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0. INTRODUCCIO

El context politic dels ultims anys ha estat caracteritzat pel conflicte institucional obert
entre la Generalitat de Catalunya i el Govern central degut a la intenci6 de la primera de
sotmetre a sufragi la pertinenca de Catalunya dins de I’Estat espanyol.

En I’ambit econdmic, un dels principals temes que s’han analitzat en aquest debat és la
quiestio de la viabilitat de Catalunya com a nou Estat europeu. En aquest sentit, en els
ultims anys s’ha escrit una extensa literatura (Cuadras 1 Guinjoan, 2015; Espasa i
Bosch, 2014a; Cambra de Comer¢ de Barcelona, 2014) que analitza els diferents
escenaris que podrien afectar 1’economia d’aquest nou Estat i el seu impacte sobre les
principals variables macroeconomiques (evolucio del PIB per capita, del déficit 1 deute
public, de la taxa d’atur, etc.).

Davant d’un possible escenari —en el nostre cas, aquest seria la proclamacio
d’independéncia de Catalunya— els diferents agents haurien de decidir quina ¢és
I’estratégia que haurien de seguir per a maximitzar els seus beneficis. En el cas de
Catalunya entesa com un agent que ha de decidir la seva estratégia a nivell politic, la
majoria d’aquests estudis conclouen que I’estratégia Optima per als interessos del pais
seria mantenir una posicié negociadora amb la resta de les parts presents en aquest
escenari, principalment 1’Estat espanyol i1 la Unié Europea. Aixi ho han expressat en
multitud d’intervencions responsables del Govern catala' i es reflectia en el propi
programa econdmic de la principal formacio independentista catalana, Junts pel Si.”

Certament, sembla evident que aquesta seria la posicid que defensarien els responsables
politics catalans en cas de materialitzar-se la independéncia del pais.

Si analitzem D’estratégia de la resta dels agents que es veurien afectats per aquesta
decisio politica, observem que I’enfocament des de I1’Estat espanyol seria el
diametralment oposat. Aixi, en multiples ocasions, diferents representants del Govern
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2 Programa electoral de Junts pel Si— Bloc 1: Full de ruta cap a la independéncia.

1.4. L'agenda de la negociacié espanyola i la voluntat de permanéncia a la UE i el reconeixement
internacional:

“Es tractaria d’acordar el repartiment d’actius i passius. Respecte a la restitucié de la sobirania, caldria
acordar la subrogacié de convenis, la gestié de les fronteres amb I'Estat, el traspassos de funcionaris i
organismes i aspectes clau pel que fa al sistema energetic, la conca de I'Ebre o I'espai radioeléctric,
entre molts d’altres. En relacié amb els acords de repartiment de bens, caldria negociar tots els bens
materials que Espanya administra actualment a Catalunya, (per exemple, infraestructures com ara
carreteres, ports i aeroports, immobles, etc.), aixi com els bens que Espanya té a I'estranger i que sén
compartits i els bens economics i financers, que inclouen els actius (fons de la Seguretat Social, fons de
compensacio, etc.) i els passius (deutes de Catalunya avalats per Espanya i deutes d’Espanya que
podrien correspondre a Catalunya), entre d’altres.”



espanyol han expressat la seva negativa a negociar amb Catalunya, si aquesta finalment
portés a terme la seva emancipacio politica respecte de I’Estat espanyol.’

En aquest sentit, I’objectiu del treball sera provar el grau de credibilitat de les diferents
accions que han anunciat que portaran a terme tant el Govern espanyol com el catala en
cas que segueixi endavant el procés d’independéncia catald. Amb aquesta finalitat,
analitzarem I’impacte economic que tindrien les decisions preses pels diferents agents
(Catalunya i Espanya) sobre els pressupostos publics catala i espanyol.

Un cop obtinguem un resultat per a cada un dels escenaris, aplicarem la teoria de jocs
per trobar 1’equilibri estable del joc proposat. Es a dir, identificarem 1’escenari cap on
els agents acabaran convergint des del punt de vist de la racionalitat economica.

A continuacio es presenta I’estructura del present article. En el capitol 1 s’explicara la
metodologia que utilitzarem per a portar a terme ’estudi. En el capitol 2 es calculara
I’impacte que tindrien els diferents escenaris proposats en els pressupostos de les dues
administracions publiques analitzades (I’espanyola i1 la catalana). En el capitol 3 es
calculara I’impacte que tindrien els diferents escenaris proposats sobre I’evolucié de la
prima de risc del deute sobira dels dos paisos. En el capitol 4 es calculara I’equilibri de
Nash del joc proposat, és a dir, quin seria 1’equilibri estable des del punt de vista de la
racionalitat economica. El capitol 5 recollira les principals conclusions de 1’estudi i,
finalment, el darrer capitol recollira les referéncies bibliografiques utilitzades per a
elaborar el present treball.
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1. METODOLOGIA

Com s’ha explicat anteriorment, en el present treball calcularem I’impacte economic de
diferents escenaris politics sobre els pressupostos publics dels governs catala 1 espanyol.

Per a poder quantificar aquest impacte ens basarem en els procediments que la literatura
académica ha utilitzat per a calcular les balances fiscals entre diferents territoris. En
aquest sentit, la literatura ha utilitzat dues metodologies diferenciades: el flux monetari 1
el flux carrega-benefici.

