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Macroeconomia com a
prevencio

El Centre de Recerca en Economia Internacional
~CREi-, ubicat a la Universitat Pompeu Fabra,
esta dedicat a la recerca de frontera en I'ambit de
la macroeconomia i I'economia internacional.
Els resultats d'aquesta recerca serveixen de base
per a les decisions de bancs centrals i d'organismes
internacionals.

Reportaige de Manuel Lillo i Usechi

economia a gran escala ne-

cessita mecanismes de regu-

lacié que busquen pal-liar les

possibles catastrofes o millo-
rar conjuntures desfavorables. Aquest és
un camp allunyat de les percepcions del
carrer, en mans de persones perfecta-
ment desconegudes perd que determi-
nen un rumb que afecta a tothom. [ les
seues decisions, per tant, sén imprescin-
dibles. Del seu encert depén gran part
del benestar de la ciutadania.

En aquest ambit treballen entitats
com el CREi -Centre de Recerca en Eco-
nomia Internacional-, un dels centres
relacionats amb la Institucié CERCA
~Centres de Recerca de Catalunya—-. Ubi-
cat a la UPF, el CREi desenvolupa tas-
ques docents i d'assessorament destina-
des tant a estudiants de master i doctorat
com als grans organismes de I'economia
mundial. Amb una plantilla plenament
internacionalitzada, formada per inves-
tigadors procedents de tot arreu i especi-
alitzats en les universitats més destaca-
des del man, l'objectiu d’aquest centre
és incidir positivament en la macroeco-
nomia a través de la recerca exposada en

articles cientifics, conferéncies i semi-
naris. Una tasca profundament interna-
cional desenvolupada des del centre de
Barcelona.

Economistes de subterrani

La validesa dels seus estudis esta acre-
ditada per la gran quantitat d'organis-
mes internacionals que tenen en el CREI
un centre d'assessorament. Es el cas del
Banc Central Europeu, la Reserva Fede-
ral dels Estats Units o el Fons Monetari
Internacional, que tenen en compte els
estudis d’aquest centre catala a I'hora de
prendre decisions. La tasca del CREi és
invisible, modesta en termes de popula-
ritat. Aquesta invisibilitat contrasta amb
la seua incidéncia.

El centre es dedica, fonamental-
ment, “a la recerca de frontera en el
camp de la macroeconomia internaci-
onal”. Ho explica Jordi Gali, director del
CREi, que destaca la naturalesa singular
d’aquest centre, ja que forma part d'una
xarxa en la qual la majoria de les enti-
tats investigadores es dediquen a les ci-
encies de la vida i a les experimentals.
Onze persones formen l'equip d'inves-
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tigadors permanents, entre els quals hi
ha cognoms de totes les procedénci-
es. Segons el director, aixo és un senyal
de I'ambici6 del grup, que aspira a ser
“referencia en la recerca en macroeco-
nomia a Europa i al mén” Aquesta tas-
ca, perd, esta allunyada d’aspiracions
de lobby. Perque l'assessorament del
CREi es [a des d'una perspectiva técni-
ca, amb dades numeériques i simulaci-
ons que avaluen les diferents politiques
d’aplicaci6 possible en moments deter-
minats de 'economia. Tot d'una ma-
nera empirica i allunyada de gilestions
politiques, malgrat que aquests estudis
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si que interessen a organismes politics
de primer nivell.

Es un treball subterrani, de lampis-
tes que intervenen en el funcionament
d'un rumb econdmic, sempre amb la
perspectiva del llarg termini i amb una
optica mundial. El propi CREi, com a or-
ganisme expert, decideix els estudis que
fa des d'un posicionament estrictament

cientific. Jaume Ventura és un dels inves-

tigadors. Explica que la tasca del centre
es desenvolupa “tractant de respondre
les preguntes que encara no han trobat
resposta a la professio. Amb dades, ob-
servem teories i tractem de detectar la

certesa o incertesa d'una predicci6” Es,
en definitiva, un funcionament cientific.

