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Proleg

La historia de la Unié Europea és la d’'una construccié més lenta
del que voldriem pero més solida del que alguns es pensen. Té una
mala salut de ferro, que dirien els classics. Avui, amb la perspectiva
dels 20 anys de I'Euro i dels més de 60 anys del Tractat de Roma,
en tenim una perspectiva que ja permet confirmar aquesta percep-
ci6. L’amic Ramon Tremosa ha estat un testimoni excepcional dels
darrers anys de la UE; a la primera linia, sovint en relaci6 directa
amb alguns dels maxims responsables economics del mén, en Ra-
mon Tremosa ha anat fent tres coses que cal agrair sempre a un
politic. La primera, s’hi ha dedicat amb honestedat, rigor i hores 1
hores de feina. La segona, ha anat documentant i compartint, a tra-
vés dels seus llibres 1 dels seus informes, la seva visid 1 el seu treball.
I la tercera, potser la més dificil pero la més necessaria, ha anat fent
pedagogia europeista, de la bona, de la de debo, de la que resisteix al
pas del temps. No és un europeista d’oportunitat ni de circumstan-
cies; és un europeista vocacional que ha adrecat una mirada cap a la
UE que combina l'afecte profund i alhora 'exigeéncia insubornable,
acompanyada de la deguda critica, quan les coses no van en la direc-
ci6 adequada. En Tremosa s’estima Europa i per aixo la pateix. Pa-
teix quan veu I'afebliment dels valors europeus, quan veu retrocedir
els fonaments democratics i quan veu com creix I'allunyament de les
institucions euopees dels ciutadans dels paisos membres.

Aquest llibre recull els articles més reveladors d’aquesta mirada.
Per aixo és un llibre que resistira al pas del temps i que ens ajudara
a entendre l'evolucié de la UE en els propers anys. La inquietud
per la pulsié eurofobica que recorre els paisos europeus, 'auge dels
populismes, la passivitat de les institucions davant dels abusos d’al-
guns Estats membres, i sobretot el Brexit, tenen arrels llunyanes,
algunes de molt profundes. Cal entendre-les per poder continuar
refor¢ant Europa.



Es evident que el moment actual és molt delicat. Els efectes del Bre-
Xit sén encara incerts, pero I'amenaga d’una sortida del Regne Unit
sense un acord no s’ha esvait. ’auge dels moviments populistes a
Franga, Italia, Hongria, Polonia, Espanya... desconcerta i preocupa.
La guerra comercial entre la Xina i els Estats Units, la situaci6 amb
Russia, la pérdua de pes d’Europa en la quarta revolucié industrial
en favor dels Estats Units i de la Xina, la sagnant crisi humanitaria
que viu la regié Mediterrania, figuren en la previsié de les properes
decades.

[ és clar, Catalunya. En Ramom Tremosa ha viscut des del cor d'Eu-
ropa l'articulacié i 'esclat de la crisi catalana. Sap millor que molts
quina és la realitat a la qual hem de fer front, i coneix bé el cinisme
de certa classe dirigent que en public diu una cosa i en privat una
altra. En el fons, la incapacitat o la manca de voluntat europea per
interessar-se 1 implicar-se en el conflicte entre Espanya i Catalu-
nya no és deguda tant a I'obligacié de mantenir-se aliats de I'Estat
espanyol sind, sobretot, a I'abséncia d’una resposta positiva i ambi-
ciosa als desafiaments del mén que arriba, al qual apel-la la revolta
catalana. Un mén amb major apoderament ciutada, amb una trans-
paréncia ara per ara impossible a la UE —només cal recordar 'afer
Selmayer—, una proximitat entre institucions i ciutadans que avui
és una utopia en el cas de la UE, 1 un compromis molt més solid,
actiu 1 desacomplexat en la defensa dels drets humans.

Aquest llibre, com els altres que en Ramon ha publicat, és també un
llibre de consulta. Europa ens preocupa, i els seus mals s6n els nos-
tres. En aquest llibre hi ha I'explicacié d’algunes d’aquestes preocu-
pacions. [ esta feta a la manera que en Ramon ens té acostumats en
els seus articles, que formen part d’aquest recull: rigor, bona prosa,
sense enfarfegaments retorics, 1 una linia argumental perfectament
identificable. Una lectura indispensable.

Carles Puigdemont i Casamajor
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A tots els democrates pacifics que, per treballar per aconseguir la llibertat,
son encausats judicialment, expropiats, empresonats i for¢ats a 'exili.

La Unié Europea va néixer per situar la democracia i la llibertat per
davant de tot, tal com David Cameron va dir el 19 de setembre de 2014
quan va autoritzar el referendum d’Escocia: «podiem haver bloquejat

la voluntat majoritaria del Parlament escoces... vull un Regne Unit que
tnclogui Escocia, pero soc democrata i el que és correcte és donar al poble
escoces el dret a expressar la seva voluntat.»

Als meus pares, Ramon i Maria dels Dolors,
que em van ensenyar que l’amor i I'agraiment sén l'origen de tot.

A la meva companya Maria Rosa, per aquests 25 anys junts:
la novetat també rau en I'aprofundiment.

Als meus fills, Muntsa, Marius 1 Ramon,
tot esperant deixar-los un pais més lliure en una Europa
més integrada i democratica.



Introduccio

Després de 10 anys viscuts intensament al Parlament Europeu, on
he mirat de ser present i actiu en els seus principals debats, avui tinc
sensacions clarament contraposades.

D’una banda, la Unié Europea és un exit d’'integracié economica,
comercial 1 monetaria.

L’euro ha fet molt menys dura la brutal crisi financera de 2008 en
els seus paisos més febles: I'euro ha evitat a les seves classes populars
1 mitjanes la ruina que suposen les hiperinflacions, les grans
devaluacions sobtades de la divisa, els tipus d’'interés de dos digits
1 els «corralitos» bancaris o rescats massius de bancs privats amb
diners publics, que acaben arruinant les politiques socials.

La qualitat institucional del Banc Central Europeu, aixi com la
confianga 1 predictibilitat de la seva politica monetaria, ha evitat
un escenari de crisi d’Argentina o Turquia als paisos del sud de
I'eurozona. Gracies a I'estabilitat dels preus 1 del valor estable de la
moneda, s’han salvat els estalvis de les families 1 la confianga de les
empreses, condicions sense les quals no hi ha prosperitat economica
ni estabilitat social.

D’altra banda, pero, la sortida de la Gran Bretanya de la UE suposa
un gran fracas politic per a la Unié6 Europea: marxa d’aquest club
d’estats un dels millors paisos, si no el millor, en tradicié i qualitat
democratica 1 en aplicaci6 del rule of law (la seguretat juridica que
atorga el compliment de la llei).

