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La balam;ﬂ de pagaments per compte corrent reglstra totes les operacions d un pais amh la resta del
mon en comerg (importacions i exportacions), serveis (compra i venda de serveis turistics, bancaris,

ete.), rendes del treball (remeses dels emigrants) i pagament de dividends.

En la Revolucio Industrial el déficit exterior va servir per augmentar la productivitat de

I’economia, a diferéncia del que va passar abans d’aquesta crisi.

ENRIC CASTELLA / AFB
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Abans de la crisi Espanya va perdre una ocasio
historica per aprofitar la ingent entrada de
diners i millorar la productivitat de I'economia
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spanya s'encamina pro-
bablement cap a una de-
cadaperduda. Aquestes-
tiu es complira el tercer
aniversari de la crisi eco-
nomica que, segons la majoria dels
experts, encaratrigara uns anys més
adesaparéixer completament. 2015,
2016 0 2017 podrien ser els anys de
larecuperacio definitiva. Mentre ai-
x0noarribi, Espanyaseguira lamen-
tant haver desaprofitat una de les
époques més daurades de la seva
economia: la decada malgastada.
L'entradad’Espanyaalazonaeu-
rovaserunaoportunitat sense pre-
cedents que va concedir unaestabi-
litat economica desconeguda fins
aleshores i, al mateix temps, 'accés
il-limitat als diners dels altres paisos
comunitaris. Aquesta situacio s’ex-
plica perfectamentalllibre Historia
econdmica de la Espania contempo-
rdnea, escrit pels professors de la
UPF Xavier Tafunell i Albert Carre-
ras (aguest ultim és el secretari

d’Economia i Finances de la Gene-
ralitat des de I'arribada d’Andreu
Mas-Colell alaconselleria). Elllibre
explicaque aquestes condicions ex-
traordindries van actuar “com un
farmac dopant” per al creixement
economic. Les peticions de diners
es van tornar “insaciables” i, entre
el 1998 i el 2007, els crédits banca-
ris esvan quadruplicar. “Creixiem a
través dels préstecs, perd no a través
de I'estalvi”, confirma Josep Saye-
ras, professor d'economia d’Esade.
Tot aix0 va provocar la situacié
descrita al grafic que encapgala
aquesta pagina: la balanca de paga-
ments per compte corrent (que re-
gistra les operacions d’un pais amb
laresta del mén) acumulava un sal-
donegatiumai vistalahistoria con-
temporania de I’Estat. I aixo mal-
grat que Espanya ha sigut, tradici-
onalment, una economia propensa
atenir deficit amb 'exterior.
“L'endeutament no va servir per
generar productivitat”, valamentar
Albert Carreras recentment en una
conferéncia. “En el passat, en épo-
ques com la Revolucid Industrial
haviem utilitzat I'endeutament per
fer ferrocarrils 0 comprar maquina-
ria, pero ara no hem invertit ni en
capital fisic ni en capital humi”, va
explicar Carreras. L’actual secreta-
ri d’Economia de la Generalitat va
concloure que, simplement, “ens
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Dictadura de Franco

Pla d'estabilitzacid (obertura
econdmica a l'exterior)

hem gastat” tots els diners a qué
vam tenir accés sense obtenir-ne
cap fruit allarg termini.

Encomptes d’utilitzarunentorn
tan favorable per fer inversions pro-
ductives (centres d’investigacio
puntera, maquinariade valor afegit,
creacio d’empreses, etc.) tant els
ciutadans com les empreses van
preferir utilitzar la riuada de diners
perfer “inversions poc productives,
com la construccio d’habitatges o
certes infraestructures i equipa-
ments de dubtosa rendibilitat soci-
al”, segons explica el llibre.

“La majoria d’empreses, atretes
per I'enorme revaloritzacié immo-
biliaria no residencial, ¢s van sen-
tir temptades per aquest tipus d’in-
versid”. Les inversions en béns
d’equip (maquinaria) van créixer a
unritme anual del 5,6%, lluny de les
quotes registrades en époques simi-
lars del passat.