El flux monetari imputa els impostos al territori on es localitza la capacitat economica
sotmesa a gravamen, amb independéncia d’on resideixen les persones que finalment
suporten la carrega impositiva. Quant al metode del flux carrega-benefici assigna la
despesa o la inversid publica al territori on resideix el beneficiari amb independéncia
d’on es realitzen aquestes despeses o inversions.

En el nostre cas, la metodologia més convenient a utilitzar seria la del flux monetari, ja
que per a calcular els efectes economics que provocaria la independéncia d’un territori,
¢s necessari identificar les despeses (o inversions) que es localitzen especificament en
aquest territori. En aquest sentit, ¢s nombrosa la literatura economica (Bosch 1 Espasa,
2014a; Cambra de Comer¢ de Barcelona, 2014; Bosch et al, 2010) que identifica la
metodologia del flux monetari com la més idonia per a quantificar tant el déficit fiscal
produit entre comunitats autonomes com I’impacte economic que produiria la
independencia d’un territori.

Cal fer esment que la metodologia emprada en el calcul dels diferents saldos fiscals
neutralitza 1’efecte del deficit public, és a dir, equilibra els ingressos i les despeses del
sector public central. La rad per la qual es fa aquesta correccid és perque s’entén que el
deficit public d’un estat es finangara a través de I’increment de la seva recaptaci6 futura.
Per tant, quan calculem les balances fiscals dels diferents territoris, imputem aquest
increment dels ingressos a les diferents comunitats autonomes de manera proporcional a
la seva contribuci6 a les arques de I'Estat.

Aixi mateix, les decisions que prenguin els dos estats tindra, en primer lloc, un impacte
directe sobre el pressupostos publics d’aquests paisos, perd també sobre la prima de risc
del seu deute sobira. En relaci6 amb aquest punt, hem assumit la hipotesi segiient: En
cas de produir-se la independéncia de Catalunya sense cap acord entre els dos governs,
els mercats financers ho percebrien com una font d’incertesa a curt termini i, per tant,
aix0 provocaria un augment del risc sobira d’ambdds paisos i, en conseqiiencia un
increment de la seva prima de risc. L’evolucido d’aquesta variable en funcio dels
diferents escenaris analitzats s’estima al capitol 3.



1.1. Aplicacio de la teoria de jocs

La teoria de jocs té per objectiu modelar matematicament un escenari estratégic —el qual
anomenarem joc- on els diferents agents racionals que interactuen en aquest joc poden
prendre un conjunt limitat de decisions. Es a dir, la teoria de jocs és un conjunt d’eines
matematiques que ens permeten analitzar, estructurar i predir les decisions que prendran
els agents racionals en un joc donat fins a arribar a un equilibri estable en el temps
(equilibri de Nash).

En el nostre cas, I’escenari estratégic proposat seria analitzar les conseqiiéncies d’una
possible independencia de Catalunya respecte de 1I’Estat espanyol. Aquest joc seria
seqliencial, ja que en primer terme seria Catalunya la que decidiria, arribat el moment, si
fa el pas d’independitzar-se de 1’Estat espanyol o, per contra, continua integrada dins
d’aquest com una comunitat autbnoma de régim comd.*

A continuaci6 seria 1’Estat espanyol el que decidiria la seva resposta Optima a la decisid
presa préviament per part del Govern catala. En el seu cas, les opcions serien, o bé
negociar les condicions de la independéncia de Catalunya, o bé negar-se a pactar les
condicions d’aquesta independéncia.

El grafic segiient il-lustra de forma esquematica les diferents estratégies que poden
plantejar-se en el joc:

GRAFIC 1. ESQUEMA DEL JOC PROPOSAT

EQUILIBRI 2
NEGOCIAR
ESPANYA
ESTAT (AGENT 2)
INDEPENDENT
CATALUNYA NEGATIVA A EQUILIBRI 3

COMUNITAT
AUTONOMA

EQUILIBRI 1

Font: Elaboracid propia.

* S’ha exclos d’aquest estudi I'impacte economic d’'un nou marc de relacions entre Catalunya i Espanya
basat en un enfocament de caracter federal, ja que no s’aprecia en I'actualitat cap iniciativa politica que
defensi aquesta possibilitat i que pugui esdevenir I'opcié majoritaria per part dels votants espanyols en
el curt o mitja termini.



Cada un dels possibles equilibris que té aquest joc implicaria una peérdua o benefici
diferent per a cada un dels agents (Catalunya i Espanya). En el cas que ens ocupa, el pla
d’accid ja anunciat per part de I’Estat espanyol és que no negociaran mai les condicions
d’emancipaci6 d’una part del seu territori. Aquesta adverténcia és el que s’entén en
teoria de jocs com una amenaga, ja que €s una estratégia que té per objectiu condicionar
la decisié que ha de prendre préviament I’altre agent —en el nostre cas, Catalunya.

