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L'OPINIO
DELS EXPERTS

La moneda de la
republica catalana

Monedes i bitllets d’euro, en una imatge d’arxiu M ep

n una analisi de viabilitat

econdmica és important de-

finir escenaris i les seves
consequencies. L'analisi de I'im-
pacte economic de la indepen-
dencia té multiples dimensions
pero els escenaris presenten un
denominador comu que els con-
diciona: la via d'integracio de Ca-
talunya a la UE.

Lescenari de referéncia, el
més probable i desitjable, és la
permanencia a la UE, bé de ma-
nera automatica o després d'un
procés de negociacio simplificat.
Tanmateix, molts ciutadans es
poden preguntar: que succeiria
en un escenari d'exclusio com a
estat membre? Estaria en risc
l'euro?

L'objectiu d'aquest article és

aprofundir en aquest escenari,

! malgrat la seva inversemblanca, i
1 mostrar com hi ha mecanismes

| per assegurar la continuitat del

. sistema actual. De fet, la indepen- |
! dencia presenta una oportunitat
i per millorar molts aspectes de

I l'estructura financera actual.

Que Catalunya és un estat per-

1 fectament viable ningti ho hauria
de dubtar. Paisos de la mida de

i Catalunya i amb un grau de diver-
1 sificacié econdmica i obertura si-
' milar no només sén viables, sind

! que acostumen a ser uns dels
més prospers. Entre els factors

i explicatius hi ha que s'orienten

I més cap al'exportacid, sén més

i facils de governar i s'adapten mi-

Que preguntaries als experts?

Sitens alguna pregunta per plantejar als experts en economia, els la pots fer
arribar a través de www.elpuntavui.cat. A I'edicid digital d'El Punt Avui troba-
ras un formulari per adregar-los les preguntes, i també les respostes.

llor als canvis. Paisos d'aquesta
! mida acostumen també a tenir
! major despesa en educacio i salut
! sobre el PIB, factors clau per I'éxit
1 allarg termini.

Probablement el que millor re-

flecteix la confianga internacional
i enl'economia catalana sigui el

1 volum d'inversié estrangera rebu-
i da els dos darrers anys, de més

i de 5.000 milions anuals, els més

elevats de la serie historica. Dar-

i rera d'aixo hi ha confianca en les

! potencialitats de I'economia cata-
i lanai el convenciment que una

! Catalunya-estat s'integraria opti-
mament en I'estructura economi-
! ca mundial.

En un escenari altament im-

probable d'exclusié de la UE, I'eu-
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| ro estaria garantit perqué qualse-
1 vol pais del mén pot utilitzar la

' moneda que consideri més

i adient. Hi ha diversos paisos al

I mon que utilitzen I'euro sense es-
i tar dins la UE (mitjangant un

! acord monetari o de manera uni-
lateral). En aquest escenari, la mi-
1 llor opcié per a Catalunya seria

I signar un acord monetariamb la

i UE, I'aprovacio del qual no reque-
| riria unanimitat i, per tant, Espa-

' nya no podria vetar-lo.

En aquest context seria benefi-
i ciosa l'adhesié a I'Espai Economic
! Europeu (EEE), que inclou la UE i

i I'Associaci6 Europea de Lliure Co-
i merg (Islandia, Liechtenstein, No-
ruega i Suissa). De fet, I'impacte

1 economic de la independéencia no
i dependria tant de la pertinenca a

! la UE com de I'adhesi6 a I'EEE.

i Aquesta adhesio seria essencial

! per continuar dins el mercat tnic
i garantir aspectes financers im-

i portants. Cal no oblidar que |
! aquest escenari de desacord amb
i I'Estat espanyol implicaria la no-

| assumpcié de part del seu deute.
Depenent dels criteris d'assigna-

1 Cio, el deute a assumir estaria en-
i torn dels 80.000-120.000 milions
i d'euros. Seria, per tant, un esce-

nari molt negatiu per a Espanya i
per a la UE, el que mostra com la

continuitat dins la UE és I'escena-
I ri més altament probable.

| Quins altres elements serien

| cabdals per a I’estabilitat

. financera?

i L'accés al credit del BCE i als sis-
I temes europeus de pagaments,

| que ja es garanteix en altres

acords monetaris. Tots els mi-

croestats participen a TARGET2,
1 el sistema de pagaments inter-

i bancaris, i la SEPA, zona Unica de
I pagaments en euros, inclou un

i ampli grup de 38 paisos.

Elegibilitat dels actius finan-
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| cers emesos a Catalunya com a

! collateral a I'Eurosistema: el cre-
dit del BCE es proveeix contra

i col-lateral adequat (actius de su-
1 ficient qualitat que protegeixin de
i risc de credit). Els criteris d'elegi-
! bilitat consideren el rating, la mo-
neda de denominacié, i les carac-
I teristiques geografiques (ubica-

1 ci6 de I'emissor i deutor). Quant a
' la geografia, I'elegibilitat estaria

| garantida amb la continuitat dins
' I'EEE. Quant al rating, cal tenir

present que, malgrat la fortalesa

de I'economia catalana, les agen-

I cies de rating atorguen al deute

| de la Generalitat el pitjor nivell de
totes les comunitats autonomes, i
1 el situen per sota del grau d'inver-
1 si6. Aix0 il-lustra la paradoxa en-

i tre la fortalesa de I'economiai la

i debilitat financera de la Generali-
Loy . | tat, depenent d'un sistema de fi-
- L'impacte economicdela |

- independenciano

- dependriatantdela
pertlnen(;a alaUEcom

- deladhesio a I'EEE

| nangament a totes llums defi-

1 cient, injust i arbitrari. Un estudi

i de Morgan Stanley estima que

i una Catalunya-estat milloraria el
| seu rating entre 3 i 6 esglaons,
\amb un impacte positiu en el crei-
. xement, el saldo pressupostari i

I els costos de financament. Per

! tant, el rating del deute de la Ge-
I neralitat i la seva acceptacio per

! I'Eurosistema i els mercats millo-
raria amb la independéencia.

Continuitat dins la Unié Banca-
riaiels seus tres pilars: el Meca-

i nisme Unic de Supervisio, que as-
! signa al BCE la tasca de supervi-
sor bancari; el Mecanisme Unic

i de Resolucié, que dicta com pro-
1 cedir amb bancs en dificultats; i

i el Fons de Garantia de Diposits

| Europeu, encara no completat.
Amb la preséncia a Catalunya

i d'entitats bancaries d'importan-
| cia sistemica en I'ambit europeu,
1 la continuitat dins la Unié Banca-
ria és indubtable.

En conclusié, I'escenari que in-

teressa a totes les parts, Espanya
I inclosa, és que Catalunya conti-

! nuialaUni6 Europeaialazona

I euro. En qualsevol cas, I'euro esta
| garantit i també que Catalunya
milloraria la seva posici¢ finance-
! ra.La creacio del Banc Central de
i Catalunya, com a autoritat mone-
i taria del nou pais, seria necessa-

| riai podria incorporar les millors

| practiques internacionals.




