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L'euroilacrisi

eria més facil sortir de la erisi silanos-
tra economia no fos part de la unié eco-
nomica i monetaria? Es a dir, si en
comptes de 'euro tinguéssim la nostra
propia moneda? Aquesta és una pregunta que
es fan molts ciutadans, davant la magnitud de
la recessit econdomica que hem patit aquest
2009 i les perspectives de recuperacié molt
gradual per al'any que ve. La intuici6é de mol-
tes persones és que si existis 'antiga pesseta,
la seva devaluaci6 permetria una forta recupe-
racio del sector exterior espanyol, i d'aquesta
manera una sortida més rapida de la crisi.

PRESCINDIR DE L'EURO NO S0LS ES ECONOMIA-FICCIO.
Es politica-ficci6 i és un escenari absolutament
impensable. Tanmateix, plantejar-nos que suc-
ceiria en la seva abséncia constitueix un bon
exercici d’analisi, ja que ens fa palés que lamo-
neda inica sera un factor clau en la recupera-
cié economica solida del pais, de la mateixa
manera que va ésser un element fonamental
en la génesi dels anys d'euforia que hem viscut.

ES BEN CERT QUE UNA DEVALUACIO DE LA MONEDA és
un mecanisme que, en prineipi, facilita un
ajust rapid de les economies quan han anat
acumulant desequilibris en els seus intercan-
vis comercials amb la resta del mén. En el cas
de l'economia espanyola, els preus i costos in-
terns han crescut en excés al llarg dels darrers
anys. Algunes estimacions quantifiquen la pér-
dua de competitivitat al voltant del 15% i una
devaluacio els ajustaria d'un sol cop a un nivell
més raonable. Amés, també abaratiria el preu
dels actius interns, per exemple els immobilia-
ris, per als inversors estrangers i d’aguesta
manera potser facilitaria el flux de financa-
ment internacional.

PERO NOMES “POTSER” JA QUE L'EFECTIVITAT d'una
devaluaci6 per restablir 'equilibri de la balan-
ca de pagaments d’una economia no depén
sols de la possibilitat d'ajustar el valor de la mo-
neda, sin6 de la capacitat de posar en marxa
politiques que impedeixin la reproduccié futu-
ra del desequilibri, i de convéncer els inversors
internacionals de que aixo6 sera possible. Sino
esresolen els problemes interns que fan aug-
mentar els preus i els costos, serveix de ben
poc la devaluacio.

ES PER AIXO QUE L’EURO ES UN ELEMENT CENTRAL de
la recuperacié. Ens imposa limitacions seri-
oses de politica economica: no tenim capaci-
tat de crear nou diner, ni de controlar els
tipus d’'interés de mercat. Aixé vol dir que dis-
posem de poca capacitat d’actuar davant els
canvis de conjuntura econdomica i que no
podem intentar reduir el nostre deute public
generant inflaci6 amb la impressi6 de bitllets.
L’euro ens priva de la politica monetaria i ens
limita fortament la capacitat d’endeutament
piblic. Pero recérrer a aquestes politiques no
aportaria solucions duradores als problemes
de competitivitat de la nostra economia. Aixi,
formar part de la unié econdémica i moneta-
ria ens imposa una inica via de politica eco-
nomica i, de fet, és el cami que constitueix
una font estable de guanys de competitivitat:
la reforma de les nostres institucions econo-
miques i socials.

L'EURO ES, ESSENCIALMENT, UN MECANISME de disci-
plina social. Ens obliga com a societat a renun-
ciar ala manipulacié de la moneda o dels pres-
supostos pablics per tal de resoldre, artificial-
ment i ben segur que temporalment, els

problemes d’ajust de la nostra societat als rep-
tes que la crisi suposa. [ comporta que davant
d’un problema real, ens haguem d’oblidar de
respostes monetaries, i 'enfrontem amb refor-
mes reals, microeconomiques, adaptant les

“L’euro ens obliga com a societat
arenunciar a lamanipulacié de
la moneda o dels pressupostos
publics per tal de resoldre,
artificialment i ben segur que
temporalment, els problemes
d’ajust de la nostra societat
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nostres institucions i els nostres mercats ales
realitats competitives del mon actual.

LA RECESSI0 ACTUAL ESTA SUPOSANT una prova im-
portant per a la nova moneda, i especialment
per als paisos que, en accedir-hi, o bé no dispo-
saven d'una economia poc inflacionaria, amb
finances publiques sanejades (com seria el cas
de Grécia) o bé varen patir seriosos desequili-
bris originats —almenys en part— per la matei-
xa incorporacid a la zona euro (casos d’Irlan-
daiEspanya). Sera interessant també compa-
rarl'evolucié d’aquests paisos amb la d’altres,
com per exemple el Regne Unit, que varen de-
cidir restar fora de la zona i que per tant shan
pogut ajustar a la recessié utilitzant la seva au-
tonomia en politica econdomica.

ES POSSIBLE QUE L'ECONOMIA BRITANICA, devaluant
la lliura esterlina i fent una politica monetaria
bastant més agressiva que la que ha portat a
terme el Bane Central Europeu a la zona euro,
surti més aviat de la recessio que els paisos pe-
riférics de la unié econdmica i monetaria, perd
la clau sera la sostenibilitat de la sortida.
L'inica soluci6 duradora és la reforma dels
mercatsiles institucions econdomiques. Ala
zona euro i per a I'economia espanyola aixo és
una obligacié. Els britanics poden disposar de
més instruments, pero al final només aconse-
guiran una soluci6 duradora si les mesures de
politica conjuntural van acompanyades de re-
formes estructurals.