L’objectiu del nostre estudi sera, en primer lloc, determinar quines serien les
conseqiiéncies que tindria per a I’economia espanyola la hipotética independéncia de
Catalunya en funci6 de I’estratégia de resposta que adoptés el Govern espanyol: O bé
iniciar un procés de negociacié amb el Govern catala —EQUILIBRI 2— o negar-se a
pactar les condicions d’aquesta independéncia —EQUILIBRI 3. En segon lloc,
analitzarem en profunditat si ’amenaca de no asseure’s a negociar les condicions de la
separaci6 sota cap concepte (EQUILIBRI 3) té fonament econdomic des del punt de vista
de la teoria de jocs.

1.2. El paper de les amenaces

Com s’ha explicat anteriorment, el cas que ens ocupa presenta la caracteristica de ser un
joc seqiiencial, és a dir, primer decideix la seva estratégia un agent i, amb posterioritat,
reacciona un segon agent a la decisié del primer. En aquest tipus de jocs és habitual la
figura de ’amenaca exercida pel segon agent. En aquest tipus de jocs, el segon agent, en
el nostre cas el Govern espanyol, només pot reaccionar a la decisio presa préviament pel
primer agent, el Govern catala. En aquest sentit, I’inica forma que tindra el segon agent
d’influir en aquesta primera decisid sera enviant una seérie d’amenaces al primer agent.
L’objectiu d’aquestes amenaces sera que el primer agent acabi escollint I’opcidé que més
li convingui al segon agent.

En relaci6 amb aquest tema, cal precisar que unes amenaces poden o no ser creibles. Si
no son creibles, no tindran cap efecte en el joc i el primer agent decidira sense tenir en
compte aquestes amenaces. En el joc que ens ocupa, les amenaces per part del segon
agent —I’Estat espanyol— consistirien a enunciar que, en cas d’independéncia, mai
acceptaria obrir una via de negociacid per a intentar acordar els termes d’aquesta
separacio. El present treball analitzara si aquestes amenaces son creibles en 1’actual
context economic.

Finalment, cal aclarir que el treball se centrara a analitzar I’impacte en el curt termini.
La radé de centrar-nos en un horitzé temporal curt es deu al fet que ha sigut el periode
sobre el que més s’ha debatut la possible viabilitat d’un Estat catala i, especialment, en
el cas que I’Estat espanyol adoptés una posicid de bloqueig de les negociacions. Aixi
mateix, els efectes a mitja i llarg termini son més dificils d’estimar, ja que les possibles
accions que poden decidir els agents en el llarg termini s’incrementen de forma
exponencial respecte de les opcions que prenen en el curt termini.



2. IMPACTE ECONOMIC DELS DIFERENTS ESCENARIS SOBRE ELS
PRESSUPOSTOS PUBLICS

2.1. CATALUNYA NO DECLARA LA INDEPENDENCIA (EQUILIBRI 1)

Aquest escenari recull la continuaci6 de les relacions economiques i politiques que han
mantingut Catalunya i Espanya des de I’any 1978. En aquest context, i com s’ha
demostrat en multiples ocasions, Catalunya presenta un deficit fiscal estructural, és a
dir, les despeses que destina I’Administracié central espanyola a Catalunya son
sistematicament inferiors als recursos que els ciutadans catalans aporten als
pressupostos generals de I’Estat.

El primer calcul d’aquest deficit que va fer public el Govern espanyol va ser per a
I’exercici 2005. En els anys posteriors, els deficits fiscals s’han calculat a través de les
estimacions realitzades anualment per la Conselleria d’Economia. A la taula segiient es
mostren els Gltims resultats obtinguts.

TAULA 1. EVOLUCIO DEL DEFICIT FISCAL DE CATALUNYA (milions d’euros)

2005 -14.186
2006 -14.493
2007 -15.913
2008 -17.200
2009 -16.409
2010 -16.543
2011 -15.006
2012 -14.623

Font: Els resultats de la balanca fiscal de Catalunya amb el sector public central I’any 2012.

Com es pot apreciar, els resultats no varien de forma significativa al llarg dels anys. Es
pot concloure que els ciutadans catalans pateixen un déficit fiscal estructural en la seva
relaci6 amb Espanya de més de 14 mil milions d’euros (aproximadament un 8% del PIB
catald). En el present estudi, agafarem com a referéncia 1’estimacio realitzada per a
I’exercici 2012 (en total, -14.623 milions d’euros o0 6.623 euros anuals per familia).

Logicament, el resultat que, fruit d’aquesta relacio, obté el Govern espanyol, €s positiu.
Tot 1 aix0, cal dir que la xifra no es correspon al valor invers del deficit que registra
Catalunya, ja que s’ha de tenir en compte el percentatge de I’endeutament del Govern
espanyol que s’acabara imputant a Catalunya. Si es té en compte aquest punt, el resultat
en la relacio entre Catalunya 1 Espanya seria positiu per al Govern espanyol en +7.573
milions d’euros 1’any 2012.



2.2. CATALUNYA DECLARA LA INDEPENDENCIA... i Espanya s’obre a
negociar els termes de la separacio (EQUILIBRI 2)

En aquest sentit, s’han fet diversos estudis d’elevat caracter académic que han estimat
I’impacte que suposaria en el curt termini la independencia de Catalunya (Bosch 1
Espasa, 2014b; CATN, 2014). Els resultats obtinguts en aquests treballs mostren que
Catalunya obtindria un saldo positiu que tendiria a augmentar en el temps. Aquests
resultats demostren que Catalunya seria capag de fer front a totes les obligacions propies
d’un nou Estat a Europa (pagament de deute sobira, pensions, prestacions per
desocupacio, cos diplomatic, etc.) des dels primers moments de la seva independéncia.
Logicament, el punt més important per a poder finangar aquestes noves despeses seria
que Catalunya disposaria d’aquests més de 14 mil milions de déficit fiscal estructural.

