Infraestructures

Tano Santos

«La politica d'infraestructures
juga un paper clau en
qualsevol pla d'estimul»

El director de la catedra abertis-FEDEA sobre Economia del Transport analitza
el paper de les infraestructures en el marc de la conjuntura econdmica actual
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Es va parlar molt sobre elrol que

lesinfraestructures podrien te-
nir en els plans d’estimul, amb grans
anuncis d’'inversio publica. Ara que
s'estanretallant els pressupostos pu-
blics, com valora l'execucio d'aquests
plans d’estimul en infraestructures?
La crisi que ens afecta, practicament des de
l'estiu del 2007, té un fort component de
demanda, a diferencia, per exemple, de la
crisi dels primers anys 80, que era crisi de
shocks d'oferta. Es per aixd que els governs
de tot el mén van iniciar unes politiques
fiscals expansives tradicionals, que van des
del Pla E al nostre pais fins al pla d’estimul
fiscal de 700.000 milions de dolars als Estats
Units, precisament per compensar la debi-
litat de la demanda privada.

En aquest Ultim pafs, a més a més, el
president Obama va llangar com un dels
projectes estrella, encara que dotat timida-
ment en la meva opinid, precisament un pla
per a una xarxa d'alta velocitat citant Espanya
com aexemple. No és sorprenent que la poli-
tica d'infraestructures jugui un paper tan
important en qualsevol pla d’estimul: reque-
reix un gran compromis de fons publics,
genera un notable multiplicador en l'econo-
mia local a curt termini (encara que sobre
aixo hi ha un debat enorme entre els econo-
mistes); és visible, raé que el fa politicament
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viable; i és sostinguda en el temps, la qual
cosa ajuda per a la formacié d'expectatives
d'un compromis a llarg termini per part del
sector public que al seu torn pot servir d'an-
cora a l'activitat privada.

La inversid en infraestructures sempre
té un benefici en 'economia local a curt
termini, encara que a llarg termini clarament
és una altra qiestio. Per la seva naturalesa,
aquests programes estan orientats al curt
termini en un intent de reactivar l'activitat
econdomica. Tot aix0 era una resposta orto-
doxa a una crisi que en un principi, just és
també dir-ho, no se sospitava tan profunda.
Es important insistir en alld que és obvi: un
pla d’estimul fiscal té com a objectiu la reac-
tivacié de 'activitat economica privada; si
aquesta no ocurreix, llavors és dificil prendre
la posicié que el pla d’estimul en general ha
estat un éxit.

Ara bé, el problema al nostre pais és que
la profunditat de la crisi va provocar una dra-
matica caiguda de la recaptacid impositiva i
un increment també molt pronunciat de les
despeses socials, associats amb la forta pujada
de la desocupacié. Ha creat déficits, que en
un ambient internacional de gran fragilitat
no permeten ara una continuacié d'aquest
impuls fiscal inicial, amb independéncia de
la seva necessitat. Molt em temo que, com
a conseqtiéncia d'aixo, els ambiciosos plans
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d'infraestructures del present govern patiran
retalls importants en un futur.

mEEn

Com equilibrar I'efecte de les infraes-
tructures sobre els déficits fiscals ila
competitivitat del pais?

El nostre pais té un greu problema de com-
petitivitat, que no és nou, i que s’ha traduit
en uns enormes deéficits per compte corrent.
Enun entorn on el refinancament del nostre
deute, privat i public, és, com és sabut, pro-
blematic, hem de disminuir, de forma pro-
gressiva, la nostra dependencia de l'estalvi
estranger per refinancar els nostres déficits.
Aix0, Obviament, només es pot aconseguir
eliminant aquests déficits, la qual cosa reque-
reix una millora de la competitivitat i a Espa-
nya aixd només es pot fer mitjangant un
increment de la productivitat, que és el esbor-
rall permanent de la nostra economia.

La qliestié que els nostres gestors de
politica econdmica han de respondre és,en la
meva opini6, la segiient: en un entorn on la
nostra capacitat d’endeutament és limitada,
quines son les prioritats del nostre pais per
millorar la nostra competitivitat? El nostre
pais ha fet una inversié importantissima en
infraestructures en els dltims anys i, franca-
ment, un té laimpressié que s’han descuidat
altres aspectes de la nostra estructura produc-
tiva, com és tot allo que es refereix al capital
huma, on els resultats de l'Informe PISA, per
exemple, sén senzillament depriments.

