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Rescat El cami cap a la recuperacio

(Quan i com sortiren

Després de descartar que
la recessio seria breu, es va
parlar d'una decada perduda.
Pero ara el temor és que les
turbulencies durin vint anys

ALEX FONT MANTE
BARCELONA

Ifantasmadel Japdsobre-

vola Espanyades de I'ini-

cidelacrisiiamesuraque

passen els mesos -i els

anys- les semblances en-
tre els dos paisos segueixen creixent.
Per més mesures que pren Espanya,
larecuperacio segueix sent un mirat-
ge. Elriscéscaure enun estancament
cronic. La retallada aprovada diven-
dresicertificadaahiral Butlleti Ofici-
al de 'Estat (BOE) és historica i do-
lorosa, pero ni tan sols aixi esta garan-
titque torniel creixementeconomic.
Nique n’hihagi prou: el Bundesbank
va aconsellar ahir a Espanya que de-
mani el rescat, perd no per a la ban-
ca, sind pera tot el pais.

Espanya, com el Japd, estd en un
profund cercle vicidsi, quan en sur-
ti, les coses hauran canviat. Joaquin
Almunia, vicepresident de la Co-
missio Europea, assegura que el
traumad’aquesta crisi sera tan gran
que els estats, les empreses i les fa-
milies mai més es tornaran aendeu-
tar com ho havien fet fins ara. La
mateixa Constitucio espanyolaim-
pedira els deficits elevats a partir
del 2020, després de la reforma
aprovada la tardor passada.

Labombolla de I'economia japo-
nesa va esclatarel 1991 iel pais no ha
aixecat cap fins a dia d’avui, quan
sembla que ja comenga a sortir del
pou, totique encara sense gaire for-
¢a. Labombolla espanyolacompar-
tia similitudsamb la nipona, sobre-
tot perqué es fonamentava en un
augment extraordinari dels valors
dels immobles. Pero a la crisi d’Es-
panya s’hi afegeixen altres proble-
mes. Primer, un sector financer ex-
tremament debilitat per I'exposicio
immobiliariaique haacabat neces-
sitant el rescat. I, segon, la pertinen-
¢aal’euro, que resta flexibilitat.

El govern espanyol va trigar a ad-
metre que hi havia crisi i, quan ho va
fer,envaculpar el “sector financer in-
ternacional” en referencia a les sub-
primes dels Estats Units. L'esperan-
caeraque,recuperadalabancanord-
americana, 'economia occidental

tornaria a remuntar i Espanya sorti-
ria rapidament de la crisi. Aixo va
quedar descartat quan els preus dels
pisos van comencaracaureil’aturva
escalar a una velocitat inesperada.
Vaseraleshores quan vansorgirles
comparacions amb la famosa dé-
cadaperdudadel Japo. L'abril del
2010, un any i mig després de la
fallida de Lehman Brothers, el
nombre d’aturatsva superarel
20% per primer cop en tretze
anys i, des d’aleshores, ja no
ha tornat a baixar d’aquest
llindar (al contrari, haseguit
creixent:I"'OCDE pronostica
que el 2013 'atur se situara
en el 25,3%).

L’esclat de la bombolla
immobiliariail’increment
de I'atur van fer caure en
picat els ingressos de les
administracions publiques:
la recaptacio d’Hisenda el
2011 va ser de 161.000 mili-
ons d’euros, gairebé 40.000 |
menys que el 2007, I"altim
any sense crisi. Aquestes da-
des, sumades a l'ambicids pla
E (un programa de despesa del
govern espanyol per intentarre-
activar D'activitat econdomica),
van disparar el déficit fins a
1"11,1%, el nivell més alt dels tiltims
150 anys. Totes les retallades que
s’estan anunciant des de fa mesos
tenen un unic objectiu: reduir
aquest deficit.