Incidéncia terrenal
Aquesta mena d'estudis han de repercu-

tir, necessariament, en la vida de la gent.

A llarg termini, és clar. Perqué des de
I'estudi profund a l'aplicacié de mesures
hi ha un cami amb forca recorregut.

El web d’aquest centre mostra la gran
quantitat de treballs que s’hi han desen-
volupat. Entre els quals, es poden desta-
car els reconeguts per les beques ERC,

o European Research Council. Jaume
Ventura ha rebut dues d'aquestes aju-

des que premien la tasca investigado-

ra. Un d'aquests treballs esta relacionat
amb l'estudi de les bombolles especula-
tives. En una publicacid titulada Mone-
tary Policy for a Bubbly World, s'estudia
aquest fenomen. L'época prévia a la crisi
va estar determinada per aquesta con-
juntura, vinculada al mercat immobili-
ari. | des del CREi analitzen métodes de
reaccio possibles per aturar fenomens
com aquest, que es donen quan l'expan-
sid d'un mercat comenga a ser insosteni-
ble: quan la gent paga per actius amb la
intenci6 de revendre'ls a un preu més alt
i no amb l'objectiu de de fer-ne ts.
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<  Els estudis del CREi al voltant
d'aquest fenomen es plantegen, sobre-
tot, amb relaci6 a la pujada o baixada
dels tipus d’interés, mesures que dicta
el Banc Central Europeu. “Es un treball
técnic i teoric’, afirma Jaume Ventura,
“Si apuges l'interés cauen la inversi6 i
la demanda, i per aixd també té efectes
negatius’; assegura. Aquest tema suscita
un fort debat entre les maximes institu-
cions mundials. Totes fan les seues apor-
tacions i el CREi, per donar resposta, ha
desenvolupat una série de models de
bombolles, models matematics per de-
tectar el cami encertat. “Nosaltres hem
comprovat que apujant els tipus d'inte-
rés en el moment del boom es potacon-
seguir frenar una bombolla. L'economia
s'estabilitza i la crisi seria més suau. Perd
moltes vegades no s'explica que aquesta
politica redueix el valor mitja del creixe-
ment”. Ho explica Ventura de manera di-
dactica. I conclou que, d'aquesta mane-
ra, “l'economia creixeria de forma més
estable, pero a mitja o llarg termini crei-
xeria menys"

Es llavors quan el CREi analitza els
detalls que poden ajudar a reduir l'efec-
te d'aquest fenomen. Jaume Ventura es-
menta l'estudi de les condicions sobre
les quals es pot actuar. “Al nostre model
trobem que el tipus de politica moneta-
ria depén molt del nivell dels tipus d'in-
teres. Si, per exemple, els tipus d'inte-
rés estan molt baixos ~com és el cas ara
mateix—, una politica expansiva per fre-
nar la bombolla no és correcta, perqué
es pot caure en la trampa de liquiditat”
Aquest darrer concepte es refereix a la
situacid que es dona quan els interessos
s6n tan baixos que les persones preferei-
xen conservar els diners a fer inversions.
D'aquesta manera, la dinamitzacié de
I'economia queda paralitzada.

Sobre les darreres bombolles, Ventu-
ra explica que “la visi6 fonamental dels
bancs centrals occidentals era que la po-
litica no havia de reaccionar a les bom-
bolles, ni positivament ni negativament.
| ara estem revisant aixo” En aquest sen-
tit, hi ha moltes conclusions al voltant
de les possibilitats de reaccionar davant
de fendbmens com aquest. El director del
CREi, Jordi Gali, dona idees. Afirma que
“no hi ha cap garantia que un augment
del tipus d'interés impedeixi que creixi
la bombolla”. Per aixd, i perqué aguest
augment no afecte a tota la poblacio,
Gali proposa una regulacié parcial, “més

estricta i dirigida als sectors afectats per
la bombolla en giiestié. El Banc Cen-