Efectivament, la infraestructura ha estat,
des del nostre accés a les institucions
europees, l'eix de la inversié publica i aixo
s’ha traduit en una certa dependéncia res-
pecte d’aquesta inversié per a 'economia
del nostre pas.
mEEn
Quines mesuresfiscals serienmeés acon-
sellables per donar resposta als proble-
mes estructurals del deficit public?
Clarament, la millor mesura, la que resoldria
moltissims problemes sense, al seu torn,
deprimir la demanda de forma significativa,
és la reforma del sistema de pensions. Allar-
gar lavida laboral, en liniaamb el que han fet
molts paisos del nostre entorn, i, alhora, esten-
dre el nombre d'anys que s'utilitzen per cal-
cular la taxa de substitucié de les pensions
publiques de jubilacié, al voltant del 80%, i
una de les més altes dels paisos grans de
['OCDE, després de Grécia. Aqui esta la
reforma ideal: és relativament facil de fer,
mitjangant el conseglient canvi legal, és cre-
ible davant dels mercats perqué l'ajust fiscal
es“codifica” per aixi dir-ho en la llei i respon
a una realitat economica ineludible. Efecti-
vament, la taxa de dependéncia, el nombre
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de persones entre 1665 anys per cada per-
sona de més de 65, segueix baixant amb el
que aixo suposa de carrega fiscal per aaquells
en edat de treballar i destruccié d'incentius.
Una altra reforma d'un calibre important i
amb un alt impacte sobre la nostra situacié
fiscal a llarg termini és la reforma del sistema
de sanitat, on la introduccié del copagament
podria tenir efectes molt saludables; no
només sobre la recaptacio, siné també sobre
['Us dels serveis sanitaris, la qual cosa ajuda-
ria a controlar els costos.

Per dltim, la millor recepta a un repte
fiscal és sempre el creixement. El nostre pro-
blema, dbviament, és que el model de crei-
xement anterior, en el marge extensiu, s’ha
esgotat i ara hem de posar els fonaments
d’un de nou.Aixo, per descomptat, portara

anys i séc també una mica pessimista en allo
referent a l'estabilitzacié fiscal simplement
mitjancant una recuperacio ciclica. El nostre
pais té un deficit estructural important que
necessitara de reformes com les dues que
he esmentat a dalt.

EEn

Quin rol poden jugar les infraestruc-
tures en la recuperacio de la inversio
privada?

Lainversid en infraestructures és important
perqué per la seva propia naturalesa reque-
reix un esforg sostingut de l'Estat durant un
llarg periode de temps que, eliminant incer-
tesa, incentiva la inversié privada comple-
mentaria. Clarament hi ha una voluntat
politica de seguir invertint en infraestructu-
res de transport i el Pla Estrategic d'Infraes-
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tructures i Transport 2005-2020 té el molt
ambicids objectiu de fer del nostre pais el
de més alt nombre de quilometres d’alta
velocitat d'entre els d’Europa cap el 2020.
La qliestid és si en un entorn problematic
pel que faal'endeutament public és aquest
compromis creible.Aquesta crisi no ha aca-
bat i em temo es pot portar moltes coses
per endavant.

EEn

Com poden les empreses privades su-
perar els problemes de financament
amb l'actual volatilitat dels mercats
financersiborsaris?

El nostre problema, dbviament, és el nostre
sistema financer, sobretot en allo que es
refereix a les caixes d'estalvi, els balangos de
les quals estan molt exposats, com és ben

sabut, a tot el risc immobiliari. La meva opi-
nié és que el mercat desconfia que s’hagi
produit la suficient clarificacié de les perdues
en aquests balancos i aixo dificulta el refi-
nangament del nostre sistema financer i, per
tant, resulta en una contraccié important
del credit, sobretot a les pimes.