Per a poder obtenir I’equilibri dels diferents escenaris proposats, utilitzarem 1’estimacio
que va fer el Consell Assessor per a la Transicié Nacional, integrat per economistes
especialistes en la matéria.” Aixi, I’estudi estimava que, en el curt termini, el resultat
seria de 11.179 milions d’euros favorables per als comptes publics del nou Estat catala.
Aquest resultat inclou totes les despeses 1 ingressos de les noves competéncies
adquirides pel nou Estat.

Aquest escenari també recull que Catalunya adquireixi, fruit de la negociacio entre les
dues parts, els compromisos de despesa que té I’Estat espanyol amb els ciutadans
catalans. Un exemple d’aquests compromisos seria el pagament de les pensions als
contribuents catalans. Una segona possibilitat seria que Catalunya assumis part del
deute sobira espanyol com a propi, alleugerint d’aquesta manera les finances publiques
de I’Estat espanyol. Tots aquests compromisos logicament incrementarien la despesa
publica de la nova Republica Catalana.

Per altra banda, el resultat d’aquest escenari en el cas de I’Estat espanyol seria negatiu,
de -8.259 milions d’euros. Aquest resultat s’explica principalment per la desaparicid
dels recursos que fins ara obtenia gracies al deficit fiscal estructural que historicament
patien els ciutadans catalans. A aquesta xifra se li ha de sumar les despeses que, tot i
perdre el territori catala —i per tant, els seus ingressos fiscals— no es podrien reduir, ja
que no estarien vinculades al territori. Un exemple d’aquest cas serien les despeses en
defensa o en afers exteriors. Son despeses que no estan lligades amb la dimensid del
territori 1, per tant, a curt termini serien despeses que es mantindrien tot i1 la
independeéncia de Catalunya. Per contra, hi hauria despeses que si que 1’Estat veuria
reduides immediatament, com per exemple, les inversions de I’Estat al territori catala.

Aquests 8.259 milions incrementarien de forma neta el déficit fiscal que presentaria
I’Estat espanyol. Per tant, podem observar com, tot i traspassar una quantitat important
d’obligacions de despeses de I’Estat espanyol cap al nou Estat catala, I’impacte seguiria
sent negatiu per al conjunt de la despesa publica espanyola.

> La viabilitat fiscal i financera d’una Catalunya independent.



Les taules segiients mostren quin seria I’impacte d’aquest escenari sobre els ingressos 1
despeses del conjunt de I’Administracio central espanyola:

TAULA 2. ESTIMACIO DELS INGRESSOS FISCALS DE L’ADMINISTRACIO CENTRAL
ESPANYOLA EN CAS DE NEGOCIACIO ENTRE LES PARTS

Ingressos totals Ingressos estimats

(sense Catalunya)
2012 2011 2012 2011
Total Ingressos 264.076,1| 248.567,7 215.486,1| 200.842,7
Ingressos Estat 129.028,1 109.117,9| 106.061,1 87.839,9|
IRPF 28.611,9| 34.806,5 22.345,9 27.253,5
I. Societats 22.964,6 18.484,8 18.417,6 14.824,8
IVA 19.082,1 28.041,0 15.361,1 22.573,0
Impostos especials 4.314,1 6.349,2 3.490,1 5.149,2
Resta 54.350,0 21.371,1 46.741,0 17.973,1
Ingressos OA i ens publics 1.705,0| 1.898,6 1.468,0 1.636,6
Ingressos empreses publiques 3.848,3 3.502,5 3.036,3 2.798,5
Ingressos SS 129.336,8| 134.105,3 104.762,8| 108.625,3
Ingressos per cotitzacions 123.780,1 129.494,7 100.138,1] 104.890,7
Altres 5.325,7 4.760,9 4.393,7 3.884,9




TAULA 3. ESTIMACIO DE LES DESPESES FISCALS DE L’ADMINISTRACIO
CENTRAL ESPANYOLA EN CAS DE NEGOCIACIO ENTRE LES PARTS

Despeses estimades

Despeses totals
(sense Catalunya)

2.012 2.011 2.012 2.011
Total despeses 302.750,1] 285.699,7 262.419,1| 246.073,9|
Despeses Estat 108.366,4 87.658,9| 98.863,4 79.878,9I
Financament autonomic 31.545,5 14.148,1 29.463,5 13.766,1
Finangament local 14.675,5 13.627,0 11.916,5 11.106,0
Infraestructures de transport 3.585,6 3.495,3 3.187,6 3.121,3
Carreteres 2.628,9| 2.306,7 2.373,9 2.133,7
Ferrocarrils 973,0 1.182,4 829,0 981,4
Defensa 8.372,5 7.535,7 8.372,5 7.535,7
Interessos deute 26.020,6 22.194,4 23.496,6 19.797,4
Resta 24.166,7 26.658,2 22.426,7 24.552,2
Despeses OOAA i ens publics 14.098,4 15.796,9| 13.496,4 15.089,2
Inversié EEPP 6.076,4 9.101,9' 5.122,4 7.672,9|
ADIF 3.613,6 4.400,0 3.136,6 3.608,0
Aena 938,9 1.221,2 769,9 1.083,2
Puertos del Estado 524,4 731,3 406,4 584,3
SEITTSA 662,2 1.833,3 564,2 1.624,3
Altres 350,0 888,2 259,0 745,2
Despeses SS 174.208,9] 173.142,0| 144.936,9] 143.432,9|
Prestacions 168.182,4] 166.117,0 139.591,4| 137.711,0
Altres 6.026,5 6.576,9| 5.345,5 5.721,9

