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Introducciod

Aquest debat tracta de la naturalesa de la crisi,
del seu diagnostic i de quin pot ser el seu futur
immediat, per tal de saber si tornarem al mon
d’abans o entrarem en un entorn radicalment
diferent del que hem conegut les darreres deca-
des. Sempre en el benentés que aquestes aproxi-
macions estan limitades pel moment en qué
vivim i pel fet que el que es diu avui pot quedar
obsolet dema per la velocitat dels esdeveniments.

El resultat ha estat a I'altura de les expectatives i
conté aportacions molt suggeridores. N'apunta-
rem només una: la creixent polaritzacio entre els
interessos de I'univers financer i els d’'una indus-
tria que sembla haver recuperat la seva capacitat
de discurs autonom. Pero el debat també ha mos-
trat les grans dificultats que encara hi ha per a
esbrinar com serad el mon cap al qual anem. La
immediatesa de la crisi ha pogut més que els
grans discursos i la capacitat per a la prospectiva.
Segurament caldra agafar més distancia en el
temps per a copsar la importancia del moment
que vivim i saber quins poden ser els escenaris de
sortida.

El debat

Ramon Aymerich (R.A.): Si els sembla bé, comen-
carem per la questio financera. Hi ha un cert
acord a assenyalar la fallida de les hipoteques per
a pobres als Estats Units, les anomenades hipote-
ques subprime (‘d’alt risc’), com a detonant d’una
crisi que, almenys en el seu inici, ha estat finan-
cera.

Xavier Segura (X.S.): Ens agrada dir que aix0 de la
crisi va comengar amb les hipoteques subprime. Es
cert que en van ser el desencadenant, pero el fons
de la crisi la posen els grans desequilibris financers
que hi ha al mén. Partim d’una fase de creixement
caracteritzada per uns tipus d’interés molt baixos.
Aix0 va crear unes condicions de liquiditat absolu-
tament avantatjoses des del punt de vista dels que
demanaven credit, en un context en el qual tothom

estava en condicions d’acumular estalvi i només
uns pocs paisos tenien la capacitat de consumir
aquest credit tan abundant i barat. Entre aquests
paisos hi havia els anglosaxons i Espanya (avui
Espanya és el pais amb el segon deficit per compte
corrent del moén en termes absoluts). Fins que va
arribar el moment en qué el grau d’endeutament
d’alguns paisos i la manera com s’havia col-locat
tot aquest estalvi han creat problemes a ambdues
bandes. Aquestes son les bases del desequilibri.
Ara és I’hora en que empreses, families i paisos
han de tornar aquests crédits. Es I'hora en qué
molts paisos volen recuperar les seves inversions,
algunes en actius financers de qualitat dubtosa, per
aixo parlem d’actius «toxics». O actius molt vincu-
lats al sector immobiliari. Tota aquesta situacio ha
estat el desencadenant.

Reprenent la pregunta inicial, tornarem al mon
d’abans? Jo diria que no, i tant de bo no tornem a
una época de tipus tan baixos i de tanta liquiditat,
perqueé, si no, tornarem a caure-hi. Ara els tipus
estan molt baixos arreu, prop de zero. Pero el que
ja no és tan facil és accedir al credit, perque hi ha
unes primes de risc molt elevades vinculades a la
pérdua de confianca del sistema financer. Abans
d’imaginar escenaris posteriors s’ha de resoldre
aquest problema. | només cal veure les grans
guantitats que alguns paisos hi destinen per a
endevinar-ne la magnitud.

