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Capitol 1

LA CRISI DE L’EURO

Europa, el bressol de la Il-lustracid, alla on va néixer la cien-
cia moderna, esta en crisi. La crisi financera global del 2008
es va transformar progressivament en la «crisi de ’euro»
del 2010. Aquesta part del mén, on es va produir la Revo-
lucié Industrial, que va dur a canvis sense precedents en el
model de vida dels dos darrers segles, ha experimentat un
llarg periode de quasi estancament. E1 PIB per capita (ajus-
tat a inflacié) de I’eurozona’ —els paisos d’Europa que
comparteixen I’euro— va resultar inferior 'any 2015 que el
2007.* Hi ha paisos que fa anys que estan en situaci6 de
depressio.?

Quan la taxa d’atur dels Estats Units va assolir el 10 per
cent 'octubre del 2009, la majoria de nord-americans ho
van qualificar d’intolerable. Des d’aleshores, ha baixat fins
al 5 per cent. De fet, la taxa d’atur de I’eurozona també va
arribar al 1o per cent I’any 2009, pero des d’aleshores no ha
baixat dels dos digits.# De mitjana, més d'un de cada cinc
joves en edat activa es troba a I’atur, pero als paisos més
afectats per la crisi gairebé un de cada dos joves que bus-
quen feina no en troba.’s Les crues estadistiques sobre I’atur
juvenil revelen les aspiracions i els somnis frustrats de mi-
lions de joves europeus, malgrat I'esforg i la dedicacié als
estudis de molts. Ens parlen de families dividides, perque
els que poden emigren a altres paisos a buscar feina. Sén el
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EUROPA EN CRISI

presagi d’un futur europeu amb uns nivells de creixement i
de vida més baixos, que potser duraran décades.

Aquests fets economics tenen alhora conseqiiéncies po-
litiques profundes. Les bases de I'Europa de la postguerra
freda trontollen. Els partits extremistes de dretes i esquer-
res, i d’altres que advoquen pel trencament dels estats na-
ci6, en especial a Espanya, pero també a Italia, guanyen
adeptes. Allo que en l’arc de la historia semblava inevitable
—Ila formaci6 dels estats naci6 al segle xix— ara es qiiestio-
na. També sorgeixen interrogants sobre la gran fita d’Eu-
ropa després de la Segona Guerra Mundial: la creaci6 de la
Uni6 Europea.

Els esdeveniments que van precipitar 'aguda crisi de
I’euro no eren causes, siné simptomes de problemes més
greus de ’estructura de ’eurozona: les taxes d’interes sobre
els bons emesos per Grecia i diversos altres paisos de 1’eu-
rozona es van disparar, i en el cas de Grecia, per exemple,
es van enfilar fins al 22,5 per cent I’any 2012.° Alguns pai-
sos no podien accedir al financament de cap manera i no
podien obtenir els diners que els calien per tornar els deu-
tes que havien adquirit. Europa va sortir al rescat oferint
financament a curt termini, amb condicions molt dures.

Després que esclatés la crisi de ’euro a principis del
2010, els liders europeus van emprendre una serie d’ac-
cions que semblaven anar calmant els mercats una tempo-
rada. En el moment d’enviar a impremta aquest llibre, fins
i tot la crisi grega ha passat a un segon terme i, mentre Eu-
ropa confia que el darrer acord assolit ’estiu del 2015 fun-
cionara, han pres protagonisme altres crisis: la dels immi-
grants, que ha entrat en primera plana; la creada pel Regne
Unit amb 'amenaga d’abandonar la Unié Europea, i la
provocada per 'amenaca terrorista, evidenciada amb els
atemptats de Paris i Brussel-les. Se suposava que I’euro ha-
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via de comportar una millor integracié economica i politi-
ca, 1 ajudar Europa a encarrilar els reptes que se li presen-
taven. Tal com es posa en relleu al capitol segiient, la
realitat ha estat una altra: el fracas de Peuro ha dificultat la
capacitat d’Europa per fer front a aquestes altres crisis. Per
tant, tot i que aquest llibre parla d’economia —les raons eco-
nomiques que hi ha al darrere del seu fracas i que es podria
fer per esmenar-lo—, ’economia va intimament lligada a la
politica. La politica dificulta la creacié d’acords economics
que podrien afavorir I’eéxit de I’euro i, al seu torn, el fracas
de I’euro comporta conseqiiencies politiques greus.