El Brexit trenca I'equilibri politic i demografic entre els paisos nordics
i els patsos del sud ala Uni6é Europea. El triangle Paris-Roma-Madrid
tindra majoria absoluta al Consell i al Parlament i, si fa un mal s
d’aquesta for¢a (imposant la seva visié centralitzada i bancaritzada
de les finances, de la hiperregulacié dels negocis i una certa 1 latent
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hostilitat contra el lliure comerg), potser més paisos podrien estar
temptats en el futur de seguir el camf de la Gran Bretanya.

El populisme creix a Europa i America i una de les seves principals
causes cal trobar-les en la globalitzacié: el lliure comerg ha obert
la generacié de riquesa a altres continents i ha reduit la pobresa al
moén com mai abans, pero ha generat guanyadors i perdedors a les
societats del primer moén.

La desigualtat social 1 les diferéncies de renda augmenten a les
societats occidentals, 1 els fins ara potents Estats del benestar dels
paisos europeus ja no semblen poder garantir com abans la igualtat
d’'oportunitats 1 l'ascensor social, tal com havien fet durant la
segona meitat del segle xx. Els partidaris del lliure comer¢ hem de
reconeixer que no s’han establert mesures compensatories suficients
per als sectors perjudicats per I'obertura economica i comercial.

Politicament, a Europa aquest malestar s'expressa en l'augment
sostingut de vot a partits antieuropeistes de diferent mena i condicid,
Jasiguin partits suaument euroesceptics o bé directament eurofobics.
Provinguin de la dreta o de I'esquerra, si fem servir la convencional
distinci6é ideologica principal del segle passat, els seus vots
coincideixen massa sovint en un «No a tot» al Parlament Europeu.

Enles eleccions de maig de 2019 aquests partits poden assolir un nou
record historic. Tot apunta que, per primera vegada des de 1979, els
dos grans grups politics (populars i socialistes) no sumaran majoria
absoluta i que, també per primera vegada, els partits euroesceptics 1
eurofobics poden obtenir més d’una tercera part dels escons.

Dues Europes és un llibre a mig cami de I'anecdota i el dietari
personal, que parteix d’observar 'actualitat politica europea diaria
des de I'escé del Parlament Europeu. En aquests cinc anys darrers
he escrit dos llibres: Let Catalonia vote (2015), que explica el procés
catala vist des d’Europa (i també la gran victoria catalana que va
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suposar I'aprovacié del corredor mediterrani), i L'Europa que han fet
fracassar (2016), que explica el procés europeu vist des de Catalunya,
mirant d’explicar especialment el Brexit i les dinamiques divergents
nord-sud que es produeixen dins de la Unié Europea.

Dues Europes tanca una trilogia personal sobre Europa. L'Europa
de l'exit d’'integracié economica 1 monetaria conviu amb 1'Europa
del fracas politic, exemplaritzat pel Brexit. Aquest llibre pretén ser
una aportacié personal a un debat molt necessari: cal aconseguir una
diagnosi compartida dels problemes de la Unié Europea. Soc dels
que pensen que, sense aquesta analisi consensuada, dificilment es
podra articular una estratégia comuna per seguir avangant en una
més eficag integracié politica.

Els paisos petits funcionen millor que els paisos grans perque, davant
d’una greu crisi economica o politica, els consensos transversals
(govern-oposicid, sindicats-empresaris) son més facils d’aconseguir.
També en els paisos petits les preferéncies dels ciutadans sén més
homogenies i, per tant, aquests consensos s’assoleixen abans que en
paisos grans.

Aixo explica, per exemple, per qué molts paisos (petits) del nord
d’Europa el 2010 ja tornaven a créixer economicament amb forca
després de la durfssima crisi de 2008, mentre que molts paisos del
sud (grans) el 2012 encara estaven caient en el pou de la crisi.

Alemanya és I'excepcié que confirma la norma: de facto, tunciona com a
17 Dinamarquesindependents, ja que cadascun dels seus Estats federals
recapta tots els grans impostos, gestiona les seves infraestructures i
té poders judicials sobirans i competencies de regulacié financeres.
De tot aixo Catalunya no té res de res, tot i que a Madrid parlin
d’Espanya com el «pafs més descentralizado del mundo».

Aquest llibre presenta una tria, actualitzada i en algun cas ampliada,
d’articles meus publicats al setmanari E/ Temps en els darrers dos
anys, agrupats en funcié de la seva tematica. D’'una banda, es fa una
seleccié de temes que generen forces centrifugues i centripetes, en
el sentit de si perjudiquen o afavoreixen la integracié europea, ja
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que en alguns ambits i qliestions es progressa en aquest sentit i en
alguns altres tot el contrari.

D’altra banda, s’analitzen dinamiques 1 tendéncies referides a
diferents estats membres, els més importants demograficament i
economicament de la Unié Europea, mirant d’aportar informacié
sovint desconeguda a casa nostra. Una especial mencié mereix el
cas espanyol, tant pel que fa al seu centralisme secular qiiestionat
per les lleis europees com per la regressié dels drets humans i drets
fonamentals que la repressié del moviment independentista catala
ha desfermat a Madrid.

Finalment, hi he inclos un capitol d’articles referits a tematiques
molt locals del Pallars i la Ribagorga, aixi com també d’Andorra
1 d’El Poal: la meva mare va néixer en aquest petit poble del Pla
d’Urgell i alla hi tinc els millors records d’infantesa i joventut. El
meu pare era fill d’Areny de Noguera i, de gran, he redescobert
també els paisatges del nostre Pirineu, ara vistos amb una mirada
diferent i renovada. Una Europa més oberta i integrada també
ofereix noves i millors oportunitats de futur a la terra dels nostres
padrins.
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L’euro fa vint anys: balan¢ clarament positiu

L’euro ha fet vint anys i el seu aniversari ha passat quasi desaper-
cebut. Podem fer 'exercici d’imaginar quines haurien estat les con-
seqiiencies de no haver-lo tingut, especialment en els darrers deu
anys.

Amb la pesseta i sota la direcci6 del Banc d’Espanya, probablement la
inflacié s’hauria disparat per sobre dels dos digits de creixement anu-
al 1 també, per tant, els tipus d’interés de la pesseta haurien superat
el 10% (a Espanya van ser del 15% el 1990): per mantenir el poder
adquisitiu del diner els tipus d’interes han de ser més grans que la
inflacié. Una alta inflaci6 és equivalent a un gran impost per als més
pobres 1, si supera uns quants anys els dos digits de creixement,
arruina les classes populars i les classes mitjanes.

També amb la pesseta la crisi de les caixes d’estalvi per la seva gran
exposicié al sector immobiliari, estimulada pels governs d’Aznar,
s’hauria estés probablement al conjunt del sistema financer espa-
nyol.

