
III:

ECONOMÍA POLÍTICA DE LA INTEGRACIÓ: 
EURO, FISCALITAT, COMPETITIVITAT  

I TRANSICIÓ VERDA





LA UNIÓ EUROPEA  
EN UN NOU ESCENARI MUNDIAL

Jordi Gual
L’entorn geopolític internacional ha canviat abruptament. La riva-

litat entre potències, el gir dels Estats Units cap a l’unilateralisme i els 
conflictes bèl·lics, especialment a Ucraïna, obliguen la Unió Europea 
a definir el seu futur com a entitat política. Cal prendre decisions 
difícils de governança i avançar en la integració en política exterior, 
defensa, immigració, energia i economia.

I.	 EL GIR DELS ESTATS UNITS I EL RETORN DEL 
PODER DUR

La segona presidència de Donald Trump ha comportat una veritable 
revolució en les relacions internacionals. Dos esdeveniments concrets 
il·lustren com, per la Unió Europea (UE), es tracta d’un canvi radi-
cal envers «el món d’ahir». El primer, el discurs agressiu i contrari 
als valors de la UE del vicepresident nord-americà J.D. Vance a la con-
ferència de seguretat de Munich. El segon, el tracte humiliant que va 
rebre el president d’Ucraïna, Volodímir Zelenski, a la reunió que va 
tenir amb el president Trump a la Casa Blanca el 28 de febrer de 2026. 
La victòria de l’extrema dreta als Estats Units d’Amèrica (EUA) i el 
nou ordre internacional que tracta d’imposar han d’esperonar als líders 
europeus i provocar una accelerada reorganització política del conti-
nent. És hora que els europeus ens deixem d’il·lusions sobre com ens 
agradaria que fos el món i que adoptem les decisions difícils que cal 
prendre per fer front al món tal com és.

La invasió d’Ucraïna ja ens va mostrar la nostra dependència estra-
tègica en defensa i energia. Les polítiques aranzelàries de Trump i el 
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seu ús de l’economia per l’amenaça i la coacció geopolítica fan pale-
sa ara la nostra dependència econòmica i tecnològica. I les paraules 
de Vance mostren que ni en l’àmbit ideològic ens podem refiar dels 
EUA. Ara sí que hem arribat a la fi de la història de Fukuyama, però 
no com ell va anticipar. Occident s’ha esquerdat 1. La nova classe di-
rigent nord-americana ha comprat el discurs de Putin quan, fa tot just 
set anys, declarava al Financial Times 2 que el liberalisme havia quedat 
obsolet. Europa es queda pràcticament sola en la defensa de la demo-
cràcia liberal i ha de mesurar molt bé les seves forces. Un continent en-
cara políticament dividit i sense autonomia estratègica no pot defensar 
tot sol l’ordre liberal internacional. Ha de fer un exercici de realisme 
i preocupar-se, per damunt de tot, de determinar bé els seus interessos, 
conjurar-se per defensar-los i cercar aliats en altres potències mitjanes, 
com bé va indicar el primer ministre del Canadà, Mark Carney, el gener 
de 2026 al seu important discurs a Davos.

En aquesta tasca serà fonamental parlar clar als ciutadans: desar 
l’idealisme a l’armari i encarar la realitat. Com deia Robert Kagan 3 
ja fa quasi vint anys, Europa s’ha permès durant massa temps viure 
en un món paradisíac però irreal.

La política europea recent ens proporciona dos exemples clars 
d’aquesta manca de realisme. El primer ha estat la política de tran-
sició energètica per tal d’assolir una economia descarbonitzada. Da-
vant les pressions dels grups ecologistes, els dirigents polítics no han 
tingut el coratge d’explicar a la ciutadania els costos d’aquesta 
transició. Se’ns ha assegurat que la transició no perjudicaria la com-
petitivitat de l’economia europea, sinó tot el contrari. Fins i tot, 
amb la Comissió que inicià el seu mandat l’any 2024, el departament 
que s’ocupa d’aquests temes s’anomena de Transició neta, justa 
i competitiva, en un exemple més de wishful thinking, quan no de 
pura propaganda.