Aquest llibre deixara ben clar per que les accions em-
preses fins ara per «solucionar» la crisi de I'euro han estat
simples pal-liatius temporals: molt probablement, el se-
giient episodi de la crisi de Ieuro es deixara veure en un
futur no gaire llunya.

LES PRINCIPALS TESIS

Si bé hi ha molts factors que contribueixen a les pentries
d’Europa, 'error de base és un de sol: la creacié d’una mo-
neda tnica, ’euro, o, més concretament, la creacié d’una
moneda unica sense la creacié d’una serie d’institucions
que facin possible que una regié amb la diversitat amb que
compta Europa funcioni de manera efectiva amb una sola
moneda.

La segona part del llibre (capitols 4 a 6) es fixa en els
requisits per a una uni6é monetaria competent. El que va fer
Europa i la distancia entre el que calia i el que es va fer sén
els motius que van dur als fracassos de I’euro, a les crisis
que van sorgir poc després de la seva creacié i a la divergen-
cia, amb rics cada cop més rics i pobres cada cop més po-
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bres, cosa que encara dificulta més el funcionament del
sistema de moneda tdnica. La tercera part (capitols 7 i 8)
estudia més de prop com va respondre 1’eurozona a les cri-
sis i la seva aparent sortida «al rescat> amb programes que,
de fet, van empitjorar i prolongar els sotracs. La quarta
part (capitols ¢ a 12) explica que es pot fer per tornar a dur
Europa pel cami de la prosperitat.

Un apunt sobre la bistoria de leuro i abast d’aquest llibre

En aquest llibre, no faig un repas detallat de la historia de
’euro i tampoc no descric en profunditat les seves institu-
cions, pero, a manera d’orientacid, em sembla 1til apuntar
uns quants fets relatius a la cronologia i la instauracié de
’euro. La moneda comuna va ser el resultat d’una feina
que va comencar a mitjans del segle xx, quan Europa sortia
trontollant del trastorn i les matances de dues guerres
mundials que s’havien cobrat prop de cent milions de vi-
des. Els liders europeus eren conscients que, per tenir un
futur més pacific, caldria una reorganitzacié completa de la
politica, ’economia i, fins i tot, les identitats nacionals del
continent. ’any 1957, la idea va comencar a estar més a
prop de fer-se realitat amb la signatura del Tractat de
Roma, que establia una Comunitat Economica Europea
(CEE) composta per Belgica, Franca, Italia, Luxemburg,
Holanda i la Republica Federal d’Alemanya. Durant les de-
cades segiients, el periode conegut com a Guerra Freda,
s’hi van unir diversos paisos de I’Europa occidental. A poc
a poc, es van anar aixecant les restriccions sobre el treball,
la circulacié i el comerg entre la llista cada cop més llarga
de paisos de la CEE.

"Tanmateix, la integraci6 europea no va comengar a gua-
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nyar pes fins acabada la Guerra Freda. La caiguda del Mur
de Berlin el 1989 demostrava que els llagos europeus s’es-
taven estrenyent. U'esperanca d’un futur pacific i prosper
era més forta que mai, tant entre els liders com entre els
ciutadans. Aixo va dur a la signatura del Tractat de Maas-
tricht de I'any 1993, que fundava formalment la Unié Eu-
ropea i en creava les institucions i I'estructura economica,
inclosa ’engegada del procés d’adopcié d’una moneda co-
muna, que es coneixeria com a euro.

Amb tot, hi havia desacord en la manera com s’havia de
dur a terme aquesta unié més amplia. Avui dia, la historia
oficial de la Uni6 Europea pot semblar una simple llista de
fites a complir que porten inevitablement a la creacié d’un
mercat comu cada cop més ampli i una zona amb una mo-
neda comuna, ’eurozona. Pero la formaci6 d’aquestes ins-
titucions va ser, en realitat, el resultat d’anys de negocia-
cions que es van forjar amb profunds desacords sobre ’abast
ila forma de la integraci6 europea. Els resultats no haurien
estat possibles sense les negociacions i els compromisos
dels liders politics. En el cas de I’euro, Helmut Kohl, el
canceller alemany, va accedir a la seva creaci6 a canvi que el
president franceés Francois Mitterrand acceptés la reunifi-
caci6 d’Alemanya. Aquests dos homes van ser elements clau
a ’hora de tirar endavant la idea de la integraci6, i també a
I’hora de dissenyar moltes de les politiques que reviso en
aquest llibre.