El BCE, en canvi, ha mantingut la inflacié baixa i ha generat estabilitat
de preus. L'euro ha estat una moneda forta en els mercats de divises, fet
que ha permes absorbir grans increments de preus de materies prime-
res sense generar inflacié.

El BCE també ha fet front amb exit a especulacions financeres: el
2012 Mario Draghi va generar grans pérdues als especuladors que
apostaven contra I'euro amb el seu famés whatever it takes («taré el
que calgui per salvar I'euro»). La politica monetaria de I'euro, inspi-
rada en el Bundesbank, és independent dels governs i s’ha mantin-
gut al marge dels seus capricis.

A Catalunya els resultats de 'euro sén evidents: ha afavorit inter-
canvis comercials i inversions internacionals. E1 1998 Catalunya va
exportar per valor de 32.000 M€ (equivalent al 23 % del PIB catala
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de 1998) 1 el 2018 ha exportat per valor de 71.000 M€, equivalent al
33% del PIB catala de 2018, assolint maxims historics (1 aixo sense
corredor mediterrani!).

L’aeroport de Barcelona va superar el 2018 els 50 milions de passat-
gers (16 milions el 1998)1 ja és el sise d’Europa en trafic, amb un crei-
xement del 10% anual en vols intercontinentals des de 2010. El port
de Barcelona el 2018 va assolir 65 milions de tones 1 3,5 milions de
contenidors TEU (el 1998 van ser de 241 1,1 milions respectivament).

En inversions internacionals Catalunya ja és un dels principals pai-
sos europeus receptors: el 2019 hi ha comptabilitzades unes 8.600
multinacionals. Per al Financial Times Catalunya ha estat la millor
regié europea del sud del continent per invertir-hi el 2016 i el 2018.
Gracies a la internacionalitzacié creixent de Catalunya, Barcelona
ja figura en el Top-10 en molts ranquings mundials (la cinquena
millor ciutat del mén per a The Spectator Index).

La dependéncia comercial de Catalunya amb relacié al mercat espa-
nyol s’ha reduit forga: del 62 % de 1999 al 36 % de 2018 (Pol Antras,
Nota d’Economaia, 104). Pau Albert Vilalta atirma que, per al periode
2000 - 2016, Catalunya manté la quota d’exportacions de béns al
moén i la millora a dins de la UE: «Aix0 és forga excepcional atesa
I'evolucié del comerg mundial».

No tot sén flors i violes: ni la governanga politica de I'euro ni la
unié bancaria no s’han completat (els paisos del nord bloquegen el
fons de garantia de diposits europeus). L'euro ja no permet les de-
valuacions amb que historicament els paisos del sud recuperaven
competitivitat i ha fet aflorar un xoc cultural evident amb els paisos
del nord, més eficients 1 més acostumats a les devaluacions internes
(reduccié de costos de produccié via increments de productivitat,
que permeten increments salarials).

També I'euro, si bé ha permes convergeéncia economica entre paisos,
ha generat divergencia entre regions d'un mateix pafs per manca de
reformes, fet que alimenta debats sobre la seva irreversibilitat. Mal-
grat tot aixo, pero, el balang em sembla clarament positiu.
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L’euro, port segur

No valorem prou el que tenim. Acabem de celebrar 20 anys de I'eu-
ro i no posem prou en valor fins a quin punt ens ha fet molt menys
dura i dolorosa la crisi financera de 2008, que tot just ara comencem
a superar a Catalunya en termes d’ocupacié i, de fa pocs anys, en
termes de produccié, inversié i exportacio.

L’euro és avui la més tangible materialitzacié de la integracié euro-
pea. L’euro és una realitat que tenim cada dia a la butxaca i ens ha
servit en els darrers anys per demostrar que, monetariament par-
lant, som més forts amb una moneda tinica que no pas amb monedes
separades.

Sense I'euro la crisi financera a Espanya hauria comportat, molt
probablement, que la crisi de Bankia afectés el conjunt del sistema
financer i també que la inflacié i els tipus d'interés haguessin supe-
rat durant anys taxes de dos digits, empobrint les classes mitjanes i
arruinant les classes populars.

Amb T'euro, en canvi, hem assegurat un horitz6 previsible i esta-
ble de prosperitat: I'estabilitat de preus ha salvat els estalvis de les
tamilies 1 ha donat confianga a les empreses per invertir. L’euro ha
proporcionat dues decades seguides d’estabilitat de preus en paisos
acostumats secularment a llargs periodes d’elevades inflacions. Ba-
sades en aquesta confianga, les empreses han pogut invertir i crear
llocs de treball.

Aquesta confianga i predictibilitat dels estalviadors 1 dels inversors
s6n condicions sense les quals no hi ha prosperitat.

L’euro ha reforgat, salvaguardat i consolidat també el mercat comt
o mercat Unic (Single Market), el gran exit europeu del segle xx,
que ha esdevingut un auténtic mecanisme de creixement economic
sostenible per augmentar i millorar els nostres estandards de vida 1
de desenvolupament.
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Aixi, per exemple, els paisos de la zona euro han augmentat signi-
ficativament la seva integracié fins a un punt que no era pas imagi-
nable abans de la moneda tnica: el comerg dins de la UE equivalia el
1992 al 13% del PIB de I'eurozona d’aquell any i avui aquest comerg
equival al 20% del PIB de 2018. Les cadenes de produccié de molts
béns 1 serveis estan escampades per tots els paisos de 'euro.

Avui molts reptes sén globals i només es poden afrontar amb ga-
ranties conjuntament. En el cas de la moneda tnica, és aquesta unié
la que ha permes a paisos petits europeus de desenvolupar les seves
habilitats i1 potencialitats, fent més facilment possible de mantenir la
seva sobirania fiscal i financera en un mén de capitals globalitzats
amb capacitat de moure’s en grans quantitats.

L’euro és, per tant, una historia d’unitat (togetherness). L’euro també
ha estat la veu amb la qual Europa i I'eurozona han ajudat a rees-
criure la regulacié financera global després de la gran recessio.

La sobirania monetaria és molt facil de perdre en uns mercats cada
dia més competitius en I'ambit global i només cal mirar els exem-
ples de Turquia o Argentina: una crisi financera sobtada com la de
2008 hi ha comportat crisis fiscals i economiques, que s’han traduit
en escenaris de devaluacions sobtades de la divisa del 40-50% del
seu valor, amb episodis d'inflacié 1 de tipus d'interés del 20 % al 35 %.

Cal recordar que a Espanya, entre 19881 1993, el govern del PSOE
1 el ministre Solchaga van elevar els tipus d’interes fins al 10%-15 %
per finangar deute public espanyol, comportant fortes oscil-lacions
de la pesseta 1 causant greus perdues a les PIMEs, tot desembocant
en la greu crisi economica (autoinduida en bona part) de 1993-1996.

