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ordi Gual, professor d'TESE i

economistaen capde La
Caixa, fa el tercer examen a
l'economia. Avui el repas
serd global, no en va el servei
d'estudis que dirigeix Gual fa un se-
guiment escrupolos de l'economia
mundial i estatal.

Juliol del 2009: com evoluciona la
crisi?

La crisi financera estd en un procés
gradual de normalitzacid. Els mer-
cats financers, la liquiditat i Ia solvén-
ciade labanca internacional mos-
tren una gradual reduceio de tensi-
ons i comencen a reflectir signes de
recuperacio...

S'harecuperatla

S'estd recuperant, perd encara cal
una intervencio forta de les autori-
tats dels EUA, de la zona euroi d'An-
@aterra que doni suport als mercats
de capitals. Cal evitar la complaenca.
S'ha de vigilar durant tot el 2008,

Miquel Valls diu que les empreses no
noten l'augment de liquiditat...

Unia erisi financera que té com aori-

Joan Trullén, en la linia de Krugman,
preveu una crisi en forma de W...

Més aviat és una crisi en formad'U.
Perqué la crisi adoptés la tipologia de
Wimplicaria que el 2010, quanens
estiguéssim recuperant, hi hauria
una recaiguda, motivada pel fet que
els mercats financers, temorosos que
els déficits pablics estatals provoquin
inflaci6, apugessin els tipus d'interés
allarg termini... Es un escenari possi-
ble, perd confio que l'enduriment
futurde la politica monetéria sigui
prou gradual i que s'adoptaran politi-
ques fiscals que aturaran 'augment
dels déficits publics...

Quin és I'escenari espanyol?

Durant el 2008 estarem a la part
baixa de la erisi. L'any vinent, entre el
primeri el segon trimestre del 2010,
l'economia ja podria registrar taxes
positives de creixement.....

Vosté va alertar del perill que la crisi
tingui, a Espanya, forma de L: una cai-
guda brusca seguida d’un llarg estan-
cament. Encara és possible?

Perqui aixo no sueceeixi és fonamen-
tal que els propers dotze mesoss'in-

gen un exeds de palang pro-
vocaun procés posterior de reduecid
delendeutament i de moderacio de
la taxa de creixement del saldo de
erédit viu. Afortunadament, els Es-
tats, amb la seva intervencid, ajuden
amoderar el despalanquejament,
fent més suau aquesta transicio...

Quan es recuperari l'economia real?
L/economia real encara s'esti estabi-
litzant a la part baixa del cicle...

No ha tocat fons?

Als EUA i, perd no encaraa la zona
euroni a Espanya. El segon semestre
de l'any segurament aquestes econo-
mies tocaran fons.

trodh 1els canvis que facin la nos-
tra economia més !\).l'ﬂ]l‘l!tl\«'ﬂ_

Per qué Espanya trigara més a superar
lacrisi que molts paisos de la UE?

La desacceleracio és més prolongada
perqué tenim un factor, el boom de la
construceid, que no s'ajusta facil-
ment, sind que té cicles molt largs.
Aixi com hi ha serveis i productes que
es fan en poc temps, construirun ha-
bitatge requereix molt de temps, ila
decisio de compra també s'adopta
amb perspectives temporals llargues.

éLa construccio és el paradigma d’una
economia de baixa?
Nocree en els sectors com a referéneia

d'andlisi de la competitivitat, no hi ha
sectors condemnats per endavant....

Alament dels ciutadans, la construc-
cié ha quedat mal parada...

Seria erroni! Hi ha una franja de la
construccio i el sector immobiliari
competitiu, que serd el que aguanta-
ri la sotragada i que continuard ofe-
rint serveis, aqui i al'estranger.

Coms’augmentala tat?
L'arrel de la competitivitat ésla capa-
citat de ser més productius i oferir un
producte pel qual el client estigui dis-
posat a pagar un preu meés elevat.

Hem d'enfortir els nostres factors
productius de base...

Quins son aguests

L'educacid, l'educacio i l'educacio, El
primer de tot és la capacitat del nos-
tre factor humd, la creativitat, la faci-
litat per entendre les tecnologies més

avancades...

No estem prou bé...
Hihaavengosilallei d'educacio n'és
un exemple perqué busca millorar la
qualitat, I'exigéncia del nostre siste-
ma i, amés, és fruit del consens...

Lainnovacio també és critica...

En recerca, el problema no és gastar
més, sind gastarbé, Els fons publics
en innovacit i en recerca han de ser
peragrups que demostrin la seva
competitivitat internacional.

Unaltre sector critic és el financer.
Aquesta setmana s'ha concretat la
fusid de tres caixes d'estalvi. Quines
derivades té per a l'economia?

El sector financer espanyol i catala ha
tingut una trajectoria d'alta eficién-
ciaisolvéncia. Perd el periode de
tipus d'interés reals baixos ha provo-
cat una expansio del credit i del sec-
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tor un pétl excessivie, Pertant, és bo
que les entitats, de manera lliure,
acordin processos de consolidacid
quan aixo comporta millora de Pefici-
éneia. S'ajusta el sector ales noves
condicions de lentorn econdmic.