Pere Puig (P.P.): Coincideixo amb el que diu en
Xavier. Pero també voldria afegir que aquests
tipus tan baixos han financat empreses que han
pogut sortir a I’exterior i consolidar-se; s’han
finangat paisos subdesenvolupats que han pogut
créixer. No tot ha estat negatiu. Dit aix0, hi ha
una cosa que m’agradaria destacar. Es la simetria
entre els Estats Units i nosaltres, malgrat que
siguem dues economies molt diferents. En amb-
dos casos s’ha financat una expansié del consum
familiar que ha portat a un endeutament de limits
impensables, perd que ha permeés que families
molt modestes tinguessin accés al credit. Pero la






Canvi de cicle o canvi de model?

veritat que I’origen pot estar en les hipoteques
subprime i en aquesta bogeria que son els produc-
tes financers derivats, pero a Catalunya i Espanya
també hem tingut les nostres subprime. Parlo del
sector immobiliari. El sector financer hi ha cana-
litzat sumes impressionants, s’ha parlat de
300.000 milions d’euros... | aguestes sumes son
de molt dificil recuperacio a curt termini. Em fa la
sensacio que les consequiencies de la bombolla
immobiliaria i financera les estem pagant les
empreses i el consumidor. No oblidem que el
80 9% dels cotxes es venen a crédit. Si no hi ha
crédit, no es venen cotxes, i aix0d acaba d’aturar la
industria. Aixo d’una banda. De I'altra, des del
punt de vista de I’economia productiva, han fet
molt mal practiques de valoraci6 dels actius com
el mark to market (‘ajustament al mercat’), deixar
que sigui el mercat qui els valori... En situacions
estables o de creixement dels preus, aix0 pot tenir
un cert sentit, pero en el moment en qué el mer-
cat desapareix, I’'tnic que fa és provocar un
enfonsament del valor dels actius i una pressié
per a vendre que fa entrar en una espiral que no
es pot detenir. Al final, tot aix0 es trasllada al
mon del consum. Tot i que hi ha atur, la immensa
majoria de la gent continua tenint feina, pero el
seu nivell de consum ha frenat radicalment per-
qué no té el financament per a comprar cotxes 0
béns perdurables. Aixo és molt psicoldgic, pero
costara molt trencar aquesta inércia i tornar al
consum d’abans.

P.P.: Jo voldria dir que el tema del desendeuta-
ment és positiu. Les families ho han de fer, no
tenen cap més remei. Es un element essencial per
a sortir de la crisi. No podem tornar a I’'expansio.

J.B.: D’acord. El mon esta sobreendeutat, pero
revertir aguest procés s’hauria d’haver fet d’una
manera progressiva i gradual. | s’ha fet de manera
radical. No pot ser que el mercat de I'automobil
registri caigudes de més del 50%. Es una cosa
exagerada. Tenim una gran capacitat de produccio
i seria molt desitjable que el desendeutament es
fes de manera progressiva i no brutal, perquée lla-
vors s’atura tota la maquina

Joan Font (J.F.): A mi em sembla que per a seguir
endavant cal resoldre tres condicions previes.

El sistema financer, el sector immobiliari i, com
deia en Joaquim, la derivada psicologica. Jo crec
que el sistema financer ho ha fet molt malament.
Als empresaris se’ns diu: «Vosté no pot financar
amb diners a curt termini inversions a llarg ter-
mini.» Doncs bé, el sistema financer espanyol ha
agafat diner a curt termini per a finangar actius de
retorn molt llarg. | ara ho hem de pagar tots per-
qué, és clar, com que hi ha un desequilibri, els
diners que s’havien de destinar a tots, ara s’es-
mercen en el que s’esmercen. Si que ens hem de
desendeutar, pero hi ha alguna cosa més. No
podem sortir de la crisi sense una mena de regu-
lacio del sistema financer, perqué tenim uns
mecanismes que han permes donar crédits fora
de tota logica. | aix0 tindra uns costos.

Tot el que s’ha construit a Espanya val el que es
diu? Suposo que per a col-locar tot aixo s’haura
de reconeixer que el valor d’alguns dels actius
gue estan apuntats als balangos no valen el que
diuen. Els pisos que es pretenien vendre a segons
quin valor tampoc es podran vendre perque I'en-
deutament de les families no permet pagar el

gue demanen. Doncs, o bé apugen salaris, que no
es fara, o es reconeix que el valor dels actius ha
de caure. | si no es fa aixi, em sembla que no ens
en sortirem. El mateix passa en el cas financer.
Haurem d’aplicar els ajustaments corresponents. |
ara, la tercera questio, la que esmentava en Joa-
quim, la de la derivada psicoldgica. En una situa-
cié com aquesta, la gent frena el consum no tan
sols en els cotxes, sind també en I'alimentacio i
en llars que no han reduit els seus ingressos. Si
nomeés continuem parlant de crisi, crisi i crisi, no
en sortirem. Algu hauria de transmetre
tranquil-litat, perqué la gent no esta per gastar. Els
mitjans de comunicacié hi haurien de contribuir.