Mario Draghi, en les seves compareixences a la comissié d’Econo-
mia del Parlament Europeu, no es cansa mai de repetir i de posar
en valor que l'euro ja és una historia d’éxit europea. La politica mo-
netaria europea ha passat d’estar basada en normes (rules-based) a
estar basada en institucions (znstitution-based). Ara és el moment que
la politica fiscal europea segueixi també aquest cami.
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MiFID per a catalans

Un dels grans deficits de Catalunya rau en la pérdua de poder fi-
nancer. El centralisme madrileny sempre ha maldat per centralitzar
bancs catalans i ha estat eficag en precipitar i/0 no fer res per evitar
la seva fallida: des del Banc de Catalunya (1931) a la Banca Catala-
na (1984) passant per 'eliminacié de les caixes d’estalvi catalanes
(2011).

La sortida de Catalunya de Caixabank i del Banc de Sabadell, «sug-
gerida» pel govern central després dels fets d’octubre de 2017, cul-
mina la desertitzacié financera llargament desitjada a Madrid, per
bé que la seva cotitzacié borsaria des de llavors enga ha estat ben
galdosa: I'acci6 de Caixabank ha caigut de 3,8€ a 3€ i la del Sabadell
ha caigut de 1,8€ a 0,9€ al febrer de 2019.

A Espanya el mercat de productes d’estalvi (fons d’inversio, accions,
deute) sempre s’ha caracteritzat per la manca de transparencia, la
tendencia a I'oligopoli i, fins i tot, a practiques que col-loquialment
anomenariem «abusives», tot i que legals. A Espanya la banca en-
cara controla el 75% dels fons d’inversié i el 90% de les vendes. A
Catalunya també hi ha un alt grau de bancaritzacié (dependéncia
dels bancs) i, per tant, d’aquestes practiques oligopolistiques.

La Directiva sobre Mercats d’'Instruments Financers (MiFID en
angles: Markets in Financial Instruments Directive, MiFID) és una
llei de la UE que harmonitza la reglamentacié dels serveis d'inver-
si6 financera. Des de 2018 s’aplica el MiFID 2, aprovat el 2014, que
facilita encara més la llibertat d’establiment 1 la competéncia en la
prestacié de serveis financers.

El MiFID 2 ha provocat una «disrupcié» (una inflexié) en el mercat
de productes d’estalvi, afavorida per I'aparicié de noves tecnologies
1 de nous agents financers que no tenen un «llegat» historic incom-
patible amb les noves regulacions.
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La practica «abusiva» per excel-léncia, abans del MiFID 2, eren les
«retrocessions»: costos amagats al client carregat pel comercialitza-
dor d'un fons d’'inversié (tipicament un banc), sense que el client se
n’assabentés, amagades dins de la «comissié de gestié» que legitima-
ment s’enduu la gestora del fons per la seva feina. El client es pensava
que el servei que li proporcionava el banc era «gratuit», pero el cost,
en realitat, era molt elevat en relacié amb la qualitat del servei rebut.

Hi ha estudis que mostren com a Espanya molts fons d'inversié ob-
tenen rendiments misérrims: I'informe de 2018 de Morningstar Ra-
ting Analysis mostra com, en un ranking dels 50 primers gestors de
fons europeus, el Santander ocupa la 85a posicié i el BBVA la 50a.

Es dona fins i tot el cas que a Espanya molts anys sortia més a comp-
te tenir els diners en diposits bancaris que no pas invertir-los en fons,
ateses les enormes comissions que els bancs podien carregar-hi de
manera oculta.

El MiFID 2 limita les retrocessions i forga la transparéncia cap al
client: el 2019, per primer cop els inversors en fons d’inversié veu-
ran els costos explicits de tota I'activitat del fons, detallat en euros.
I probablement molts clients no estaran contents en adonar-se de
les grans quantitats de diners que han estat pagant per uns fons que
creien gratuits, especialment donats els mals rendiments del 2018.

La nova regulacié europea, gracies a les noves tecnologies, impulsa
aquesta disrupcid. En els propers anys el «vent de cua» del MiFID 2
pot facilitar que nous agents financers es consolidin, competint en la
gesti6 de productes d’estalvi a Catalunya amb els actuals liders que
fins ara han monopolitzat aquest sector.

A Catalunya aquesta «disrupcié» pot ser més intensa que en altres
paisos europeus: no només el grau de bancaritzacié és superior, sin6
que la marxa dels dos grans bancs catalans fa que una part dels
clients tinguin una nova raé per a voler canviar de proveidor de ser-
veis financers. Cal celebrar que la UE obri a la lliure competeéncia i
taci més transparent la gestié de productes financers i que la directi-
va MiFID amenaci el secular monopoli dels grans bancs espanyols.
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Erasmus, Single Sky & Roaming

La UE té moltes mancances pero ens cal posar més en valor tot el
que, a poc a poc, ens ha anat aportant, fins a millorar la vida en al-
guns aspectes 1 ambits de manera significativa.

Des de la seva creaci6, més de 30 milions de joves europeus han
participat en el programa Erasmus. Només el 2017, també segons
dades de la Comissié Europea, uns 327.000 estudiants (61 % dones,
39 % homes) hi van participar. A Catalunya els darrers 15 anys hi
han vingut més de 64.000 estudiants.

Des de l'inici del programa Erasmus ara fa 30 anys s’han creat més
de 5.600 nous convenis de col-laboracié entre universitats europees
1 d’altres paisos del mén. El pressupost de 2017 del programa Eras-
mus va ser de 2.600 M€ i la ratio d’atur dels treballadors que han
fet un Erasmus s’estima que és un 23% més baix amb relacié als
treballadors que no I'han fet.

Quan jo estudiava la carrera tot just comencgava el programa Eras-
mus, pero altes barreres economiques impedien la lliure mobilitat
a una majoria d’estudiants. En aquells anys la UE encara no havia
impulsat un cel tnic europeu (Single Sky) com el d’avui, el qual ha
facilitat la creacié de noves companyies d’aviacié europees que avui
ofereixen vols assequibles per a quasi totes les butxaques.

Només un exemple: el 1993 volar de Barcelona a Londres no baixa-
va de 50.000 pessetes (300€). Hi havia llavors forts monopolis ae-
ris a cada pais (Iberia, Air France, Brittish Airways, Alitalia....) que
cobraven uns preus dels bitllets abusius, molt superiors al seu cost
marginal. Només les rendes altes podien viatjar en avié.

El cel Gnic europeu (Single European Sky) va comengar llavors com
a gran iniciativa de la UE que volia harmonitzar el cel europeu.
Aquest inclou tota la UE, Noruega i Suissa. Si el Regne Unit surt
de la UE sense acord, es creara automaticament un cel britanic, que
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haura de rebre un certificat d’equivaléncia entre els cels europeu i
britanic: aquesta és una de les mesures de contingencia en cas de
Hard Brexit el 29 de marg de 2019.