El temor als vint anys
Amés,després vasorgiruna compli-
caciéinesperadaique ha acabatsent
el gran problema d’aquesta crisi: el
col-lapse de Grecia i el contagi dels
problemes amb el deute en diversos
paisos de lazona euro, entre els quals
Espanya. Aix0 ha obligat ainiciaruna
dificilissima redefinicié de I'arqui-
tecturainstitucional europea. Diver-
sos experts defensen que els quatre
factors més afectats per la crisi (cre-
dit, creixement, consum iatur) es po-
drien resoldre progressivament du-
rant els proxims vuit anys, com in-
dica el grafic que acompanya aquest
article. Pero, enrealitat, no hihacon-
sens sobre aquesta giiestio i alguns
-quenoes caracteritzen pel fetde ser
alarmistes— adverteixen que aques-
ta crisino es potsolucionar en menys
devint anys.

Es el cas de Wolfgang Miinchau,
director adjunt del Financial Times
iunade les firmes més respectades
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Es el problema
més dificil de solucio-
nar. La taxa podria acabar p
baixant no només perqué es
crel ocupacio sind també
perqué baixara la poblacid
activa per lemigracio i la
jubilacid de la generacid
del baby boom
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El creixement
acaba incentivant el
consum, perd tenint en
compte que la confianca
sequird débil, no sera fins
al 2017 que el consum
pusjard a un ritme
significatiu,
del 394

20177

Totilesretallades
d’aquesta setmana,

la recuperacio segueix
sent un miratge
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José Garcia-Montalvo

PROFESSOR D'ECONOMIA DE LA UPF

Mentalitat “Esta canviant radicalment, hi haura
més emprenedors i la gent comencara a llogar més
habitatges” Creédit “No es recuperara. Haurem de

créixer sense prestecs”

“Si no ho fem bé amb el
deute, serem com el Japd”

DANI SANCHEZ UGART

Quant durara aquesta crisi?

Com que és una crisi eminentment
bancaria, el més normal seria que
durés uns 8 0 10 anys, i necessitem
que tingui un final. Pero el que pas-
sa €s que sino es fan bé les coses en
I'ambit del deute public, podem
anar cap al model japonés: una cri-
sique dura 20 anys i no s’acaba. De
tota manera, és impossible saber
amb exactitud quan s’acabarala cri-
si. No tinc una bola de vidre.

¢l en sortirem amb un canvi de
mentalitat?

Si. Esta canviant radicalment. D'en-
trada, en el tema de la propietat. La
caiguda dels preus de I'habitatge,
que seguira, provoca canvis en la
percepcid sobre la propietatielllo-
guer, i aixo serd positiu perqueé fo-
mentaralamobilitat laboral. D'altra
banda, també hi ha un canvi de
mentalitat respecte a la funcid pua-
blica, més afectadaque els treballa-
dors privats en la retallada de sous,
totiqueels haafectat menys la des-
truccié d’ocupacid. Aixo fara que els
joves s’animin a crear els seus pro-
pis llocs de treball i s'incrementara
I'emprenedoria. Els dos canvis de
mentalitat son molt positius, per-
qué estem en minims mundials,
tant d’habitatges de lloguer com
d’'indexs d’'emprenedoria.

Perd perqueé hi hagi emprenedors
fa falta crédit.

Elcrédit no es recuperara. Ni ara ni
quan arribi el rescat, la recuperacio
haura de ser sense més credit. 1 és

possible. Les empreses poden fun-
cionar amb els seus propis fons. [
fins itot es pot construir sense cre-
dit,amb una cooperativa. Pel que fa
alsemprenedors, tampoc no neces-
siten tant credit per funcionar com
les grans empreses.

¢Les ultimes retallades de Rajoy
van en la bona direcci6?

L'IVA és el més important de tot el
que s’ha aprovat. La resta sén peda-
cos. Peros’haviad’haver plantejat des
del primer moment, perqué és el més
previsible quant a recaptacio. A mi
m’agradaria saber qui va ser el llest
queesvacomprometreareduirel de-
ficit al 3% en dos anys. Va ser el pe-
catoriginal,iaraelsmercatsjahohan
assumit, i has d’intentar complir-ho.
Per aixo les retallades son necessari-
es. El problema és que siredueixes la
despesa economica i apuges els im-
postos hihamés contraccid. Siaixoes
compensés amb una baixada consi-
derable de la prima de risc, quedaria
anul-lat I'efecte, perd des que hi ha
aquest govern, la prima de risc no ha
fet més que pujar tot i els ajustos.