R.A.: Diria que els mitjans de comunicacid tenen
pocs estimuls per a donar noticies positives...
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les seves responsabilitats i es posessin a guanyar
diner facil.

Perd tornem a I'actualitat. Els que millor se’n sur-
ten avui s6n els empresaris que no havien estirat
meés el brac que la maniga i que operaven amb uns
nivells d’endeutament suportables. Ara hi ha
empreses que poden tancar per culpa del finanga-
ment, perque no en troben. | aqui si que s’hi hau-
ria de posar un cert ordre. Les empreses no s’han
de financar. El sector financer ha de ser transpa-
rent. Si ha agafat risc, que el faci aflorar. Si els
mercats immobiliaris s’han enfonsat, el que han de
fer és transmetre-ho rapidament als balangos i, si
tenen perdues, doncs que en tinguin. Si un és un
jugador de risc, ha d’assumir-ho.

Jo voldria apuntar aqui el paper de les adminis-
tracions. S’haurien de donar ajuts transversals, no
sectorials, com el de I'automocié. El Govern hau-
ria de fomentar la construccio d’infraestructures
que son completament necessaries per al desen-
volupament. L'eix mediterrani, sense anar més
[luny, té un retard que és un escandol.

X.S.: Es temptador, en una crisi d’aquestes carac-
teristiques, en la qual hi ha responsabilitats molt
diverses, apuntar sempre el sistema financer. Es
com si en un bar, quan tothom ha begut massa,
es digués que la culpa la té el cambrer perqué ha
servit massa copes de whisky. La sortida de la
crisi implica una autocritica col-lectiva. Aqui tots
I’hem feta una mica grossa, tots els paisos. Algu
pot trobar consol en el fet que la crisi sigui global.
Pero tant de bo que fos una crisi més particular,
gue només fos nostra, perqué podriem recuperar-
nos més rapidament. La sortida haura de ser glo-
bal, i quan pensem en I’economia espanyola i
catalana hauriem de veure que els excessos han
estat compartits. La clau, ara, és la competitivitat.

J.B.: Deixa’m insistir, Xavier, en el fet que els
bancs tenen una responsabilitat especial. Han fet
moltes bestieses, han invertit en productes de
risc, ja siguin subprime o altres.

X.S.: | en 'immobiliari també s’han fet molts
excessos. En aquesta bombolla hi hem estat tots,
paisos mes seriosos i d’altres que no ho sén tant.
A nosaltres ens convindria que Alemanya tornés
a revifar perqué una part de la crisi que patim no
ve tant del sector immobiliari com de I'extensio
d’una crisi més global. En el cas de Catalunya, i
mirant-ho des d’un punt de vista més realista,
hem de dir que ara tenim un pais una mica millor
del que teniem. La capacitat de les empreses i les
infraestructures —malgrat el déficit que arrosse-
guem- esta una mica millor. Com deia en Joan, el
preu dels actius ha baixat. Al supermercat les
coses no valen igual, i els tipus d’interés també
han baixat. Per tant, estem vivint una injecci6 de
renda important. Catalunya no és un pais tan
especialitzat en el sector immobiliari residencial
com altres. Tenim un sistema financer que, de
moment, ha aguantat el tipus millor que I’'america
o que I'angles.

