona

i eurono reben. En tot cas, 'FMI pot

| ajudarun Estat de la zona euroino
! serialafi del mon. A més, I'FMI té

| molta més credibilitat per imposar

i condicions dures a un pais que no

i pas Europa, on sempre s'han violat,

sense cap cost, els compromisos de
politica fiscal.

¢{Es escépticrespectealacreacié
d’un Fons Monetari Europeu (FME)?

Es totalment innecessari. En primer |

lloe, perque la situacié que estem vi-

vint aquests mesos hauria de ser ex-

cepeional. No podem esperar que
sigui una situaci6 recurrent!

¢Déna suport a aquells que diuen que
un FME alimentaria la irresponsabili- |

tat dels Estats?
Hi estic totalment d’acord i, a més,

crear'FME equivaldriaa alimentar |
una burocricia addicional a Europa. |

Perd sobretot s'ha de pensar que
I'FME no hauria de ser una situacié
necessaria en el futur: les cireums-
tancies actuals sén excepeionals!

La politica monetaria del BCE s’ha
guiat només per la inflacié. ;Hauria

del creixement, com fa la Reserva
Federal?

Aquest no és un debat nou. E1BCE,
com qualsevol banc central d'un pais
avancat, estatutariament ha de cen-
trar-se a controlar la inflacié pero no
ho fa a qualsevol prew: ala practica,
tots els banes centrals, incloent el
BCE, es fixen també en el creixe-
ment economicil'atur. La pregunta
és fins a quin punt els banes centrals
han de tenir en compte, en la formu-

tat financera. jHaurien d’haver in-

tentat limitar, per exemple, el creixe- |
 dirigeix el Centre de
! Rercercaen

i Economia

| Internacional dela

i UPF, de laqual és

| catedratic.

aixo s’ha de fer amb els tipus d'inte- |

ment desmesurat del preu d’alguns
actius com els immobiliaris?

¢El Banc d’Espanya hauria d’haver
posat fre ala bombolla del crédit?
Si, pero ens hem de preguntar si

rés o s’han d'utilitzar altres instru-

| PERFIL

| Reconeixement

| mundial

! Jordi Gali

! (Barcelona, 1961) és
de tenir també en compte el control |
i del'Estat ambmes

| reconeixement

i internacional, noen
! vaapareixales

i llistes d'académics

| mes citats. Expert

| enmacroeconomia i
i politica monetaria,
| aquest doctor en

; economiaal MIT,

| que haestat

| professor enaquest
laci6 de les seves politiques, I'estabili- |
i Universitat de

un dels economistes

mateix centre, la

Columbiai la NYU,

ments de control com les ratios de
capital i liquiditat.

¢S’han de continuar mantenint els
tipus d’interés baixos?

Té ra6 de ser que es mantinguin bai-
x08 perqué la recuperacio no s’ha
consolidat, Quan es consolidi, els
tipus tornaran als seus nivells nor-
mals, entre el 41 el 5 per cent.

Les perspectives per a 'economiaale-
manya s6n més negatives del ques’es-
perava. ;Es una petitaaturadaenla
recuperacio o podem tornar enrere?
No es pot saber només amb les dades
trimestrals, perd sembla clar que la
recuperacio a Europaials EUAno
sera rapida. El rise és que caiguem
en una situacio com la que va experi-
mentar el Japo, de creixement zero
durant un periode prolongat.

Li pregunto perqué I'efecte de les po-
litiques d’estimul comencara a esgo-
tar-se aviat. ;Si fos necessari hi hau-
ria marge per impulsar-ne de noves?
En politica fiscal i monetéria no hi ha
meés marge. Esperem que l'economia
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comenci a recuperar-se abans de la
retirada dels estimuls fiscals,

Espanya té poc marge de maniobra.
No podem augmentar els estimuls.
Pero, en teoria, I'Estat podria evi-
tar-nelaretallada si enviés un se-
nyal clar als inversors internacio-
nals amb un solid pla de consolida-
cid fiscal a mitja termini.

Expliqui's.

Sae partidari de mantenir els esti-
muls fiscals, especialment en el cas
espanyol, que va endarrerit respecte
a altres paisos, durant un parell
d’anys més, I aixo passa pernoin-
crementar cap impost, ni tan sols
I'IVA, i potser pel manteniment dels
programes d’obra pablica. Pero aixo
només es podra fer si hi haun pacte
d'Estat entre les diferents forces po-
litiques que garanteixi que una vega-
da se surti de la crisi s'implementara
una politica de sanejament intensiu
deles finances publiques combinada
amb una reforma de les pensions i
del mereat de treball. Sihi hagués
una garantia real que s'abordaran