Un dels conceptes centrals en política econòmica és el de trade-off 
o dilema. Una situació en la qual la consecució simultània de dos ob-
jectius és impossible per raons pressupostàries o tecnològiques. Per tal 
d’aconseguir un objectiu cal sacrificar l’altre, almenys parcialment. 
En economia els dilemes són comuns, no debades és la disciplina de-
dicada a l’administració dels recursos escassos.

El dilema de la transició energètica és obvi a curt termini. És pos-
sible que en el futur el desenvolupament de tecnologies que emeten 
menys emissions tingui un impacte positiu en la competitivitat, com ha 

1 Vid., per exemple, Luhnow, D. «Is “The West” Over?», The Wall Street Journal, 26 de 
desembre de 2025.

2 Financial Times, 28 de juny de 2019.
3 Kagan, R., Of Paradise and Power, Vintage, New York, 2007.
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aconseguit la Xina en alguns sectors, però aquest és un efecte indirecte 
que no compensa els costos immediats de les polítiques de transició.

El segon exemple de manca de realisme és el debat sobre l’increment 
de la despesa en defensa. Es vol presentar a la ciutadania com si fos una 
alternativa sense cost, ja que són despeses que promouran el creixement 
econòmic, la productivitat i les millores tecnològiques. De nou, no ens 
hem d’enganyar. Més canons vol dir menys mantega, com sempre 
han afirmat els manuals d’economia. No hem dit durant molts anys 
que hi havia a Europa un dividend de la pau? Doncs, preparar-se per evi-
tar la guerra té, naturalment, un cost encara que la despesa en armes 
tingui algun efecte indirecte positiu en el progrés tecnològic.

És millor parlar clar a la gent que no pas recórrer als subterfugis 
o la propaganda. Cal que no es generin falses expectatives que acaben 
minvant la credibilitat dels dirigents quan la ciutadania se sent engan-
yada. A més, és necessari que els votants assumeixin la decisió en tota 
la seva magnitud i importància. És una política impopular que s’ha 
de prendre conscientment, ja que no s’hauria de modificar si, per exem-
ple, en un futur pròxim l’enfrontament amb Rússia es modera. El canvi 
de l’escenari geopolític que estem vivint ha arribat per quedar-se i Eu-
ropa s’hi ha d’ajustar, com més aviat millor. La guerra a l’Orient Mitjà 
iniciada el febrer de 2026 sols reforça aquesta tesi.

La nova estratègia de política exterior dels EUA va quedar pa-
lesa també en el document d’Estratègia Nacional de Seguretat dels 
EUA, publicat el mes de novembre de 2025. És un escrit excepcional 
que posa negre sobre blanc molts dels canvis radicals de la política 
nord-americana que ja s’han vist en els primers mesos de la segona 
administració Trump. Té profundes implicacions per a la societat eu-
ropea i la seva economia.

Confirma la renúncia dels EUA al multilateralisme. Reflecteix 
la seva creença en què el millor per al progrés del món és un entorn 
en què cadascuna de les nacions persegueix sols els seus propis interes-
sos. Per als dirigents americans actuals, aquest ordre és el que històri-
cament ha estat la norma i és lògic i natural que les nacions més grans 
i fortes hi tinguin un paper dominant. Els EUA reconeixen així que vo-
len un món en el qual imperi la llei del més fort, i proclamen, sense 
demanar perdó, que en aquesta nova era la seva nació està destinada 
a ocupar un lloc preeminent 4.

Reconeixen, tanmateix, que hi pot haver altres grans potències —la 
Xina, sense esmentar-la— i que les prioritats nord-americanes han de 

4 Es interessant, en aquesta qüestió, examinar la perspectiva d’analistes conservadors mo-
derats: Caldwell, C. «Trump’s Voters Are Discovering What “America First” Really Means», 
The New York Times, 7 de gener de 2026; Douthat, R. «What the American Right wants from 
Europe», The New York Times, 17 de febrer de 2026.
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ser l’hemisferi occidental —que és la seva àrea d’influència— i la 
defensa, arreu del planeta, de l’accés a tots aquells recursos i punts 
geogràfics crítics per l’abastiment i el progrés de la seva economia.