Crec que aramateix en unasituacié greu

de congelacid del credit al sistema financer,
les empreses, més enlla dels crédits oficials,
poc poden fer excepte la reduccié de costos
i la maximitzacid de |'Us dels recursos propis.
En certa forma, fins que no es produeixi la
necessaria clarificacié dels balancos dels
nostres bancs i caixes, aquests tindran pro-
blemes per a l'accés al mercat majorista i, per
tant, tendiran a la retencid dels recursos. La
prioritat urgent ara mateix és precisament
continuar a pas decidit amb la reestructura-
ci6 del sistema financer.
mEn
Des del seu punt de vista, és necessaria
unamillor regulacio dels mercats finan-
cersiels diferents actors (empreses de
rating, hedge funds...)?
Per descomptat, pero cal recordar que
aquests problemes sorgeixen en el sector
més regulat del nostre sistema financer (a
la banca, com va ser el cas de Citi i Bank of
America als Estats Units, i de les caixes a
Espanya; asseguradores com AIG, etcétera).
Per tant, no és només qiiestié de més regu-
lacié siné de millor regulacid, i que aquesta
tingui un component dinamic i discrecional
que doni al regulador els instruments de
intervencid en presencia d'innovacions finan-
ceres i els excessos que observi en la gene-
racié de credit.

En definitiva, aquesta crisi té multiples
causes, mala regulacid, pitjor supervisid,
sobreapalancament de diversos sectors
i, sobretot, la permissivitat davant d'un boom
immobiliari sense precedents que, com tots
els booms immobiliaris, va estar financat
majoritariament mitjancant deute.

En aixo, la crisi present és tant un pro-
blema de millor regulacié com de supervisié
de la interaccid entre el sistema financer i
l'economia.
mEn
Com poden afectar a la politica mone-
taria les pressions sobre la zona euro?
El Banc Central Europeu (BCE) té diversos
reptes ara mateix, tots ells d'una complexitat
extraordinaria. Primer cal recordar que el BCE
té un sol objectiu, que és l'estabilitat dels
preus, mentre que, per exemple, la Reserva
Federal dels Estats Units té tant l'estabilitat
de preus com l'activitat economica com a
fites.Aixo déna a la Fed 'autoritat legal per
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fer més coses que al BCE. Una de les mesures
que la Reserva Federal ha utilitzat per fer de
suport de l'activitat econdmica ha estat la
seva famosa expansié quantitativa, l'expan-
sié del balang de la Reserva Federal mitjancant
la compra de deute sobira i hipoteques, tot
financat amb la generacié de reserves. Sobre
les conseqiiéncies a mig i llarg termini
d’aquesta politica sobre ['estabilitat dels
preus, hi ha un debat enorme i és per aixo
que el nostre banc central es resisteix a
emprendre aquesta ruta sense precedents
en la historia monetaria.

Per ara, la compra de deute sobira esta
sent esterilitzada per evitar la creacié de
diners que pogués tenir efectes adversos
sobre ['estabilitat dels preus més endavant.
D'altra banda, esta l'estabilitat del sistema
financer, que ara mateix sobreviu gracies a
les subhastes i operacions de descompte que
pot realitzar amb el banc central.

EEEm

Com es veu des dels Estats Units la si-
tuacio economica espanyolaicom pot
afectar a empresesinternacionalitza-
des com abertis?

L'economia espanyola es veu amb preocu-
pacié perd també amb una manca greu de
coneixement sobre les coses bones i menys
bones de la nostra economia. En aquest sen-
tit, desafortunadament, el nostre pais esta
patint d’un efecte de categoritzacio, en l'ar-
got dels especialistes en psicologia de les
finances, per les quals una vegada i unaaltra
se'ns junta, per exemple, amb |'economia
grega sense distingir les moltes coses que
ens separen del pais hel-le.

També hi ha una conviccié important
que el nostre pafs €s prou gran per crear una
veritable crisi sistémica si no s’atallen els
problemes que ens afecten. Es per aixd que
unavegada i una altra apareixen en la premsa
nord-americana articles sobre la nostra si-

Tano Santos considera que
“la universitat pot servir a
I'empresa com a laboratori
d'idees, com un lloc que
permeti la reflexio sobre
els problemes que son
d’anysino de mesos”.
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tuacié economica i, fins i tot, politica. Molt
em temo que aixo ha portat als inversors a
una fugida de tot el risc espanyol, sense dis-
tincid, i és per aixd que moltes entitats,
companyies i altres estan patint un injust
efecte de contagi. Perd com vaig dir ante-
riorment, en algun moment es produira una
clarificacié d'on esta el risc espanyol i amb
aixo s'obrira una vegada més |'aixeta credi-
ticia per a aquelles companyies viables i amb
plans d'inversid. Els tests d’estrés anunciats
per a finals del mes de juliol sén un primer
pas, si es fan bé, per a aquesta clarificacid.