l!lar
Jiménez

mjimenez@avui.cat

- .
Mésde ql.latl‘e milions. sonmesde
quatre milions, i tanmateix el discurs politico-econd-
micse centra enlausteritat financera. Sonmés de
quatre milions i malgrat que s'hareclamat des de
multiples forums, associacionsi organitzacions, en
aquest pais és impossible gque s"arribi aun pacte
d’Estat. Sonmés de quatre milions de persones a
I'atur, que dia a dia perden I'esperanca de trobar feina
i que dia a dia s’enfonsen en un pou emocional, Sén
més de quatre milions de persones, 600.000 a Catalu-
nya, que s'estan quedant sense futur. Urgeix politiea,
delabona, enmajuscules, i lideratge, pertreure
aquestes families del forat. D'un forat que es va cavar
quan, mentre ressonavaallo 4 Espanava bien”, no
esfeienles reformes imprescindibles per garantir un
ereixement solid, fonamentat en sectors més produc-
tius quela construceid, que, amés, hadepredat el ter-
ritori sense pietat. No emtree del cap aquests quatre
milions de personesim’irrito quanJordi Gali m’asse-
gurague sis’assolis un gran consens economie, simi-
larals Pactes dela Moncloa, no caldria vetallar ur-
gentment la despesa ni augmentar uns impostos que
castigaran, doblement, els que més pateixen la erisi.

CRISTINA CALDER’H !

i al potser encara hauria estat pitjor
| perqueé crea incentius perversos als

| aquestes reformes, tindriem flexibi-
. litat per mantenir els estimuls.

| &5i hi hagués un pacte d’Estat no

| seria necessari retallar les despeses
| comesta fent el govern central?

i Com aminim no tindriem la urgéen-
. ciade reduir el deficit de formamolt |
| rapida retallant despeses i augmen-
| tant els impostos. Mesures que avui
| s6n molt negatives perd que el go-

| vern, sense aquest compromis re-

| formista, s’ha vist forcat a aplicar.

. Lapregunta és per qué no s’ha arri-
| bat a aquest pacte d’Estat i per queé

| no s’han impulsat unes reformes de
' les quals es parla des de fa deu anys!

| RatoiSolbes no es van atrevir.

i Novan tenir cap pressio per fer

i aguestes reformes. Politicament,

. qualsevol d’aquestes reformes té un
. cost electoral molt alt. Equivalenaun
. harakiri! Perd un governant ha de fer- |
- seel harakiri si és per al bé del sen

| pais. Necessitem governants dispo-

| satsa sacrificar-se, impulsantlare-

| forma deles pensionsidel mereat la-
| boral, que tenen sectors importants

i de lapoblacio en contra. El problema
: és que no tenim aquests governants.

| L'austeritat s’ha situat al centre de

i I'agenda politica. Els milions d’aturats

. sembla que han passat a un segon pla.

: 81,1 per aixo és molt important que hi

. hagiun pacte d'Estat, perqueé el cost
electoral de les reformes’assumirien

| tots els partits i es veuria que estem
en unasituacio d’emergéncia.

! zEls problemes d’Espanya son res-
| ponsabilitat del govern o, es deuena
. I"'adopcid precipitada de I'euro?

Formar part de la unié monetaria,

| que implicano poder recorrer a la

i devaluacio, obliga un pais a evitar

| desequilibris com el diferencial d'in-
| flacié, un creixement excessiu del

i déficit per compte corrent...

Calunpacte
-d'Estat perque el
cost electoralde
lesreformes afecti
totsels partits

. ¢Encaraeramés urgent fer reformes
: estructurals en aquest context?

i Exactament. El problema és que les
. autoritats economigues espanyoles
| van permetre durant massa temps

| un creixement desmesurat basat en
! larevaloraci6 dels actius, 'augment
i del créditil'endeutament de les fa-

! milies. No hi va haver cap governant

que s'atrevis a posar fi a aquest patré
de ereixement: no hem sabut com-

| portar-nos tal com eranecessari es-
i tant dins de la unié monetaria.

| Hi halasensacid que Europa no exis-
! teix. ;Unamajor integracid i una go-

. vernanca robusta enfortiria?

: Noen soc contrari, al federalisme fis-

calaEuropa, pero noha de sercoma
resposta ala crisi. En la situacio actu-

governs: els faria mésirresponsa-

! bles. Avui, quan un executiu actua de
i forma irresponsable, veu com els

tipus d'interés que ha de pagar pel

i seu deute pugen. [ aixo té un efecte
i dissuasiu. O hauria de tenir-lo!

. ¢Patimunasimple recessié oun

canvi de model economic?

i El canvi de model economic no el

i veig per enlloc. Estem patint la re-

i cessio més important des de la Sego-
' naGuerra Mundial, pero és una re-

cessio com qualsevol altra, Les eco-
nomies de mercat experimenten

. cicles, el que passa és que com que

! cadavegada es produeixen amh
 menys freqiiéncia tendim a oblidar-
: nos-en. En aquest sentit, la resposta

en termes de politica econdmica, fis-
cal i monetaria, ha estat increible-
ment millor que la dels anys 80. [les
Tligons que extraiem d’aquesta crisi
també ens han de servir en el futur
per evitar caure en una recessio com

i I'actual. I aixo implica fer les refor-
| mes que calgui, especialment en el
. camp de laregulacio financera. B