"Tota aquesta historia és important, pero, en gran part, que-
da fora de I’'ambit d’aquest llibre. El que vull ressaltar —i
en tornaré a parlar amb profunditat— és que I’euro va ser
un projecte politic i, com sempre que parlem d’un projecte
politic, la politica importa.
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I també importen les personalitats politiques —un pensa
en Jacques Delors i en la seva Comissio, que va dissenyar el
pla de creacié de I’'euro el 1989—, pero, de nou, no és el tema
que tractem aqui. No sé exactament que tenien en ment quan
van descriure la creacié de I'euro els qui hi van ser des del
comencament. Es obvi que van pensar que el sistema funcio-
naria, si no, no haurien tancat I’acord. Haurien estat molt
innocents si haguessin pensat que no sorgirien problemes pel
cami, pero, segons sembla, creien que aquests problemes es
podrien solucionar i se solucionarien. Creien que la moneda
unica, 'euro, i les institucions al seu voltant, especialment el
Banc Central Europeu (BCE), serien un referent permanent
de la Uni6é Europea. Pero aquest llibre no va sobre aquesta
historia ni sobre el coneixement individual del funcionament
d’aquest nou sistema de cadascun dels fundadors.

A mi, el que m’interessa son els resultats d’aquesta histo-
ria: qué en podem aprendre i qué podem fer-ne. Aquest lli-
bre parla d’economia, d’ideologies economiques i de les se-
ves interaccions amb la politica: és un estudi de cas sobre
com, encara que s’actui amb les millors intencions, quan es
creen noves institucions i politiques basades en una perspec-
tiva simplista de com funcionen les economies, els resultats
poden ser no només decebedors, sind, fins i tot, desastrosos.

Un naixement defectuds

L’eurozona era defectuosa des del naixement. Uestructura de
’eurozona —les normes, regulacions i institucions que la
governen— ¢és la culpable del baix rendiment de la regio,
incloses les multiples crisis. La diversitat d’Europa n’ha es-
tat el punt fort, pero que una moneda unica funcioni en una
regi6 amb una diversitat economica i politica tan enorme no
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és gens facil. Una moneda tnica implica un tipus de canvi
fix entre els paisos i una taxa d’interés unica. Encara que
s’estableixin amb I’anim de reflectir les circumstancies de la
majoria de paisos membres, atesa la diversitat economica,
hi ha d’haver una série d’institucions que puguin ajudar les
nacions amb les politiques de les quals no acaben d’encai-
xar. Europa no va aconseguir crear aquestes institucions.
A més a més, hi ha d’haver prou flexibilitat perque la
normativa es pugui adaptar a la diversitat de circumstan-
cies, creences i valors. En termes generals, Europa ho ha
reduit tot al principi de subsidiarietat, que implica la trans-
fereéncia de la responsabilitat de les politiques pabliques pel
que fa a la major quantitat possible de decisions a un nivell
nacional, i no pas europeu.’ De fet, amb el pressupost de la
Uni6 Europea entorn de tan sols un 1 per cent del seu PIB®
(en comparaci6 amb els Estats Units, on la despesa federal
és de més del 20 per cent del PIB),® poca és la despesa que
es fa a nivell europeu. Pero en el camp importantissim del
benestar dels ciutadans individuals —les politiques mone-
taries son crucials en la determinaci6 de l'atur i les bases de
subsisténcia— el poder es va centralitzar en el Banc Cen-
tral Europeu, fundat el 1998. I, amb les fortes limitacions
en despesa deficitaria, els paisos no disposaven de la flexi-
bilitat suficient en ’aplicacié de la politica fiscal (impostos
i despesa) nacional que permetés a cada pais fer front a les
circumstancies adverses per evitar una profunda recessi6.”
Pitjor encara, la mateixa estructura de I’eurozona es va
construir a partir de certes idees sobre el que calia per acon-
seguir |’éxit economic —per exemple, que el banc central se
centrés en la inflacio, a diferéncia del mandat de la Reserva
Federal dels Estats Units, que incorpora també 'atur, el
creixement i 'estabilitat.”” I no era simplement que I’euro-
zona no estigués estructurada per abracar la diversitat eco-
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nomica europea, siné que l'estructura de Ieurozona, les
seves normes i regulacions, no estaven dissenyades per pro-
moure el creixement, la ocupaci6 i la estabilitat.