Havent dit aixo, aquesta crisi té llarg
recorregut i séc una mica pessimista pel que
fa al curt termini: la volatilitat dels mercats
sera molt gran i aixo implica un flux inter-
mitent del crédit.

EEn

Quins objectius es planteja la catedra
abertis-FEDEA?

El principal objectiu és promoure la investi-
gacid de qualitat en temes relacionats amb
|'Economia del Transport, aixi com servir de
pont entre el mén de 'empresa i el mén
academic, principalment, pero sense oblidar
tot allo relacionat amb la politica de trans-
port. Per aixo es prioritzen tres activitats:

Impuls de la publicacié de documents
de treball de FEDEA en temes relacionats
amb ['Economia del Transport. Recordem
que aquests documents de treball serveixen
per donar difusié a treballs en curs suscep-
tibles de ser publicats en revistes academi-
ques amb impacte. Els documents se sot-
meten a un procés d’avaluacid previ.

Concurrencia a crides competitives de
projectes d'investigacié relacionats amb
aquesta area. S6n d'especial interés els pro-
jectes europeus (VII Programa Marco i
altres).

Amés,volem fer de la catedra abertis-
FEDEA un punt de trobada entre el mén aca-
démic, el mén de 'empresai els nostres ges-
tors en la politica de transport que serveixi per
al'intercanvi informal d'idees i la possibilitat
de desenvolupar programes d'investigacié
conjunts que serveixin de pont entre ells.
EEn
Quines accions a mig termini es plan-
tejala catedra?

L'objectiu prioritari és ara 'Organitzacié de
la | Trobada d’Economia del Transport a
comencaments del 2011. Es desitja convo-
carels investigadors espanyols que treballen
en aquesta materia amb un doble objectiu:
presentacié de treballs i impuls de possibles
accions futures conjuntes. Inicialment es
preveu que les jornades siguin a nivell naci-
onal, encara que amb intencié de convocar

en edicions posteriors a investigadors estran-
gers. La planificacié del programa esta jaen
marxa i les invitacions es cursaran en breu.

D'altra banda, també esta |'organitzacié
i posada en marxa de la Red de Investigado-
res en Economia del Transporte (RET). Es
treballa ja en la web que servira de suport
per al funcionament de la xarxa. El desig és
igualment impulsar el treball conjunt dels
investigadors en aquesta area.

Estem preparant també una monogra-
fia sobre Infraestructures de Transport a
Espanya. Es tracta de fer una publicacié que
revisi tant ['estat actual de les infraestructu-
res de transport al nostre pais com els prin-
cipals desenvolupaments académics sobre
eltema. FEDEA té una gran experiénciaen la
publicacié d’aquestes monografies i donada
laimportancia de la inversid en infraestruc-
tures al nostre pais i els ambiciosos plans per
a les mateixes ens sembla una ocasié ideal
per a una publicacié d’aquest estil.

Un altre objectiu a llarg termini una

mica més ambiciés és |'establiment d'una
base de dades sobre |'economia del transport
al nostre pais que permeti una actualitzacié
continua i que serveixi a joves investigadors
perque s'iniciin en aquest fascinant camp.
EEnm
Quins son els beneficis i els resultats
de la col-laboracio entre 'empresai el
mon académic?
El principal benefici és la produccié cientifica
final, que de no comptar amb finangament
privat hauria estat molt dificil d’obtenir.
Aixi mateix, el mén de l'empresa, pel fet
d’estar en continu contacte amb el mercat,
té una visié mésrica de les diferents tendén-
cies i problemes que només arriben al mén
académic un cop aquests sén evidents. Es
per aixo que la comunicacié entre els dos
mons és valuosissima perqué permet a la
universitat una presa de pols constant. | la
direccié no és només del mén de 'empresa
al mén academic.

Una cosa que sorpren moltes vegades
ala gent d’empresa és precisament el grau
d'alerta que té elmoén academic a la proble-
matica de l'empresa. Precisament, perque
en el mén académic es pensa i es treballa
sense la urgéncia empresarial; es desenvo-
lupen en moltes situacions solucions més a
llarg termini i, alhora, més riques en contin-
gut. Vet aqui que la universitat pot servir a
l'empresa com a laboratori d'idees, com un
lloc que permeti la reflexié sobre els proble-
mes que sén d'anys i no de mesos.Aquesta
és una idea que tenim molt present en la
catedra i que esperem puguem portar a un
bon port amb les iniciatives en marxa. m
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