I’Agencia Europea de Seguretat Aéria gestiona el cel tinic europeu.
La seva tasca és garantir el fair play i la lliure competencia entre
companyies aéries, evitant els seus monopolis.

Gracies a aquesta norma europea al febrer de 2018 el govern espa-
nyol, que sempre ha afavorit I'aeroport de Barajas, obria la porta a
eliminar els tractes bilaterals que restringeixen els vols interconti-
nentals a Barcelona: es votava al Parlament Europeu al cap de pocs
dies una esmena meva a I'Informe Anual de Competéncia en aquest
sentit, que va obtenir un suport molt majoritari. A poc a poc, la llei
europea ha anat obrint I'aeroport de Barcelona als vols directes a
altres continents, que sén els que més riquesa generen.

La fi del roaming és també un dels grans exits del projecte del Mer-
cat Digital Unic europeu (Single Digital Market). E1 Reglament de la
UE 2017/920 va marcar la fi del roaming i des llavors I'tis de dades
és lliure a tota la UE. Un exemple: el 2007 el cost en un altre pafs
de disposar d’'un MB era de 6€ per minut i avui aquest cost és zero.
La UE, amb el Parlament Europeu al capdavant, ha lluitat durant 15
anys contra els monopolis telefonics estatals 1 avui el roaming ja és
historia. Andorra, per cert, també vol reduir notablement el roaming.

Tot plegat fa que avui a Europa tinguem una generacié de joves que po-
driem definir com a «autentics europeus» (Truly Europeans). Ells tenen
literalment Europa a les butxaques: des de la moneda tnica fins a uns
aparells mobils que els multipliquen les oportunitats dins de tota la UE
sense costos telefonics per canvis de pafs, passant per un Erasmus que és
molt més accessible gracies als vols barats que també ha impulsat 1a UE.

Aquesta generacié, que té I'anglés com a llengua franca europea
gracies també a les noves tecnologies, és la que ha de fer nous passos
endavant per construir més Europa 1 una millor Europa. La mica
d’Europa que tenim ha multiplicat intercanvis 1 possibilitats d’es-
tudi 1 treball dels nostres joves com mai abans: ells sén la primera
generacié «d’auténtics europeus».
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Que queda de I'eix franco-alemany?

«Franga necessita Alemanya per dissimular la seva feblesa i Alema-
nya necessita Franga per dissimular la seva fortalesa». Aix{ resumia
un periodista angles de The Economist 1a fal-lera del president fran-
ces Sarkozy de trobar-se molt sovint amb Merkel, parlar bilateral-
ment de temes europeus 1 mostrar al mén que l'eix franco-alemany
encara continuava liderant la UE.

Les reformes de Sarkozy no van tenir I'éxit esperat i Hollande el va
rellevar el 2012, en plena crisi financera, especialment forta al sud
d’Europa. Hollande va demanar a Alemanya la creacié dels euro-
bons, una mutualitzacié del deute ptblic (emissi6é conjunta de deute)
en I'ambit europeu: entre 2009 1 2012 les primes de risc (diferéncies
entre el preu a pagar pel deute public dels diferents paisos als mer-
cats financers) eren molt altes per als paisos del sud d’Europa.

Alemanya no va fer cas d'Hollande i va ser al juliol de 2012, amb Es-
panya i altres paisos del sud a prop de la fallida, que Mario Draghi
va salvar I'euro amb el seu ja famds whatever it takes (taré el que cal-
gui per salvar I'euro). Des de llavors, i gracies també a les politiques
superexpansives del BCE, les primes de risc s’han igualat a la zona
euro 1 ja no es parla d’eurobons.

El president Macron va comengar el seu mandat el 2017 amb una
gran ambicié per liderar reformes a la UE, pero la comparacié entre
Alemanya i Franga és demolidora: entre 2008 1 2018 I'atur ha pujat
a Franca del 7% al 9%, mentre que a Alemanya ha baixat del 7% al
3%. Entre 2008 1 2018 Alemanya ha generat successius superavits
pressupostaris, que li han permes reduir el deute public del 82 % del
PIB al 60% del PIB, mentre que Franga ha generat sempre déficits
publics entre el 3% 1 el 5% del PIB anual, i el seu deute public ha
pujat del 60% del PIB al 100% del PIB.
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A Alemanya les pensions publiques van pujar un 3,5% el 2017 i un
4,5% el 20161, essent la inflaci6 de 1'1 % anual, han suposat un guany
notable de poder adquisitiu per als seus pensionistes. A Franga, en
canvi, aquestes amb prou feines han compensat la inflaci6. Final-
ment, Alemanya sempre genera un gran superavit comercial (+8%
del PIB el 2017 i el 2016) mentre que Franga sempre genera deficits
comercials (-3,5% del PIB el 2017 1-3% el 2016).

A Europa els paisos nordics responen sempre a les demandes dels
paisos del sud amb un mateix argument: «no hi pot haver solidaritat
si abans no hi ha responsabilitat». Per responsabilitat entenen que
els paisos del sud quadrin el seu pressupost i deixin de generar de-
ficits 1 deute public.

El fet que el sector public no gasti més del que ingressa és un con-
sens cultural als paisos del centre i1 del nord d’Europa, que no és
quiestionat per socialdemocrates ni verds quan aquests arriben al
govern.

Martin Schulz, quan era president del Parlament Europeu, va visitar
Barcelona el 2013. En el decurs d’'un debat li vaig preguntar: «pots
explicar en un minut per qué cal quadrar cada any el pressupost?».

Davant d’alguns dirigents del segon tripartit presents a la sala, que
havia triplicat el deute de la Generalitat entre 2006 1 2010, Schulz va
dir que «si es volen mantenir serveis publics a trenta anys vista cal
quadrar cada any el pressupost: grans creixements del deute public
en perfodes molt curts porten a privatitzacions de serveis basics que
volem publics 1 a increments d'impostos que lesionen I'economiax.
Schulz fins i tot va parlar literalment d'independéncia: si un pafs vol
ser realment independent ha de reduir el seu deute ptblic en mo-
ments d’expansié econdomica; «si no, acabaras en mans de I'FMI».

Alemanya és un pafs lent per als canvis 1 al qual no agraden els liders
amb aires redemptors i grandiloqiients. Macron, en canvi, en veure
les masses que 'aclamaven el dia que va prendre possessid, va dir que
volia que hi hagués encara més gent aclamant-lo al cap de cinc anys.
Alemanya aporta resultats, Franga fins ara més retorica que fets.
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Europa, integraci6 financera suficient?