Els problemes amb lestructura de I'eurozona s’han ali-
mentat de les politiques seguides per la regi6 i pels paisos en
crisi, en especial com a conseqiiencia de la crisi. Tot i reconei-
xent Pestructura defectuosa de la zona, hi havia alternatives,
1 Europa va escollir les incorrectes. Va imposar I’austeritat,
amb retallades excessives a la despesa dels governs. Va exigir
certes «reformes estructurals», canvis, per exemple, en la
manera que tenien els paisos afectats de gestionar el mercat
laboral i les pensions. Pero, sobretot, es va equivocar cen-
trant-se en aquestes reformes que se suposava que havien de
posar fi a les profundes recessions que patien aquests paisos.
Fins1i tot en el cas que s’haguessin implementat a la perfeccio,
les politiques impulsades als paisos en crisi no haurien pogut
tornar la salut als paisos afectats, ni tampoc a I’eurozona.

Per tant, les reformes necessaries més urgents no s’han
de dur a terme a cadascun dels paisos per separat, sin6 a la
mateixa estructura de ’eurozona. En aquest sentit, s’han
fet algunes passes vacil-lants, pero sén massa poques i mas-
sa lentes. Alemanya i alguns altres han intentat culpar les
victimes, els paisos que han patit les conseqiiencies d’una
eurozona amb una estructura i unes politiques defectuoses.
Sigui com sigui, Europa no pot tornar a créixer sense una
necessaria reforma profunda d’aquesta estructura.

Aprofundint: ;per que aquesta estructura
i aquestes politiques defectuoses?

¢Per que uns estadistes benintencionats, que proven de
forjar una Europa més forta i unida, acaben creant una cosa
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que causa I’efecte contrari? Aquest llibre no parla només de
la crisi de I’euro, ’esdeveniment més important que esta
transformant Europa, i de les raons economiques subjacents;
també parla de la relacié entre la politica i ’economia, i de
la importancia de les idees i les creences.

Si bé l’euro era un projecte politic, la cohesié politica
—especialment entorn de la nocié de delegacié de poders
dels paisos sobirans de la Unié Europea— no era prou so-
lida per crear les institucions economiques que haurien po-
gut donar a I’euro una possibilitat d’exit.

A més a més, els fundadors de I’euro es van guiar per
un conjunt d’idees i conceptes sobre el funcionament de
les economies que, tot i que estaven de moda en aquell
temps, senzillament eren erronis.” Tenien fe en els mer-
cats i una manca de coneixements profunds de les limita-
cions d’aquests mercats i que calia perqué funcionessin.
De la fe ferma en els mercats, de vegades, se’n diu fona-
mentalisme de mercat i, de vegades, neoliberalisme.’s Els
fonamentalistes de mercat creien, per exemple, que si el
govern s’assegurava que la inflacié fos baixa i estable els
mercats assegurarien el creixement i la prosperitat per a
tots. Tot i que en molts llocs del mén s’ha desacreditat el
fonamentalisme de mercat, especialment després de la
crisi financera global del 2008, a Alemanya, el poder do-
minant de I’eurozona, aquestes idees han sobreviscut i
creixen amb for¢a. Es defensen amb una conviccié i una
certesa tan rotunda, immunes a les noves proves que de-
mostren que s6n equivocades, que mereixen ser qualifica-
des d’ideologia. 'Tal com he esmentat al prefaci, idees simi-
lars, promogudes per 'FMI i el Banc Mundial arreu del
globus, ens van dur a un quart de segle perdut a PAfrica,
una deécada perduda a ’America Llatina i a una transici6
del comunisme a ’economia de mercat a la Uni6 Sovieti-
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ca i ’Europa de ’Est que, com a minim, es podria quali-
ficar de decebedora.

Les mancances de 'eurozona, tant des del punt de vista
estructural com politic, es poden atribuir en gran mesura a la
combinaci6 d’una ideologia economica erronia preponderant
en I’época de la construcci6 de I'euro 1 a una manca de solida-
ritat politica profunda. Aquesta combinacié va fer que es creés
I’euro sembrant les llavors de la seva propia destrucci6.

Ldees equivocades sobre el procés de canvi economic i politic

Les creences erronies sobre el procés de reforma també hi
van contribuir. Els liders sabien que el projecte de ’euro-
zona estava incomplet, pero es contemplava com una part
d’un procés a llarg termini. Les dinamiques derivades de
I’euro forcarien la creacié de les institucions inexistents
que fossin necessaries. Aquest exit faria avancar també la
integracié politica i economica.