tral no hauria de posar un tipus d'interés
que ens afecta a tots, fins i tot als sectors
no relacionats amb la bombolla. La in-
tervencid ha de ser quinirgica, enfocada
al sector en perill”. Explica, doncs, que en
el cas de la immobiliaria, un bon remei
seria “posar un impost sobre la revenda
d’habitatges. Com més rapid es reven-
gui, més alt sera I'impost”. L'objectiu és,
per tant, el de penalitzar la compra per

a la revenda a curt termini. Aquest tre-
ball ha estat presentat al Banc Central
Europeu, a la Reserva Federal dels Estats
Units i al Fons Monetari Internacional
mitjangant conferéncies académiques
arreu del mén.

Aquest és un exemple dels estudis
que impulsa el CREi per prevenir la po-
blacié dels efectes d'una bombolla. Se-
gons Gali, els governants poden haver-
ne pres nota, “perd la memoria s'esfuma
amb el temps”. A més, situacions com
la del canvi de Govern als Estats Units,
segons el director del CREI, podrien ali-
mentar situacions contraries a politiques
de contencid com aquestes, “perqueé ara,
la situacid als Estats Units s'ha estabilit-
zat forga i no hi ha cap risc imminent de
crisi financera. Els riscs, perd, sempre
s’han generat a partir de situacions esta-
bles com aquesta’.

L'estat de la globalitzacié
Lexisténcia d'organismes com el CREi és
deguda a la globalitzacié. Aquest model
ha permeés, amb virtuts i defectes, que
els mercats de distints paisos s'interre-
lacionen i que, al mateix temps, qualse-
vol estudi técnic o teoric ben elaborat de
qualsevol part del mdn puga incidir a es-
cala mundial. Una altra beca ERC obtin-
guda per Jaume Ventura esta relacionada
amb l'estudi de la globalitzacié i els seus
efectes en l'estructura politica i econo-
mica dels Estats. Segons I'investigador,
hi ha externalitats negatives en la globa-
litzacio, derivades de la inconsciéncia de
molts governants, que no sén conscients
de formar part d'aquest fenomen. “A me-
sura que estem més integrats en el mon,
les politiques que fan els governs tenen
efectes més enlla de les seues fronte-
res. Aleshores, si un Govern fa politiques
que beneficien un grup sense conside-
rar com afecten més enlla del seu pais,
aquestes politiques poden ser negatives
per al conjunt mundial” Aquesta situa-

cio, afirma Ventura, es déna en molts pa-
1s0s. Per aixo, s'estudien les externalitats
negatives del fenomen i es detecten les
politiques que “cal coordinar o adregar a
les institucions internacionals”

Un dels objectes que analitza aquest
estudi és la relacio entre la mida dels es-
tats i la globalitzacio. Ventura comen-
ta que, a hores d'ara, aquesta onada de
globalitzacié, “en la qual ens trobem des
de finals de la Segona Guerra Mundi-
al’, esta determinada pel gran nombre
de paisos que hi participen. "Durant la
primera onada, entre 1815 —~quan cau
Napoled- i la Primera Guerra Mundial,
els paisos participants eren meés grans i
menys nombrosos. Ara, cada cop hi ha
més paisos i més petits” L'instrument de
la globalitzacié actual és la unié econo-
mica entre els Estats i no la configuracié
de grans Estats, segons l'estudi.