A Europa els mercats financers encara estan massa fragmentats na-
cionalment i costa molt fer passes endavant en la unié dels mercats
de capitals. Les inercies 1 els interessos creats durant décades a les
grans capitals poden suposar un perill de fragmentacié creixent.

Aixi, si arriba una nova crisi financera forta 1 sobtada com la de
2008, es poden tornar a produir resultats divergents entre paisos
de la UE, com ara diferéncies significatives de tipus d’interes dels
crédits o en les facilitats per accedir al finangament no bancari per
a les pimes.

Les incompletes Banking Union i Capital Markets Union dels dar-
rers anys a la UE potser no podran evitar, en cas d'una altra crisi
forta, noves divergencies financeres, i posaran en risc un altre cop
I'euro i el mateix projecte d’'integracié europea.

Aquest és el context en el qual al setmbre de 2018 vaig acollir, per
tercer any consecutiu, una conferencia al Parlament Europeu de la
Borsa de Londres sobre 1.000 pimes innovadores europees, amb el
vicepresident de la Comissié Europea Jyrki Katainen, responsable
de creixement, inversio 1 competitivitat.

El 2017 vam comptar amb el vicepresident de la Comissié Europea
Vladis Dombrovskis, responsable de I'euro i de I'estabilitat finance-
raial 2016 vam comptar, pocs dies abans del referéndum del Brexit,
amb el comissari britanic Jonathan Hill, responsable de la uni6 del
mercat de capitals, en un dels seus tltims actes al Parlament Euro-
peu abans de dimitir pel Brexit esmentat.

A Europa les pimes sén més dependents del crédit bancari que no
pas als Estats Units (EZUA), on hi ha més alternatives en els mercats
de capitals per tal que una empresa trobi finangament per als seus
projectes d'inversio.
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Segons I'ESBG, European Savings and Retail Banking Group, una
manera de mesurar el grau d’aquesta dependéencia és la ratio Capital
Markets Financing versus Banking Financing;, és a dir, quina és la re-
laci6 entre el fiangament que reben les pimes dels mercats de capitals i
el finangament que obtenen dels bancs.

Aixi, segons 'ESBG als EUA la ratio esmentada és del 69%, a la
Gran Bretanya del 66 %, a Franga del 55 %, a Alemanya del 43 %, a
[talia del 43% i a I'Estat espanyol del 27% (mitjana 2000 - 2010).
Aixo vol dir que als EUA el credit bancari només representa el 31 %
del finangament total de les pimes (el 69 % restant prové dels mer-
cats de capitals), mentre que a Espanya representa el 73 % del finan-
¢ament total.

També es detecta una clara divisié nord-sud a Europa. Els paisos
nordics tenen un model més diversificat de finangament de pimes i
els paisos del sud depenen molt més del credit bancari.

Alemanya se situa a mig camfi entre els EUA i el sud europeu, per bé
que les caixes d’estalvi (unes 600) sén molt actives en la prestaci6 de
credit a les pimes. De fet, al nord d’Europa van ser les petites caixes
locals les que van aguantar el credit a les pimes durant la gran re-
cessié (2008 - 2010), quan alguns grans bancs nordics globalitzats
van contaminar-se amb les subprime i no podien atorgar credits.

A Espanya, Italia 1 Franga, en canvi, les petites caixes van ser sacri-
ficades ara fa deu anys, i es va dur a cap un procés de consolidacié
bancaria: via fusions i compres de bancs, s’ha arribat a un punt en
que 4-5 grans bancs controlen el 80% del mercat de credit del pafs.
Com calia esperar, I'oligopoli ja dona els resultats previstos: a Es-
panya el preu dels credits bancaris ja figura entre els més cars del
continent.

La UE ha fet els deures a mitges des de 2008 per evitar que les fu-
tures crisis financeres no siguin tan perjudicials. Es diu que la UE
avanga a cop de crisi. Esperem que la propera no sigui tan forta i que
permeti fer un altre pas endavant en la seva integracié financera.
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Subsidi d’atur europeu

Al febrer de 2019 la Comissi6 d’Economia del Parlament Europeu
va debatre una proposta de subsidi d’atur europeu. Aquest és un dels
grans debats que hi ha avui a la UE. Jo hi vaig entrar esmenes a favor.

La construccié de la zona euro encara no s’ha completat. Es normal
que aix{ sigui, les economies que integren la moneda tnica encara
estan en fase de convergencia economica. Als Estats Units aquest
procés també va ser molt llarg i dolorés.

A finals del segle xix els estats nord-americans van acordar I'emis-
si6 de deute public a nivell federal a canvi de prohibir els rescats
del Govern federal a estats o ciutats quan feien fallida. Aix{, Obama
va rescatar General Motors perd no va rescatar ’Ajuntament de
Detroit i per aixo se’n van tancar molts serveis socials. Hi ha paral-
lelismes entre America i Europa: Virginia era llavors I'estat hege-
monic, tal com avui ho és Alemanya per dimensié 1 poblacié.

A la zona euro li manca encara completar la unié bancaria de 2014«
ja tenim la supervisié financera europea, exercida pel BCE, i la re-
solucié bancaria, que s’ha estrenat com a mecanisme per resoldre
crisis amb el Banc Popular el maig de 2017. Li manca, pero, el fons
de garantia europeu de diposits, conegut com el tercer pilar de la
unié bancaria, que alguns paisos nordics bloquegen des que Renzi
va rescatar I'any 2017 el banc Monte dei Paschi amb diner public,
saltant-se I'acord de 2014: la unié bancaria prohibeix expressament
aquests rescats a 'estil Bankia.

A la zona euro també i manca el pilar fiscal: la UE no recapta im-
postos 1 no disposa d'un Tresor europeu que pugui emetre deute
public de tota la UE (eurobons). Finalment, la UE tampoc no dispo-
sa d'un fons d’ajuts directes per fer front a crisis economiques que
afectin només alguns dels Estats membres, cosa que es coneix com
a «xocs asimetrics».
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La crisi de 2008 va afectar de manera molt diferent Europa. Al 2010
molts paisos del centre i del nord d’Europa tornaven a créixer amb
forga sense haver patit augments de I'atur, entre moltes altres raons
gracies a la seva gran qualitat institucional i a la facilitat i la llarga
tradicié per forjar rapidament consensos entre govern i oposicio 1
entre sindicats i patronals: s’hi adopten facilment politiques conjun-
tes contra les crisis que no sén alterades si hi ha un canvi de govern.
Als paisos del sud, en canvi, la crisi es va allargar molt més temps,
la taxa d’atur es va disparar i encara avui continua essent una xacra,
especialment per a la gent jove.