P.P.: Ens estem concentrant en dos sectors que
sén importants, el financer i I’economia produc-
tiva en el seu conjunt. Pero ens hem oblidat d’'un
altre sector, el Govern, i en particular del Govern
espanyol. Jo crec que, a part d’altres critiques, hi
ha una cosa que a mi m’ha tingut sempre per-
plex: el fet que es pensés que es podien viure
catorze anys d’expansio sense tocar el model,
simplement perquée érem un pais atractiu en el
qual fins i tot els mals empresaris feien diners,
sobretot a la construccid. Era un model equivocat,
i més en un entorn d’unié monetaria en el qual
no es pot devaluar. El model s’havia acabat i el
primer que ho sabia era el ministre d’Economia.
Calia fer els deures i no s’han fet: la qlestié de
I’'absentisme, la insisténcia dels sindicats en grans
convenis a escala estatal, quan algunes empreses
van bé i altres no, el déficit comercial cronic amb
pérdues de competitivitat sistematiques. Tot aixo
es comentava entre els economistes, perd mai
no es feia res. No puc entendre com hem viscut
en un pais somiant tant de temps en un sistema
que sabiem que era caduc. | ja que estem parlant
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Tornant a I'automobil, jo diria que el que no
podem fer és no tocar de peus a terra. Segura-
ment hi haura activitats que no podran continuar
en aquest pais. Ara, d’aqui a llencar el barret al
foc hi ha un pas. S’ha de lluitar fins al limit, ja
sigui a I'automaobil o al téxtil. Em sembla que a
tots els sectors, fins i tot al téxtil, hi ha empreses
competitives. No tenen la dimensié de Puignero,
perd hi ha Mango i altres de més petites. Per tant,
jo crec que els processos de deslocalitzacio no els
hem de generalitzar. No hem d’abandonar res.
Hem de ser realistes i posar les bases per a inten-
tar tenir el maxim d’empreses competitives als
mercats exteriors. | buscar un entorn que no des-
incentivi aquestes empreses.

J.B.: Es cert que la productivitat no ha pujat en
aquest periode, pero les dades catalanes estan
molt esbiaixades per la construccio i els serveis.
La industria ha continuat mantenint taxes de pro-
ductivitat molt altes. Jo crec que hi ha hagut gent
que ha fet els deures. | estic molt d’acord en el que
diu en Joan. El més important és salvar el maxim
d’empreses, salvar I'activitat, encara que sigui al
preu d’una ocupacié menor. No és el mateix tan-
car una empresa que deixar-la en una situacié
més precaria perd que, quan vingui la recupera-
cié, estigui en condicions de tornar a desenvolu-
par-se i créixer.

Laltre dia llegia que els expedients de regulacio
temporals a la industria s6n molt més nombrosos
que els de rescissié de contractes. Aixo vol dir que
la industria intenta mantenir la gent formada i
passar la travessia del desert per després tornar-la
a recuperar pensant que no sera una crisi estruc-
tural. No passa el mateix quan tanca una promo-
ci6 immobiliaria, que tanca tot i no queda res.
Penso que la induastria, en un sentit ampli, és el
futur d’aquest pais. A Catalunya sempre hem tin-
gut un esperit emprenedor. No hem d’esperar
que I’Administracio ens ho arregli tot. Una de les
claus de I’éxit és la col-laboracio entre els sectors
public i privat. Pero hem de prendre la iniciativa,
hem de pensar en la innovacié i en el producte.
Hem de rellancar la inddstria, fer un acord per al
finangament de les empreses. | si ’Administracio
hi ajuda, fantastic. Jo crec que I'agenda de temes

per a treballar és llarga: I'asseguranca al credit, la
Llei de Morositat, potenciar el consum com fan
Alemanya i Franca, reformar I'escola i la universi-
tat per obtenir-ne talent, hem de revitalitzar la
Formacié Professional. Es fan cursos d’informa-
tica i d’angles, pero el pais necessita soldadors i
mecanics. Cal reformar I’Administracid.