éQuan arribara la normalitat al
sector immobiliari?

Quan el preu dels habitatges sigui 4
vegades la rendafamiliar, Ara estem
enun 6,2 o 6,4, mentre que als Es-
tats Units ja han arribat a aquest 4.
Nosaltres sortiem de mésamunti,a
més, hi ha un inconvenient afegit,
perqué encara que el numerador,
que és el preu de la vivenda, baixi,
també ho fael denominador, que és
larenda familiar, i aleshores la ratio
no s’acaba mai d’ajustar.
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1 de la crisi

. perqué lesempreses \
J creixin. Alguns experts
| auguren una millora en dos

anys, perd banquers com Juan |
| Maria Nin, conseller delegat |
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Launio bancaria i
politica europea és
massa complicada
d’executar: calen anys

al'horad’opinar de lacrisieuropea.
Aquestasetmana hapublicatun dur
article en qué pronostica que la cri-
si de l'eurozona durara vint anys
perqué les mesures que necessita el
Vell Continentsén massacomplica-
des d’executar. Aquestes mesures
son dues, principalment: unié poli-
ticaiunio bancaria. Es a dir, cessio
de sobirania per part dels estats.
“Launiébancariaque caldriaésla
que Alemanyano volacceptar: unre-
guladorisupervisor central, un fons
de reestructuracio comuiiun fons de
garantiadels diposits comu”, explica
Miinchau. “Per crear aixo caldrien
* anys, isies fes bé, requeriria canvi-
arles constitucions nacionalsiels
tractats europeus, encaraque fos
només perredefinirel paperdel
BCE [que esdevindria el regu-
lador delabanca]”.TMiinchau
conclou: “Es una completa
bogeria fer dependrela solu-
¢i6 de la erisi d’un exit que
suposaria el més gran exer-
cicid'integracio europeade
la historia”,
Altres experts, com Jo-
sé Garcia-Montalvo, eco-
nomista de la UPF,
s’apunten a aquesta tesi:
“Sino es fan bé les coses
en I'ambit del deute pi-
blic, podem anar cap al
model japonés: una crisi
que duravintanys inoaca-
ba” (vegeu l'entrevista que
acompanya aquest article).
Altres opinen que, de fet, “la
crisijafatempsque s’haaca-
bat”ique el que estem vivint
ésun canvi més profund. “Ara
on estem és en un auténtic can-
vide paradigma, unsotrac de les
relacions economiques entre pa-
sos, unes novesregles del jociuns
nous valors”, ha explicat en privat
més d’una vegada Josep Oliu, pre-
sident del Banc Sabadell,

Canvide valors

Com seralasocietat desprésdelacri-
si? Alguns experts consideren que no
canviaragens,que la condicié huma-
na portaraa repetir els mateixos er-
rors d’aqui uns anys. Pero d’altres
opinen que, en liniaamb el que creu
Joaquin Almunia, hi haura un abans
iundesprés. Per exemple, en la ma-
nera de consumir. “Societats com
T'espanyola han basat el creixement
de la felicitat en el consum”, afirma
Josep Maria Gali, consultoriprofes-
sor d’Esade. En la seva opinio, la so-
cietat “seguira volent un bon nivell
de consum, pero no sera un aspecte
tancentral”. Aquestcanvi dexipres-
pon no només a la crisi economica,
sino també al canvi social que s'esta
produint a tot el mon impulsat so-
bretot per les noves tecnologies. T
conclou: “La politica haura d'incor-
porar més participacid social: els po-
litics hauran de posar les condicions,
peroels canvis noels faran ells, els fa-
Tem entre totS”, mm