Es per aixo que un subsidi d’atur europeu, ni que fos adoptat en els
seus inicis de manera timida, seria un gran pas endavant per dotar
la UE d’'un instrument federal per fer front a xocs asimetrics de
futures crisis. Si patim una nova crisi virulenta com la de 2008 i els
seus efectes castiguen especialment el sud i 'est d’Europa, el risc de
trencament de la UE sera encara més gran.

Al parlament Europeu es debat si I'European Investment Stabili-
sation Function (EISF) podria atorgar credits automaticament a
paisos que pateixin efectes negatius de xocs asimétrics causats per
fortes crisis. Aquests credits complementarien els subsidis d’atur
nacionals als aturats per mitja d'un remnsurance scheme (esquema de
reasseguranca). Aixf, aquests préstecs del Fons de 'EISF als Estats
membres serien «diners europeus» per als aturats, com un percen-
tatge addicional entre el 2% i el 10% del subsidi. El credit de 'EISF
es prestaria al pafs amb interes, a retornar quan el xoc asimeétric
desaparegui i els fons disponibles inicials se situen entre 30.000 i
55.000 milions d’euros, pendents encara de negociaci.

Com és habitual, aquest subsidi divideix els grans grups per paisos
1 per filiacions (proeuro-antieuro, més Europa-menys Europa...). Si
s’aprovava, seria un gran actiu i un gran resultat per presentar als
electors de cara a les eleccions europees del maig de 2019.
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L’euro, una moneda irreversible?

Al juny de 2018 va prendre possessié, gracies a un altre acte de
gran generositat del president i dels consellers presos 1 exiliats, un
nou Govern catala presidit per Quim Torra, al qual cal desitjar tota
la sort i I'encert del mén. També hi va haver aquells dies nous go-
verns a [talia i a Espanya.

A Roma finalment els dos partits euroescéptics van formar Govern
al juny de 2019, havent superat tensions fortissimes. El president
italia Sergio Mattarella va vetar el ministre d’Economia Paolo Sa-
vona proposat per la Lliga, dins del Govern presidit pel primer mi-
nistre Giuseppe Conte. Finalment, Savona ha estat nomenat minis-
tre d’Afers Europeus. Les seves critiques a la moneda tinica havien
alarmat mercats financers 1 BCE: «L’euro és una gabia alemanya
(German cage)». Italia és el primer gran pafs de la UE on partits
explicitament euroescéptics han format Govern, després d’assolir
en les darreres eleccions el 55 % dels vots.

The Financial Times va publicar el 4 de juny de 2019 una noticia que
va generar indignacié a Italia: el BCE va deixar de comprar deute
public italia precisament els mateixos dies en que hi havia el pols
Mattarella-Lliga pel nomenament de Savona a Economia. La prima
de risc italiana es va disparar 1 es parlava de la incertesa d'unes pos-
sibles noves eleccions a [talia... Avui sabem que el BCE va intervenir
en els mercats de deute per pressionar els partits antisistema que
negociaven per formar Govern.

Pedro Sédnchez va mirar la crisi italiana en la formaci6é de Govern
també al juny de 2019 i va ser molt curés a '’hora de triar alguns
dels ministres més importants: obtenir la benediccié europea i dels
mercats financers explica la tria de Nadia Calvifio com a ministra
d’Economia. Calvifio és una alta funcionaria respectada a Brussel-
les: en els seus 10 anys a la Comissié Europea ha estat la responsa-
ble d’alguns dels dossiers més importants a Competeéncia, Serveis
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Financers i Pressupostos. Pedro Sanchez necessitava enviar un mis-
satge europeista clar que marqués distancies amb el Govern euro-
esceptic italia.

[talia i Espanya soén paisos fortament endeutats, 1 és especialment in-
quietant la situacié italiana: el seu deute public equival al 130 % del PIB
italia i arriba al 160 % del PIB si es considera també el deute public ita-
lia en mans del BCE, arran de les compres de deute impulsades des de
2015 al BCE per mitja del programa superexpansiu Quantitave Easing.

El nou ministre italid d’Economia, Giovanni Tria, defensa la «mone-
titzaci6 del deute», és a dir, d'imprimir diner per finangar déficits pu-
blics. Tria és un altre defensor del que es coneix com a helicopter mo-
ney: injeccié directa de diner dels bancs centrals als agents economics.

Per tot plegat al juny de 2019 van apareixer alguns articles als dia-
ris més influents del mén en que es parlava sobre el futur de I'euro.
Gideon Rachman al Financial Times explicava que la «gabia mone-
taria de I'euro» afecta també Alemanya: si Italia en sortis, la crisi
financera que provocaria podria destruir 'euro i la UE.

Andreas Kluth, editor del Handelsblatt (principal diari economic ale-
many) va dir que si I'euro divideix de manera creixent els europeus
s’han de trobar mecanismes que en facilitin la sortida.

Carmen Reinhart opinava que si Italia continua creixent poc i les
promeses electorals del nou Govern italia es duen a terme (reduccié
d’'impostos 1 renda basica universal), una reestructuracié o quitanga
del deute public italia sembla inevitable.

Nouriel Roubini afirmava que les preferéncies dels votants de la
zona euro sé6n divergents: la moneda tnica sense reformes internes
que provoquin convergencia economica facilita culpabilitzar I'euro
com a causant de crisis economiques.

Mario Draghi repeteix dia sf dia també que I'euro és una moneda
irreversible com el dolar. Si el nou Govern italia crea una moneda
paral-lela a I'euro per finangar les promeses electorals, estarem da-
vant d’un repte a la moneda tnica molt més gran que el que van
plantejar la Grecia de Varoufakis i Syriza.
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Banc central, el gran poder no prou transparent

El 20 de maig de 2017 el diari Financial Times es teia resso d'una
carta adregada al Banc Central Europeu que vaig impulsar a la co-
missié d’Economia del Parlament Europeu («I£CB pressed on trans-
parency over corporate bond buying»), signada per 15 eurodiputats
de sis grups parlamentaris i de set paisos, alguns dels quals sén
autentics pesos pesants del Parlament Europeu (Werner Langen,
CDU alemany; Emmanuel Maurel, socialista frances; Cora van Ni-
euwenhuizen, liberal holandesa; Sven Giegold, verds alemany...).
Agrairé sempre al gran diari britanic que m’hi esmentés com a «Ca-
talan MEP» (Member of the European Parliament): senyal que ens
anem normalitzant com a pafs al mén.

En aquesta carta reclamavem al BCE que augmentés la transparéncia
en les compres de deute empresarial que realitzaven els bancs cen-
trals nacionals en nom seu. Aixi, s’hi demanava que els bancs
centrals nacionals 1) publiquessin els noms complets de les em-
preses de qui es compra deute, tal com ja fa el Bundesbank, el banc
central alemany; 2) fessin publiques les quantitats de deute que s’ha
comprat de cadascuna de les empreses beneficiades; 3) simplifiques-
sin la publicacié d’aquestes dades en un sol document que reculli les
compres dels 19 Estats de I'Eurozona, publicat pel BCE; 4) fessin
puabliques les normes internes operacionals d’aquest programa de
compres.