Mentre vaig ser economista en cap del Banc Mundial,
vaig aprendre que s’ha de ser extremament curés amb els
temps marcats i el ritme de les reformes.™+ Un error a I'ini-
ci augmenta la resisténcia a les futures reformes. Aixo és el
que va passar amb I’euro.

La manera de procedir

Els defensors de les politiques actuals de ’eurozona, lide-
rats per Alemanya, han dit en poques paraules que «no bi ha
alternativa» a 'estructura actual (a part de les petites modi-
ficacions que estan disposats a acceptar) ni a les politiques
que imposa. Aix0 s’ha dit tan sovint que té el dubtés merit
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de disposar d’un acronim: TINA (zhere is no alternative).
A la quarta part (capitols ¢ a 12) es demostra que hi ha alter-
natives a ’enfocament actual: reformes que podrien fer que
’euro funcionés (capitol 9), un divorci amistds (capitol 10)
i un cami del mig, marcadament diferent que el que s’esta
seguint ara (capitol 11), un cami que podria dur facilment a
la moneda tnica si existis la determinaci6 suficient per fer
funcionar el sistema. Sigui com sigui, el cami del mig que
s’esta seguint —una moneda Unica sense les institucions
minimes necessaries per a una zona de moneda comuna—
no ha funcionat i no és gens probable que ho faci. O bé hi
haura «més Europa» o «menys».

¢HI HA ALGUNA COSA PITJOR QUE UNA DECADA PERDUDA?

De vegades, quan esclata una crisi, calen anys perque les eco-
nomies tornin a recuperar els nivells de creixement i ocupa-
ci6 anteriors a la crisi. Europa s’enfronta a una cosa pitjor: a
la majoria de paisos europeus, és gairebé segur que el nivell
de vida no tornara a ser 7ai el que haurien tingut si no ha-
gués arribat la crisi de ’euro —o si la crisi de 'euro s’hagués
gestionat millor. Amb tot, el fracas de I'euro va més enlla.

Els defensors de ’euro argumenten, amb rad, que 'eu-
ro no era simplement un projecte economic que buscava mi-
llorar la qualitat de vida augmentant ’eficiéncia en la dis-
tribuci6 de recursos, perseguint els principis de 'avantatge
comparatiu, promovent la competéncia, aprofitant-se dels
beneficis de les economies d’escala i enfortint I’estabilitat
economica. E]l més important era el projecte politic, que se
suposava que havia de potenciar la integracié politica d’Eu-
ropa, acostant els paisos i els ciutadans europeus per garan-
tir una coexisténcia pacifica.
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Leuro no ha aconseguit cap dels seus dos objectius
principals: la prosperitatila integracié politica. Ara, aquests
objectius estan més lluny que abans de la creaci6 de I’euro-
zona. En lloc de pau i harmonia, els paisos europeus es mi-
ren amb desconfianca i recel, i, amb ’Europa del nord tit-
llant el sud de gandul i poc fiable, han ressuscitat els vells
estereotips 1 han retornat els records del comportament
alemany durant les guerres mundials.

Un rendiment economic funest

El rendiment economic dels paisos de I'eurozona ha estat
decebedor. Essencialment, I’eurozona s’ha estancat i el seu
rendiment economic ha estat particularment funest a partir
de la crisi financera global. Els critics amb I’euro sempre
han dit que I’euro es posaria a prova quan els paisos de 'eu-
rozona haguessin d’encarar una sacsejada asimetrica, un
canvi que afectés els paisos de manera diferent. Arran de la
crisi financera global del 2008, s’ha demostrat que aquests
temors es podien fer realitat: les economies de ’eurozona
han reaccionat fins i tot pitjor del que els més critics pre-
veien. La crisi va comengar als Estats Units, pero ells se
n’han recuperat —tot i que lentament— amb un PIB's real
prop d’un 10 per cent més alt el 2015 que el 2007; el PIB*
de Peurozona amb prou feines si ha variat des del 2007 —de
fet, tal com hem apuntat, la renda per capita ajustada a la
inflaci6 ha patit una davallada. L'eurozona ha viscut fins i
tot una doble recessi6. Alguns dels paisos que no pertanyen
a I’eurozona, com ara Suécia i Noruega, s’ho han manegat
prou bé. I és que, en la pobra actuaci6 de I’eurozona, hi ha
un factor predominant: I’euro.
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