En tot cas, els darrers resultats elec-
torals mostren un triomf dels politics
esceptics amb la globalitzacid. El Bre-
xit o el recent triomf de Donald Trump
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aixf ho demostren. Els investigadors del
CREIi han conclos, segons els seus estu-
dis, que la globalitzacid no és irreversi-
ble, en contra del que molts pensen. I
temen una reversi6 d’aquest fenomen.
Jordi Gali no descarta una marxa enrere
de la globalitzacio. “Aixo ja ha passat en
alguna ocasid’, afirma. “A la fi del segle
XIX i comengament del XX hi havia un
nivell de globalitzaci6 econdmica tan alt
com l'actual gracies als moviments mi-
gratoris, financers, de béns i de serveis.
Arran de la gran depressio, aquest feno-
men va retrocedir i els paisos comenca-
ren a optar pel proteccionisme. Després
de la Segona Guerra Mundial, es va anar
recuperant el cami desfet” Abans de fer
retrocedir el procés globalitzador, Gali
entén que “cal pensar si el gruix de la po-
blacié estara millor amb aquest retro-
cés” Segons ell, la globalitzacié ha millo-
rat enormement les condicions de vida
de molts ciutadans d'Asia i, més recent-
ment, també de I'Africa, i ha possibili-
tat 'emergéncia d’'una classe mitjana en

societats que abans només coneixien la
pobresa. “El problema és que els efectes
positius de la globalitzacio en les econo-
mies occidentals avancades s6n més di-
fusos, i es manifesten sobretot en forma
de preus més baixos per a molts béns,

i per tant més capacitat adquisitiva per
al conjunt de la poblacié. Els costos, en
canvi, es troben més concentrats. Perd és
clar que hi ha efectes positius, el que cal
és intentar maximitzar-los, aprofitant les
oportunitats que ofereix la globalitzaci6,
i també redistribuir-los millor’) assegura
el director del CREi.

Instruments de mesura

Des d'aquest centre es desenvolu-

pen uns altres estudis que deriven, per
exemple, en nous metodes de compa-
tibilitat. Un altre dels investigadors del
CREi, Régis Barnichon, ha permes pre-
dir de manera més acurada l'evolucié de
l'atur gracies a un estudi que es va pu-
blicar, també, en The Wall Street Journal.
Aquest métode analitza els fluxos de les

noves contractacions i nous acomiada-
ments o abandonaments dels llocs de
treball. Concretament, en aquell estudi
titulat Under-Employment and the Tric-
kle-Down of Unemployment, es detec-
tava una tendencia als Estats Units: els
treballadors qualificats tenien més pos-
sibilitats de trobar treball, perd cada cop
aconseguien més llocs d'ocupacic inferi-
ors a les seues aspiracions.

Alguns altres instruments de mesu-
ra han servit per girar la mirada enrere i
trencar amb topics habituals de I'econo-
mia. Per exemple, la giiestio del deu-
te dels paisos, un factor que espanta i
que, en canvi, al seu dia va ser molt til.
Jaume Ventura explica que entre el 1700
i el 1820, el Govern britanic es va endeu-
tar fins al 225% per sobre del seu PIB
per impulsar la revolucid industrial. “Un
deute que multiplica per dos el de I'Es-
tat espanyol’, comenta Ventura. En can-
vi, aquell deute va servir per impulsar
I'economia i l'exemple serveix per “de-
tectar casos llunyans que poden millo-
rar el present” La diferéncia entre aquell
deute i l'actual, segons Ventura, s'explica
pel paper dels governs. “Abans, la des-
pesa publica anava cap a les empreses,
que podien tirar endavant. Ara, part dels
guanys de les empreses estan adregats
cap a la despesa ptiblica, perqué els go-
verns necessiten financament”. La rela-
cid, per tant, és inversa.

Les principals entitats econdmiques
internacionals es nodreixen d’aquests
estudis per esbrinar els camins més en-
certats en el mén de la macroecono-
mia. El CREi difon aquest coneixement
mitjangant conferéncies, seminarisila
formacié de professionals. Els seus estu-
dis no sén de causa-efecte, pero fan que
la ciencia avance. La seua influéncia és
indirecta, pero esta adrecada a la cura
d'aquest ambit i a evitar catastrofes. Or-
ganismes com aquest, des del subterra-
ni, tracten d’evitar aquestes situacions
de crisi i busquen camins de prosperitat.
Tal com assegura Jordi Gali, “es tracta de
marcar objectius que garanteixin un bon
entorn macroeconomic”. e