Per ultim, cal afegir que el superavit que obtindria Catalunya en aquest escenari (11.179
milions d’euros) li permetria, no solament assumir part del deute espanyol —com hem
suposat- sind que, a més, es podria comprometre a assumir part del deficit que aquell
mateix any registrés 1’Estat espanyol. Aquesta mesura donaria temps a I’Estat espanyol
per a poder ajustar la seva balanga fiscal al nou escenari politic. Tot 1 aix0, aquesta
hipotesi no s’ha contemplat al nostre article perqué¢ Catalunya no tindria de fet cap
obligacid de pagar part del deficit public d’un altre Estat. Aquesta possibilitat quedaria
en mans d’una possible negociacio entre els corresponents paisos.



2.3. CATALUNYA DECLARA LA INDEPENDENCIA... i Espanya es nega a
negociar els termes de la separacio (EQUILIBRI 3)

En aquest escenari, I’Estat espanyol mantindria una série d’obligacions de despesa que,
si no negocien amb el Govern de la nova Republica Catalana, estaria obligat a fer-hi
front. Les principals serien, en primer lloc, les obligacions contretes individualment
amb els ciutadans catalans. En aquest grup destacaria el pagament de les prestacions
socials —amb I’excepcié d’algunes que en quedaria exempt, com la prestacié d’atur.
Aix0 suposa un increment significatiu de les despeses a qué 1’Estat espanyol hauria de
fer front tot i no disposar dels ingressos fiscals procedents del territori catala. En cas de
negociacid, Catalunya podria assumir aquestes obligacions i, per tant, es reduirien les
despeses fiscals suportades pel Govern espanyol.

A més de les prestacions socials, hi hauria altres despeses que també hauria d’assumir
I’Estat espanyol en cas de negar-se a negociar les condicions dels procés
d’independéncia com, per exemple, el pagament integre dels interessos de tot el deute
public emes pel Regne d’Espanya. En cas de negociacio, Catalunya podria assumir una
part proporcional d’aquest deute espanyol i, per tant, el pagament dels interessos que
generaria aquest deute.

Respecte de 1’escenari anterior, es registra un increment molt significatiu de la despesa
publica —i, en conseqiliencia, del déficit public- del Govern espanyol. En concret,
experimentaria un increment extraordinari de 34.972 milions d’euros del deficit public
espanyol.

Les taules segiients mostren quin seria I’impacte d’aquest escenari sobre els ingressos 1
despeses del conjunt de I’Administracio central espanyola:

TAULA 4. ESTIMACIO DELS INGRESSOS FISCALS DE L’ADMINISTRACIO CENTRAL
ESPANYOLA EN CAS DE NO NEGOCIACIO ENTRE LES PARTS

Ingressos estimats
Ingressos totals

(sense Catalunya)
2012 2011 2012 2011
Total Ingressos 264.076,1| 248.567,7 215.486,1| 200.842,7
Ingressos Estat 129.028,1 109.117,9| 106.061,1 87.839,9|
IRPF 28.611,9| 34.806,5 22.345,9 27.253,5
I. Societats 22.964,6 18.484,8 18.417,6 14.824,8
IVA 19.082,1 28.041,0 15.361,1 22.573,0
Impostos especials 4.314,1 6.349,2 3.490,1 5.149,2
Resta 54.350,0 21.371,1 46.741,0 17.973,1
Ingressos OA i ens publics 1.705,0| 1.898,6 1.468,0 1.636,6
Ingressos empreses publiques 3.848,3 3.502,5 3.036,3 2.798,5
Ingressos SS 129.336,8 134.105,3 104.762,8| 108.625,3
Ingressos per cotitzacions 123.780,1 129.494,7 100.138,1] 104.890,7
Altres 5.325,7 4.760,9 4.393,7 3.884,9




TAULA 5. ESTIMACIO DE LES DESPESES FISCALS DE L’ADMINISTRACIO
CENTRAL ESPANYOLA EN CAS DE NO NEGOCIACIO ENTRE LES PARTS

Despeses estimades
Despeses totals
(sense Catalunya)