La nova estratègia americana estableix clares prioritats en l’àmbit 
econòmic, indicant tres sectors en els quals l’objectiu és gaudir d’una 
posició global de domini. Són l’energia, les finances i les noves tecno-
logies. Es parla de la projecció exterior del seu poder suau, però això 
és pura retòrica. L’estratègia posa èmfasi a aconseguir un equilibri 
en les relacions amb els socis comercials, però queda clar que faran 
servir, tant com faci falta, el seu domini actual per pressionar en les 
negociacions com els convingui. Ja es va comprovar amb els acords 
aranzelaris del 2025, en què van fer servir l’amenaça de no donar 
suport militar a Ucraïna per obtenir grans avantatges. Després de la 
decisió del Tribunal Suprem d’anul·lar aquells aranzels, Trump tractarà 
d'imposar aranzels mitjançant altres instruments legislatius.

La nova política té contradiccions evidents, es fonamenta en preju-
dicis i és nostàlgica, per dir-ho suaument. Més pròpia del segle xix que 
no pas del segle xxi. Però per Europa, els seus ciutadans i les seves 
empreses, aquestes carències no són el més rellevant. El que és crucial 
és com fer-hi front.

Trump i els seus equips volen una Europa supeditada als EUA, en la 
qual dominin els Estats nació i no organismes supranacionals com la 
UE. Una Europa dividida i governada per partits «patriòtics». Uns paï-
sos europeus que, aïllats d’aquesta manera, serien molt més submisos 
o fàcils de manipular per la gran potència americana, que ja es preocu-
paria que no caiguessin en l’òrbita de l’altra gran potència.

En aquest nou món que dibuixa la rivalitat EUA-Xina, una Europa 
d’Estats nació tindrà enormes dificultats per competir i mantenir el seu 
nivell de progrés. Fins i tot, li serà difícil disposar de polítiques pròpies, 
autònomes, que reflecteixin la voluntat democràtica dels seus pobles 
i la manera europea d’entendre el món, basada en la democràcia liberal 
i un ordre internacional fonamentat amb regles acordades de manera 
multilateral.

En el nou món de rivalitat entre grans potències sols una Europa 
unida podrà defensar els seus valors i els seus interessos. Diuen que la 
UE s’ha construït en els moments de crisi. Què més ha de passar perquè 
els països de la Unió i els seus ciutadans s’adonin de la transcendència 
del que estem vivint? L’estratègia americana ja ha quedat clara: divi-
deix i venceràs. Quan farà Europa un pas decidit cap a una veritable 
integració política?

Si el món s’organitza al voltant de la llei del més fort i de la ca-
pacitat d’exercir pressió en altres països, Europa ha de decidir quin 
paper vol jugar en aquest nou escenari. Si vol esdevenir una potència 
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internacional capaç de resistir les pressions d’altres grans potencies 
haurà de continuar amb decisió el procés d’integració política. Fortalesa 
geopolítica i una governança interna reforçada, fins i tot arribant a la 
unió política, són dos objectius indissociables.

II.	 COM HA DE REACCIONAR LA UE? GOVERNANÇA  
I PRIORITATS

Ursula Von der Leyen va ésser escollida presidenta de la Comis-
sió Europea per segona vegada el juliol de 2024 amb els vots de les 
forces moderades del Parlament Europeu: els conservadors, els so-
cialistes i els liberals. També amb un considerable suport del grup 
dels verds. Van quedar fora d’aquesta entesa els grups més extrems, 
tant a l’esquerra com a la dreta de l’arc parlamentari. El creixement 
d’aquestes forces, moltes d’elles euroescèptiques, fa encara més neces-
sari un relat clar sobre per què cal «més Europa».

En el seu discurs un cop proclamada ja presidenta, la dirigent ale-
manya va esbossar unes línies programàtiques ambicioses i, alhora, 
molt àmplies. Cobrien reptes en defensa, política industrial, suport 
al sector primari i polítiques del Mediterrani. Però també assumptes 
com l’accés a l’habitatge i la igualtat intergeneracional.