M.G.: S’hauria de reforcar la transparéncia a
nivell social. Potser s’hauria de difondre el mis-
satge que abans érem rics i ara no ho som tant. |
ser una mica més serids. Menys lleis, pero que
s'apliquin. Penso, per exemple, en la Llei de
Morositat, que és un pamflet que diu que s’ha de
pagar a trenta dies; i no es fa, i no passa res! Que
s'apliqui la llei, i que I'apliqui també I’Adminis-
tracio. Aquest pais té un actiu envejable, que és
gue, tot i que tenim una pota lligada a la cadira
que no ens deixa correr, I’energia que tenim no
ens la treu ningu. Es la capacitat emprenedora.

Si es posa assisténcia a I'emprenedor i unes
bones infraestrucures, ja esta! Perd I'estat no creu
en Catalunya i la Generalitat té poques idees, i
encara menys competencies i diners. Jo crec que
el pal de paller de I'economia del pais son els
seus empresaris.

P.P.: Crec en aquesta energia, perd no ens podem
conformar amb les empreses actuals. Hem d’asse-
gurar-ne no ja el relleu, sind la capacitat per a
competir a nivell global. Hi ha un fet del qual es fa
poc esment i és la questié de recapitalitzar les enti-
tats financeres. A Europa cada pais se’n surt com
pot. Perd, o bé Europa actua amb un criteri global,
0 a la sortida de la crisi tindrem un sistema ban-
cari, I’espanyol, jugant a segona divisio. Aix0 ens
pot complicar molt la vida. El plantejament que tu
fas, Modest, esta molt bé. Pero Catalunya no se’n
sortira sola. Tenim massa amenaces latents. Sense
anar més lluny, la del comerg. | aquesta és una
situacié que no sabem quant durara.

Cap on anem

Es possible imaginar com sera la societat d’aqui
a cinc anys i quin sera el paper de I’economia?



Si aquesta pregunta s’hagués formulat deu anys
enrere, les respostes haurien estat rapides i, pro-
bablement, coincidents. Plantejada un dia de pri-
mavera del 2009, les respostes sén molt més
fugisseres: la prospectiva deu estar entre les disci-
plines menys agraides per a uns economistes i
professionals que han vist com les certeses que
asseguraven les economies actuals han deixat de
ser absolutes.

Caminen les economies mundials cap a una nova
etapa de major intervencid dels estats? Tornem a
les politiques de regulacio6 prévies a la revolucio
liberal dels anys vuitanta del segle xx? Quina sera
la reaccié de les opinions publiques davant d’un
futur immediat ple de sacrificis i d’incerteses?

«Seria absurd pensar que pots comencar una cosa
nova sense tocar el que ara tens», llanca en Joan
Font. «Personalment estic cansat de veure com les
multinacionals modulen el seu discurs sobre el
Iliure mercat en funcio dels seus interessos. Ara
en fan més emfasi, ara no. Penso que els mercats
han demostrat que no son la perfeccio si se’ls
deixa anar sols.» Segons Font, les regulacions s6n
gairebeé inevitables. «Molt en particular en el sec-
tor financer.»
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Xavier Segura apunta en una direccié semblant i
afegeix que el debat sobre més o menys estat a
I’economia és determinat per les actuals circums-
tancies. «El credit crunch (‘restriccié crediticia’) ha
creat una situacié molt anomala. El fet que un
banc no doni crédits és com si una cafeteria no
volgués servir cafes. La discussio sobre més o
menys keynesianisme, sobre més o menys regula-
cid torna, perd no per una rad ideologica, sin6 per
realisme.»

Pere Puig es mostra molt més cautelds. «Sempre
he estat partidari de la regulacié a mitja i llarg
termini, pero ara mateix no crec que aquesta sigui
la prioritat. EI que em preocupa son els efectes de
totes les politiques de salvament i de rescat sobre
la despesa publica. Ja en tindria prou si, almenys
en I'ambit europeu, aquestes politiques es coordi-
nessin. Les regulacions... ja es veura.»

Modest Guinjoan no se sent gaire motivat per
noves intervencions estatals. «A mi, el que em
fa por de veritat és que I'actual situacié porti a
un retorn del proteccionisme, que les opinions
publiques se sentin desprotegides i reaccionin
en aquesta direccio. Un pensa que estem vacu-
nats contra aquestes coses, perd no se sap mai.»