2.012 2.011 2.012 2.011
Total despeses 302.750,1| 285.699,7 289.146,6] 272.932,5
Despeses Estat 108.366,4 87.658,9| 101.387,4 82.275,9|
Financament autonomic 31.545,5 14.148,1 29.463,5 13.766,1
Finangament local 14.675,5 13.627,0 11.916,5 11.106,0
Infraestructures de transport 3.585,6 3.495,3 3.187,6 3.121,3
Carreteres 2.628,9 2.306,7 2.373,9 2.133,7
Ferrocarrils 973,0 1.182,4 829,0 981,4
Defensa 8.372,5 7.535,7 8.372,5 7.535,7
Interessos deute 26.020,6 22.194,4 26.020,6 22.194,4
Resta 24.166,7 26.658,2 22.426,7 24.552,2
Despeses OOAA i ens publics 14.098,4 15.796,9| 13.496,4 15.089,2
Inversié EEPP 6.076,4 9.101,9' 5.122,4 7.672,9|
ADIF 3.613,6 4.400,0 3.136,6 3.608,0
Aena 938,9 1.221,2 769,9 1.083,2
Puertos del Estado 524,4 731,3 406,4 584,3
SEITTSA 662,2 1.833,3 564,2 1.624,3
Altres 350,0 888,2 259,0 745,2
Despeses SS 174.208,9| 173.142,0| 169.140,4| 167.894,5
Prestacions 168.182,4| 166.117,0 163.113,9] 161.317,6
Altres 6.026,5 6.576,9| 6.026,5 6.576,9|

Pel que fa a I’impacte que aquest escenari representaria per a les finances publiques
catalanes, logicament la no assumpcidé d’aquestes obligacions suposaria, respecte de
I’anterior escenari, un increment extraordinari del superavit fiscal catala. Segons els
resultats obtinguts, aquest superavit fiscal arribaria fins als 34.190 milions d’euros
(exercici 2012).

La taula segiient resumeix tots els resultats obtinguts a cada escenari per a cada un dels
agents:



TAULA 6. RESUM DELS RESULTATS SEGONS L’ESCENARI I L’AGENT (milions
d’euros)

Impacte sobre els pressupostos

. ., Independencia de Catalunya
Situacio actual

(equilibri 1) Negociacio No negociacid
(equilibri 2) (equilibri 3)
Catalunya (agent 1) -14.623 11.179 34.190

Espanya (agent 2) 7.573 -8.259 -34.972




3. IMPACTE ECONOMIC DELS DIFERENTS ESCENARIS SOBRE LA PRIMA
DE RISC DEL DEUTE SOBIRA

Com a complement de 1’exercici tedric anterior, a continuacid s’aproxima lI’impacte que
podria tenir la prima de risc del deute sobira dels estats catala i1 espanyol en cas
d’independéncia de Catalunya en el curt termini. L’analisi se centrara en els diferents
deficits publics 1 volums de deute public en ambdds casos. A partir de les dades
estimades de variacié del déficit 1 deute publics respecte a la situacié actual es calcula
primerament la variacio de la qualificacié crediticia respecte a I’actualitat tot seguint la
metodologia de les principals agéncies de qualificacio. A partir de les qualificacions
crediticies s’aproxima la prima de risc en cada cas. Aquesta dada es fa servir per a
calcular I’impacte sobre el pressupost tenint en compte les necessitats d’emissio brutes
anuals, tant a curt termini com a llarg termini. Aquests imports se sumen als resultats
calculats anteriorment en cada cas (equilibris 2 1 3). Logicament, la no independéncia de
Catalunya (equilibri 1) recolliria el marc politic actual 1, per tant, aquest escenari no
produiria cap alteracié de la prima de risc.

3.2. CATALUNYA DECLARA LA INDEPENDENCIA... i Espanya s’obre a
negociar els termes de la separacio (EQUILIBRI 2)

Suposem que la Republica Catalana, a més del deute propi de la Generalitat i dels
ajuntaments catalans, assumiria una part del deute net de 1’Administraci6 central
espanyola, uns 85.000 milions d’euros, que corresponen al 10,4 %, el percentatge de la
despesa de I’Estat a Catalunya en el periode mitja del deute public espanyol. El
percentatge de deute public total sobre el PIB se situaria en el 71 %. La qualificacio
crediticia corresponent seria d’AA- segons I’estudi publicat en el monografic
extraordinari del 2016 de la Revista de Catalunya sobre I’'impacte economic de la
independeéncia. Tenint en compte les necessitats d’emissid bruta anual, el cost estimat
respecte a la situacid actual és de 289 milions d’euros, més desfavorable, ja que el
volum del deute és més gran.

Pel que fa a I’Estat espanyol, el seu deute es reduiria en la mateixa quantitat que
I’assumida per la Republica Catalana, pero en disminuir el seu PIB a conseqiiencia de la
secessio, el percentatge de deute public sobre el PIB augmentaria lleugerament fins al
102 %. A conseqiiencia de la disminucio del PIB i de la capacitat exportadora, la
qualificaci6 crediticia baixaria un esglad respecte de la situaci6 actual i es col-locaria en
BBB, mantenint el grau d’inversié. Gracies a la disminucié del volum de deute 1 que la
prima de risc gairebé no variaria, I’impacte total seria lleugerament favorable respecte a
la situaci6 actual en 23 milions d’euros.