La llarga llista d’objectius de la Comissió potser responia a la 
necessitat de tenir comissaris de tots els països membres. Tal vega-
da fou el resultat d’acontentar a una coalició de partits que cobreix 
tot l’arc parlamentari moderat. Fos com fos, comportava dues febleses 
importants per la gestió de l’executiu comunitari en un període crucial 
pel destí del continent.

La primera és la manca de focus. Si es persegueixen molts objec-
tius, és difícil establir bé les prioritats, respectar el principi europeu 
fonamental de subsidiarietat i comunicar un relat que engresqui a la 
ciutadania i, al mateix temps, faciliti l’avaluació de la gestió.

La segona mancança, més de fons, és que Von der Leyen, com que 
basà la seva força política en una gran coalició de partits centrals, pro-
posà unes polítiques tan diverses que no era fàcil saber ben bé si eren 
conservadores o progressistes. Corria així el risc de decebre a uns 
i altres, i al mateix temps desdibuixar l’alternança política en l’eix 
esquerra-dreta. Aquesta estratègia posa en safata als partits extremistes 
la crítica fàcil del projecte europeu quan els resultats de les polítiques 
no acompanyen.

Si el que uneix fonamentalment als partits que recolzen Von der 
Leyen és la necessitat d’una Unió Europea més forta, aquest hauria 
de ser el seu focus: demostrar que el que necessiten els ciutadans eu-
ropeus és més Europa, en comptes del que prediquen els extremistes, 
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que són «patriotes», però sols de les seves nacions. Un d’aquests grups 
parlamentaris ho proclama explícitament: s’anomena Europa de les 
nacions sobiranes.

Per tant, no tenia cap sentit que la nova Comissió tingués com a 
objectius l’habitatge assequible o la igualtat intergeneracional. La Co-
missió s’ha de centrar en els grans reptes d’Europa que són «de nivell 
europeu», o bé perquè ja són competència comunitària en l’actualitat, 
o bé perquè, encara que no ho siguin avui, hi ha beneficis per tots 
els països de la UE d’abordar-los a nivell dels vint-i-set.

Els esforços, per tant, s’haurien de centrar en política exterior, 
defensa, immigració i energia, quatre àrees que no són estrictament 
econòmiques en les que encara no hi ha competències comunitàries, 
però que són casos de llibre en els que la provisió de béns públics s’ha 
de fer a escala continental. Són àrees les quals no es pot avançar sense 
un acord polític de gran abast. 

Un altre repte que té Europa, ja directament en l’àmbit econòmic, 
és el del lent creixement de la productivitat. Això fa que Europa no pu-
gui competir amb els Estats Units i la Xina i sense una clara millora 
no serà possible en els anys vinents mantenir l’Estat del Benestar. 
Les polítiques que impulsen la productivitat, tanmateix, són emi-
nentment nacionals i, complint el principi de subsidiarietat, ho han 
de continuar sent. Hi ha, però, tres polítiques que ja són comunitàries 
i que impacten directament en la productivitat: la del mercat interior, 
l’aranzelària i la de defensa de la competència (que inclou els ajuts es-
tatals). Aprofundir en aquestes polítiques clàssiques i treure’n més par-
tit ha estat un objectiu prioritari de la nova Comissió i, com veurem 
més endavant, també ha estat emfatitzat per l’informe Draghi.

En definitiva, la Unió Europea i les seves principals institucions, 
Consell, Comissió i Parlament, han donat resposta de manera coor-
dinada i efectiva —encara que amb moments de tensió— a les crisis 
geopolítiques que ha generat la guerra d’Ucraïna i la nova política ex-
terior nord-americana. Això s’ha fet utilitzant a vegades els instruments 
comunitaris (en gran mesura per l’emissió conjunta de deute públic 
amb motiu de la covid-19), sovint a través d’esquemes intergoverna-
mentals (les accions en l’àmbit energètic arran de la crisi provocada 
per la invasió d’Ucraïna) i, quan ha estat necessari, com en el cas dels 
ajuts militars a Ucraïna, incorporant països clau com el Regne Unit 
mitjançant les anomenades coalicions de voluntaris. 