En els nivells que ens movem, a Cata-
lunya i Espanya, on el nombre d'enti-
tats financeres és elevat, les repercus-
sions seran minimes, limpacte en la
competéncia seri minim. Les fusions
garantei nqum\nol nnu entorn tin-
dr itats Cosa
quevol :hrm:lhn‘mwl imillor preu,
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Vosté cita Churchill quan diu que és es-
trany “que el passat s'entengui tan poc
i s'oblidi tan rapidament”. Quines lli-
hem d'extreure dela crisi?
5i un llegeix textos de prineipis del
segle XX, veu com els humans sovint
repetim els errors, [ també en termes
financers! Es important impulsar
una reforma de la regulaciGi de lasu-
pervisit financera internacional, en-
fortint-les en aquells punts que shan
demostrat febles, Noimmediata-




ment, perd tampoc sha de demorar
gaire, Es important que els paisos que
han supervisat malament, com An-
daterraiels EUA, no millorin només
la regulacio sind que també enfortei-
xin la supervisio. En aquest sentit
podem estar orgullosos, per
nya té un entorn reguladori c
visid que és exemple internac

Allo que deia Alan Greenspan: “S’ha de
deixar que les bombolles creixin”, no
es tornara a repetir...

Hi ha un debat important sobre
aquesta giiestit, perd els fets demos-
tren que Greenspan es va equivocar...

Qué diria Churchill que han d'aprendre
Espanyai Catalunya?

La erisi ens ha agafat sense que ha-
guéssim fet res malament en el sentit
tactic. Al'econ espanyola hi
havia molt palanguejament, amb un
déficit per compte corrent del 109,
perd agquest endeutament era resul-
tat de la baixada dels tipus d'interés
real en un context de lliure circulacié
de capitals... Lendeutament, amés,
nonomés era pera lhabitatge: la taxa
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Rellegir els classics.
la premsa cita les cronigques de Winston Churehill
sobrela Primera
vistaJordi Gual no s'esti de comentarla teoria gene-
ral delocupacio, Uinterés i el diner de lavai recuperat
John Maynard Keynes, Amb indissimulada passio,
est economista que té un peu al'académiai un
plicaque enun dels capitols
s Kevmes, publicada al 1986, s'expli-
ramillorqgue enlloe el funcionament de la bot
Gual, que es confiessa lecto saig i biografies, pren
bonanotadels clissics i de lnhistoriaa horade fer
les seves andl Alguna de les respostes d'agquesta
entrevistaenson un breu tast, Optimista sobre el
futurde'economia espanyola—preveu que a migjans
del 2010el colorverd deles taxes de cr went del
PIB torni inundar els quadres macroecononmics—,
alertadel perill de caure en la complaengai de deixar
de ferreformes essencials: al sector financer interma-
cional, i, també. sanyai Catalunya, de lagual elo-
la capacitat perarribara consensos, Lareceptade
wual per garantir una economia i societat solides té
tres ingredients: educacio, educacioi edueacio,

M. ANGELS

dinversi6 de l'economia espanyola i
catalana en relacio al PIB els (ltims
deu anys era quasi del 30%: aquesta
és una taxa d'economia en desenvolu-
pament! Es va fer el que les condici-
ons de mercat indicaven que s’havia
defer. I amés, el boom s’haadrecata
lainversio productivai a la inversio
en habitatge...!

Quina, és, doncs, la llicd?

Nohem tingut prou disciplina col-lec-
tiva peraprofitar els anys del boom
per fer reformes estratégiques en les
qiiestions de base, que son les que
donen competitivitat a llarg termini.
Tot i aixi, no ens hem de lagel-lar: en
els tiltims anys lanos xononta ha
convergit en renda per cipita amb la
UE-27. Italia ha quedat per sota.

Zapaterovol fer els deuresaraamb la
llei d'economia sostenible...

El model productiu no shauria de dis-
senyar des del govern. Sin les empre-
ses, els ciutadans; és la llibertat que
tinguin els ciutadans per iniciar
noves empreses el que construeix un
nou model produetiu i no pas una de-

No hemtingut
proudisciplina

collectiva f)er
aprofitar elsanys
del boom per fer

reformes
estrategiques

Lesfusionsde
caixes garanteixen
queenelnou
entorn economic
tindrem entitats
solvents i eficients

claracid governamental,

Qué ha de fer, doncs, el govern?
La llei ha de crear el mare perqueé
I'acci6 privada aflori.

Faunasetmana, Trullén dela que per-
qué Espanya se'nsurti cal que es recu-
peri laindustria exportadora catala-
na, ho comparteix?

Sens dubte les exportacions catala-
ndustrials i de serveis, han de
serI'arrencada de la recuperacio, El
nostre pes exportadoral'Estat és su-
perioral pes del nostre PIB. Catalu-
nya ha de jugar un paper fonamental
enla recuperaci6 de 'economia espa-
nyola a partir del sector exterior.

Acabemamb filosofia econdmica. Es
ddna per fet que en deu anys tormarem
ateniruna crisi, aixd és sostenible?
De cicles n'hi haurd sempre, perqué
hi ha components de diferents pro-
ductes i serveis que consumim que
50 ¢ La gran tasca que tenim
68 procurar que aquests cicles siguin
al més suaus possible i, sobretot, evi-
tarles exageracions, les crisis,

No és descartable un nou sotrac...
Segurament, perqueé aquestes crisis
estan provocades perla naturaless
humana... S'inventaran cos
que acabaran provocant o
emque no tan agudes, d'aqui a quin-
ze ovint anys... Tot i aixi, s6¢ optimis-
tais'ha de tenir en compte que 'actu-
al recessio hauria estat una depressié
si no haguéssim apres de la depressio
dels anys vint del segle passat: vam
aprendre que quan hi ha un crac fi-
nancer d'aquesta naturalesa hem
d'injectar ripidament molta liquidi-
tat al sistema, i no treure-n'hi comes
ra fer aleshores; i segon, comque la
demanda privada es retira, la deman-
da puiblica 'ha de suplir: El keynesia-
nisme, entés aixi, és totalment vilid.
Tot aixd ho hem aprés del erac del 29,
perd lanaturalesa humana té les
seves febleses 1 no és descartable que
ens porti a noves erisis en el futur, =