2.3. CATALUNYA DECLARA LA INDEPENDENCIA... i Espanya es nega a
negociar els termes de la separacio (EQUILIBRI 3)

En aquest cas, I’Estat catala sols tindria el deute propi actual, del 35 % del PIB, molt per
sota de la mitjana de la Unié Europea, situada en el 85 %. Tanmateix, el fet que la
independencia fos unilateral probablement provocaria tensions en els mercats financers
en el curt termini, a conseqiiencia d’incerteses més grans. D’aquesta manera, la
qualificaci6 crediticia no assoliria el seu potencial fins a AA- 1 probablement, malgrat
un deute public baix, no aconseguiria la categoria de grau d’inversi6 en un primer
moment, ja que no s hauria consolidat la confianca dels mercats. De tota manera, podria
facilment pujar del B+ actual al BB+, qualificacio de Portugal en 1’actualitat. En aquesta
situacio la prima de risc seria considerable. Tanmateix, amb el superavit public estimat
en aquesta situacio no caldria fer cap emissio publica, de manera que ’impacte en el
pagament d’interessos respecte a 1’actualitat seria nul.

Quant a I’Estat espanyol, la no negociaci6é de la independéncia li comportaria que el
deute public pugés fins al 112 % del PIB, una xifra relativament alta, que comportaria,
juntament amb la minva de potencial exterior, que la qualificaci6 crediticia baixés fins a
BB+, amb la peérdua del grau d’inversi6. D’aquesta manera, el doble efecte de
I’augment de I’emissido de deute public i de la prima de risc comportaria un impacte
desfavorable de 3.321 milions d’euros.

TAULA 7. RESUM DELS RESULTATS SEGONS L’ESCENARI I L’AGENT (milions
d’euros)

Impacte de la variaci6 de la prima de risc

Independéncia de Catalunya

Negociacio No negociacid

(equilibri 2) (equilibri 3)
Catalunya (agent 1) -289 0
Espanya (agent 2) 23 -3.321

En resum, els impactes sobre el pagament d’interessos en la situaci6 actual de baixos
tipus d’interés semblen relativament moderats. Cal destacar des d’aquest punt de vista
que la situaci6d de negociacié interessa 1’Estat espanyol, ja que en cas de no negociacid
perdria la categoria de qualificacio amb grau d’inversio respecte a la situacio actual 1
pujaria significativament el pagament d’interessos.

Logicament, aquests resultats se sumaran als resultats obtinguts en 1’anterior capitol —
on analitzavem I'impacte economic dels diferents escenaris sobre els pressupostos
publics— en funci6 de I’escenari analitzat. La inclusié de I’evolucié de la prima de risc
ha contribuit a estimar de forma més precisa I’impacte econdomic que tindrien les
decisions dels agents sobre els seus pressupostos publics.



4. EQUILIBRI DEL JOC I RESULTATS
El joc consta dels elements segiients:

* Agents: En el joc plantejat, els agents serien, per una part, Catalunya 1, per altra
banda, 1’Estat espanyol.

* Estratégies: Cada agent ha de decidir una estratégia dins del joc. Donat que es
tracta d’un joc seqliencial, primer escollira la seva estratégia ’agent 1
(Catalunya) 1 després 1’agent 2 reaccionara (Govern espanyol) a la decisio del
primer. En el cas de Catalunya, hauria de decidir si continuar en el marc politic
que es va configurar durant la Transicié espanyola, o bé esdevenir un nou Estat
dins d’Europa.

En el cas d’Espanya, hauria de decidir quina resposta donar a la proclamacio
d’independéncia de Catalunya. En aquest sentit, hi ha dues opcions, o bé
Espanya s’obre a iniciar negociacions que facilitin la transicid a aquesta nova
situacio, o bé es nega a iniciar negociacions amb Catalunya i aposta per una
separacid6 més traumatica des d’un punt de vista economic. Aquesta decisid
correspondra Unicament a Espanya, ja que, com s’ha explicat anteriorment,
I’actual Govern catala sempre s’ha mostrat favorable a negociar els termes de la
independéncia.

* Resultats: En relacio amb aquest punt, als anteriors capitols hem calculat els
resultats que obtindria cada un dels agents en funci6 de la decisid/estratégia que
aquests hagin pres préviament.

Un cop estimats tots els elements necessaris, es pot configurar I’esquema de
costos/beneficis d’aquest joc seqiiencial. Tractant-se d’un joc seqiiencial, primer
decidiria Catalunya 1 després reaccionaria el Govern espanyol a la decisio presa
préviament per Catalunya.

A T’hora d’identificar quin seria ’equilibri del joc, en primer lloc s’ha de trobar que
decidira el Govern espanyol entre les dues opcions que té disponibles (negociar o no les
condicions de la independéncia). Entre els dos escenaris que tindria el Govern espanyol,
decidiria aquell que impliqués un menor déficit fiscal. En el joc plantejat aquesta opcid
s’ajusta amb I’opcié de negociar les condicions d’una hipotetica independeéncia de
Catalunya (-8.236 milions d’euros enfront de -38.293 milions d’euros).