Lacrisidel deute

El deute ptiblic espanyol és elevat
(60% del PIB), pero forca més baix
que el d’altres grans poténcies com
Alemanya (80%), Franca (81%) i
Italia (119%). El gran problema
d’'Espanya és el deute privat, és adir,
els diners que deuen els ciutadans
ilesempreses. El deute privatespa-
nyol és del 300% i, per tant, quin-
tuplica el deute puiblic. Una vegada
més, siaquest deute s’hagués tradu-
iteninversionsde qualitatalmenys
hauria servit d’alguna cosa. Pero,
majoritariament, tant els ciutadans
com les empreses van destinar els
diners ainversions de pocvalor afe-
git. Principalment, pisos.

En aquest context, 'esclat de la
crisi ha tingut conseqiiéncies de
magnitud historica. E12009 I'eco-
nomia espanyola va caure un 3,6%
(la principal davallada des de la dé-
cada de 1940) i el deficit va arribar
al'11,2% (un nivell récord mairegis-
trat). Aquestes dades han provocat
que ara es dubti sobre la solvéncia
de l'economia espanyola i, per
aquest motiu, ni I’Estat, ni les em-
preses, niles families poden accedir

Els ciutadans i les empreses espanyoles van desaprofitar la facilitat per accedir al crédit i, en comptes de fer inversions en

\Entrada
de l'euro
Espanya acumula la balanca més
negativa de la seva histaria contem-
porania i, a diferéncia d'etapes anteriors
com la Revolucié Industrial, no l'aprofita
per augmentar la productivitat

a malgastada

al credit amb la facilitat amb que ho
feien abans.

Ja fa gairebé tres anys que ar-
rosseguem aquesta facturaienca-
ra queda temps perqué acabem de
pagar-la, “Ens vam comportar com
si féssim nous rics”, sentencia Sa-
veras, Primer vam malgastar una
década qui sap si irrepetible i ara
ens trobem enmig d’'una década
perduda. En total, vint anys desa-
Profitats. s

Qué va provocar la bombolla?

La gestio de la tempesta perfecta
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Quan Espanya va entrar a l'euro,
I'any 1999, el consum de les famili-
es es va disparar i, durant la se-
giient década, els crédits bancaris
es van quadruplicar. Segons el 1li-
bre Historia econémica de la Espa-
fia contempordnea, aquesta euforia
s’explica per la desaparicio de les
barreres entre paisos i per'estabi-
litat econdmica que es va trobar
Espanya sobtadament. Fins ales-
hores I'Estat havia sigut “una eco-
nomia de llarga tradicié inflacio-
nistaiinestabilitat” que, de cop, es
va trobar una graniprolongadare-
duccié dels tipus d’interés.

Els autors del llibre consideren
que també va ser clau “I'efecte ri-
quesa” derivat de 'extraordinaria
revaloracié no només dels actius
immobiliaris -més coneguda-, si-
né que també dels actius financers.
Entre el 2003 i el 2007, el preu de
les accions cotitzades a borsa va
augmentar un 130%. No hi havia
problemes de liquiditat.

E11996 Espanya tenia, com ara, un
gran problema d’atur. Hi havia el
mateix nombre de treballadors
ocupats que el 1974. Durant els on-
ze anys segiients es van crear sis
milions de llocs de treball, una co-
sa mai vista, tant pel que fa a la
quantitat com ala velocitat. Pero la
immensa majoria van ser llocs de
treball de poc valor afegiti efimers.

Abans de I’en a.a ro, el
deute de les families era “moderat
iinferior al de les llars dels altres
paisos” de la zona euro. Pero els
espanyols es van endeutar “en ex-
trem” per adquirir un habitatge.
El deute de les families va eréixer
del 60% el 1998 fins al 140% el
2007. A cap pais desenvolupat es
va viure una cosa similar. I, de
sobte, amb ’esclat de la erisi, 'ac-
cés al crédit es va tallar,

tecnologia punta, centres d’investigacio o creacié d'empreses, van preferir destinar-los a inversions poc productives. ere