El programa de compra de deute empresarial va significar I'adqui-
sici6 per valor de 75.000 M€ de deute d’algunes empreses. Hi havia
sospites molt serioses que aquest programa creava fortes distorsions
en mercats financers i en mercats reals: un cas clar de favoritisme a
les empreses beneficiades que alterava la lliure competéncia.

Aquestes sospites s’alimentaven encara més pel fet que les compres
no les feia el BCE siné els bancs centrals nacionals. A Espanya, 1
segons va publicar Expansion (18 de juliol de 2016), el 53% de to-
tes les compres del Banc d’Espanya van ser dirigides només a tres
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empreses (Repsol, Iberdrola i Telefénica). Aquestes compres mas-
sives, opaques 1 discrecionals de deute alimentaven la hipotesi que
la politica monetaria es feia servir per ajudar empreses amigues al
Govern central, en el que es coneix en anglés com a cronycapitalism
(capitalisme Cibeles, en expressié de Francesc Sanuy).

La idea de fer aquesta carta va sorgir arran de la meva participaci6
en un debat celebrat a Brussel-les el 28 de marg de 2017. Davant de
Benoit Coeuré (un dels sis membres del consell de govern del BCE)
1 de Guntram Wolf' (president del gabinet estratégic Bruegel), vaig
denunciar 'opacitat de les compres de deute d’algunes empreses del
Banc d’Espanya. Havia estat convidat al debat pel fet d’haver sigut
el diputat ponent de I'informe anual del BCE de 2016, aprovat al
plenari del PE el 22 de novembre de 2016 amb 437 vots a favor, 121
en contra 1 140 abstencions.

En l'informe de 2017 la demanda al PE perqué el BCE obligués
el Banc d’Espanya a publicar els noms de les empreses a les quals
compra deute va ser clarament majoritaria, tal com prefiguraven
les signatures abans esmentades. Les distorsions de la competencia
eren massa evidents, com la sospita per exemple sobre qué passa
amb una gran cadena d’hipermercats espanyola que estava a punt de
tancar el 2017... 1 que va revifar miraculosament (potser perque el
Banc d’Espanya li va comprar deute en grans quantitats?).

Per bé que aquests informes no sén vinculants, el BCE acostuma a
ter cas dels mandats democratics que li envia anualment el PE, com
ha passat amb la publicacié de les actes de les reunions del consell
de govern (2014) o la publicaci6 dels saldos de les operacions en-
tre bancs centrals dins del programa del BCE anomenat Target-2
(2012).
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Bitcoin: moneda o actiu financer virtual?

El president del Banc Central Europeu Mario Draghi compareix
cada trimestre al Comité d’Economia del Parlament Europeu. La
setmana anterior a les compareixences de Draghi el comiteé esmen-
tat organitza conferéncies sobre qiiestions d’actualitat de politica
monetaria. Al juny de 2018 vam gaudir d’unes ponencies lluminoses
sobre les criptomonedes i d’'un debat posterior entre la grega Maria
Demertzis, vicepresidenta del think tank Bruegel (un dels centres de
pensament més influents de Brussel-les) i 'alemany Stefan Kooths,
director d’un dels principals instituts economics alemanys, I'Institute
for the World Economy de Kiel.

Maria Demertzis en la seva presentacié va recordar les tres funcions
que qualsevol bé ha de complir si vol gaudir de la condicié de diner:
unitat de compte o mesura, mitja de pagament generalment accep-
tat i reserva o diposit de valor. El bitcoin només compleix les dues
primeres, pero falla en la tercera funcié, que és la més important. Si
avui comprem bitcoins potser en uns anys, si els volem revendre,
perdrem una part de la inversid. El 2014, per exemple, la cotitzacié
del bitcoin va créixer un 300% en un trimestre, percentatge que va
perdre un any després.

El bitcoin ha mostrat una altissima volatilitat en els mercats en els
darrers anys, contra el valor estable que han exhibit el dolar o I'euro
durant tots els anys de la forta crisi economica i financera. Aques-
ta estabilitat es mesura en termes d’inflacid, és a dir, en I'erosié o
perdua de valor que una moneda pateix amb el pas del temps. Aixi,
doncs, segons Demertzis, els bancs centrals avui encara gaudeixen
d’un monopoli natural, pel que fa a la provisié del bé public «esta-
bilitat del valor de la moneda». Aixo fa que el bitcoin i les altres
criptomonedes no siguin una alternativa creible a les monedes im-
portants, ni es preveu que ho siguin en un futur proper.
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Del monopoli natural dels bancs centrals es deriva el caracter cen-
tralitzat de les monedes reals que tenim a la butxaca, en ser-ne els
bancs centrals els tinics emissors, mentre que les criptomonedes sén
actius virtuals que es caracteritzen per la seva absoluta descentralit-
zacié. Avui qualsevol persona fisica o juridica pot crear una moneda
virtual, el valor de la qual és determinat per la confianga que li fan
els usuaris de tot el mén, com és ara el cas del bitcoin. Com més
usuaris vulguin, comprin i facin servir una criptomoneda per a les
seves transaccions, més valor tindra.

Stefan Kooths va esmentar els economistes de I'Escola Austrfaca
Von Mises i Hayek, i va recordar que eren partidaris de la compe-
téncia entre monedes com una manera d’evitar els abusos de poder
dels bancs centrals, sempre temptats d’abusar de la seva posicié de
monopoli. El sistema monetari actual centralitzat dels bancs cen-
trals troba avui, en la proliferacié de les criptomonedes, el seu prin-
cipal competidor en I'ambit global.

El sistema monetari actual no és perfecte i necessita una regulacié
1 vigilancia constant per part de les institucions; de fet, aixo és la
politica monetaria. Les monedes virtuals, en canvi, defugen 1 fan
impossible la regulacié pel fet de ser actius virtuals totalment des-
centralitzats.

Hi ha molta critica a les criptomonedes: no se les considera mo-
nedes, siné més aviat actius financers virtuals. Aquest és el marc
en qué es mou l'actual Comissié6 Europea. El vicepresident Valdis
Dombrovskis, amb qui em vaig reunir al juny de 2018 per parlar de
les 50 noves regulacions que ara arriben al comité d’Economia, creu
que se les ha d’anomenar cryptoassets o criptoactius.

Les criptomonedes sén considerades actius financers virtuals, més
que no pas monedes virtuals. Només si tenen «els peus a terra», és a
dir, si poden gaudir d'un aval que ofereixi estabilitat més enlla de ser
un algoritme informatic, aquests actius financers virtuals podrien
comengar a ser considerats diner.
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