En relaci6 amb aquesta decisio, cal dir que la racionalitat economica anul-laria la
possibilitat que el seu Govern es negués a negociar les condicions de la independéncia
de Catalunya. Un déficit extraordinari de més de 38 mil milions d’euros no seria
assumible per les arques publiques espanyoles, ja que actualment Espanya ja presenta
un deficit public molt elevat. En aquest sentit cal recordar que ’any 2016 Espanya ja va
ser el pais de la Uni6 Europea amb major deficit public. Si afegissim aquest increment
extraordinari del déficit, Espanya se situaria el 2017 en uns nivells perillosos per a la
seva estabilitat financera. Com a exemple, si afegim aquest increment net de la despesa



publica a la previsié de déficit per a ’any 2017 del Govern espanyol (3,5 % del PIB)
obtindriem que el deficit final de I’any 2017 s’enfilaria al 8,5 % del PIB espanyol
(excloent el PIB catala). Aquesta xifra representaria gairebé triplicar el déficit public
que I’Estat espanyol s’havia compromes a assolir per a ’any 2017. El grafic segiient
il-lustra aquests resultats:

GRAFIC 2. EVOLUCIO DE DEFICIT PUBLIC ESPANYOL (% sobre PIB)
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Alhora, aquest deficit es traduiria en un increment significatiu de 1’endeutament de
I’Estat espanyol. Aixi, arribaria a nivells superiors al 110% del seu PIB. Exceptuant
Italia, la resta de paisos europeus amb un deute superior a 1’estimat es correspon a
paisos que han hagut de ser rescatats per les institucions econdmiques europees (p. ex.
Grecia).



GRAFIC 3. EVOLUCIO DEL DEUTE PUBLIC ESPANYOL (% sobre PIB)
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Totes aquestes evidéncies mostren com, a més del criteri de la racionalitat economica, el
criteri politic també desaconsellaria que Espanya escollis 1’opcido de no negociar les
condicions de la independéncia.

En segon lloc, Catalunya hauria de decidir entre declarar o no la independéncia. Aixi,
Catalunya ha de decidir entre els beneficis de mantenir-se en 1’actual Estat de les
autonomies (equilibri 1) o bé I’estratégia optima que Espanya ha decidit préviament, €s
a dir, negociar els termes de la independeéncia (equilibri 2). Entre aquests dues opcions
logicament 1’0ptim per a Catalunya ¢€s I’equilibri 2.

Per tant, 1’equilibri estable del joc plantejat seria que, en primer lloc, Catalunya declara
la independéncia 1, en segon lloc, Espanya no tindria més remei que obrir-se a negociar
les condicions del procés d’independéncia. Aixi, I’equilibri estable del joc és el numero
2: Espanya i Catalunya es veurien abocades a negociar.

A continuacid es mostra I’esquema del joc proposat i I’equilibri resultant:



GRAFIC 4. ESQUEMA DEL JOC SEGONS ELS DIFERENTS ESCENARIS ANALITZATS
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Un cop obtingut el resultat del joc és important analitzar el paper de les amenaces.
L’ Estat espanyol (agent 2) estaria fent exactament el que s’espera que faci: intentar
influir en la decisié que ha de prendre Catalunya (agent 1) a través d’amenaces que
portaria a la practica si aquest no pren la decisioé que li interessa des del punt de vista
economic. En el cas que ens ocupa, ’amenaca d’Espanya consistiria a negar-se a
negociar les condicions de la independéncia de Catalunya, si aquesta finalment opta per
la separacio.

El resultat del joc ens ha mostrat que aquestes amenaces no séon creibles: El cost de
complir amb aquesta amenaga suposaria posar en perill el creixement de I’economia
espanyola i, probablement, fins i tot acabar desestabilitzant I’economia europea. L’altra
decisio que pot prendre I’Estat espanyol -la de negociar els termes de la independéncia-
li és molt més beneficiosa i, per tant, I’amenag¢a de negar-se a negociar no tindria
credibilitat des del punt de vista de la racionalitat economica. Per tant, Catalunya (agent
1) decidiria sense tenir en compte qualsevol tipus d’amenaga no creible.



3. CONCLUSIONS

Hi ha una amplia literatura que ha demostrat que la situacié actual és clarament negativa
per al conjunt del poble catala, amb un deficit fiscal cronic superior als 14 mil milions
d’euros.

Davant d’aquesta situacio, la possible creacid6 d’un Estat catala milloraria netament
aquests resultats per a Catalunya, tot i que I’impacte podria variar de forma significativa
en funci6 de la posici6 que prengués I’Estat espanyol.

La principal aportacid d’aquest treball ha sigut aclarir quina seria precisament aquesta
posicid: I’Estat espanyol es veuria obligat a pactar les condicions de la separacio, ja que,
en cas contrari, I’economia espanyola es podria veure greument afectada, arribant a
nivells de déficit fiscal similar als registrats en plena crisi del deute sobira. Aquests
resultats converteixen en una amenaga no creible la negativa per part de 1’Estat espanyol
a negociar els termes d’una hipotética independencia.

El fet que Catalunya i Espanya pactin els termes de la independéncia implicaria que
Catalunya es quedés amb una part de les obligacions de despesa de I’Estat espanyol.
Obviament, aquests compromisos de despesa que adquiriria Catalunya podrien veure’s
compensats per algun tipus de contrapartida que beneficiés la seva economia: per
exemple, 1’Estat espanyol podria donar el seu suport a la incorporaci6 immediata de
Catalunya com a estat membre de la Uni6 Europea.

Els resultats d’aquest estudi demostren que la resoluci6 de 1’actual marc politic es
decidira per la via de la negociacié en cas que finalment Catalunya acabi optant per
convertir-se en un nou Estat europeu.
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