Un escenari geopolític internacional cada cop més complex (crisis 
com les de Gaza, Groenlàndia, Veneçuela o Iran) posa de manifest 
la necessitat d’avançar en la cohesió política de la UE, encara que el 
reforç dels partits extremistes en molts països membres ho dificulti. 
Comparteixo, doncs, l’opinió expressada fa poc per diverses institu-
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cions catalanes europeistes 5 que han destacat la necessitat de repren-
dre el projecte constitucional europeu per tal de bastir uns fonaments 
sòlids per la unificació política que necessita el projecte europeu davant 
els reptes del moment. Aquesta reforma política —amb la geometria 
variable que calgui, ja que no tots els països tenen el mateix grau 
de voluntat política— hauria de servir, a més, per afrontar amb ga-
ranties el repte pendent que té la UE de l’ampliació envers l’Europa 
de l’Est. Un repte que la invasió d’Ucraïna per part de Rússia ha fet 
encara més urgent.

III.	 AMPLIACIÓ: UNA DECISIÓ GEOPOLÍTICA  
I UN REPTE INSTITUCIONAL

La UE té ara 27 estats membres i hi ha deu països que són candi-
dats: sis països dels Balcans occidentals, més Turquia, Moldàvia, Geòr-
gia i Ucraïna. És obvi que, en l’actual context de rivalitat geopolítica 
internacional, aquestes possibles ampliacions tenen una enorme im-
portància estratègica. Poden enfortir la Unió a l’escenari internacional. 
Però també poden afeblir-la si no es porten a terme amb una UE que 
abans s’hagi reformat internament, amb processos de decisió més àgils 
i una legitimitat democràtica renovada. El que ha succeït els darrers 
anys amb alguns països d’Europa de l’Est que es van incorporar a la 
UE després de la desaparició de la Unió Soviètica exemplifica els riscos 
que tindria la incorporació a la UE de països que encara són potencial-
ment més conflictius. Sense una reforma institucional prèvia, que doni 
més cohesió política a la Unió, són ampliacions que acabarien essent 
perjudicials per al projecte europeu.

Fins i tot deixant de banda el cas de Turquia, la UE no està pre-
parada per abordar ampliacions d’aquesta magnitud abans del 2030 6 
com han suggerit alguns líders europeus. Abans cal abordar una re-
forma institucional que agilitzi la presa de decisions, utilitzant el vot 
per majoria qualificada en més àrees i avançant cap a un pressupost 
comú. Una reforma, en definitiva, que incrementi la unificació política 
i les cessions de sobirania dels Estats membres.

La pressió política per ampliar la UE s’entén com a resposta a la 
invasió d’Ucraïna per part de Rússia. El suport europeu a Ucraïna 
ha estat ferm, tant en termes polítics, com militars i financers. L’accés 
a la UE seria la manera de lligar el destí polític d’Ucraïna al bloc de les 
democràcies liberals. Aquesta és una reacció comprensible davant 

5 Homs, F. et al., «Reprendre la Constitució europea», La Vanguardia, 24 de març de 2026, 
p. 11.

6 L’anterior president del Consell Europeu, Charles Michel, va esmentar aquesta data en 
una conferència a Eslovènia l’agost de 2023 (vid., C. Michael, «EU must be ready to accept 
new members by 2030», Euronews, 28 agost 2023).

https://www.euronews.com/my-europe/2023/08/28/eu-must-be-ready-to-accept-new-members-by-2030-charles-michel
https://www.euronews.com/my-europe/2023/08/28/eu-must-be-ready-to-accept-new-members-by-2030-charles-michel
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el drama de la guerra que vivim, però té unes repercussions enormes 
que cal avaluar amb el cap fred. També, perquè, junt amb Ucraïna, 
s’haurien d’incorporar els altres països que ja fa temps que són can-
didats.

La Unió ha estat capaç de reaccionar amb prou cohesió i rapide-
sa a crisis recents com la covid, la guerra d’Ucraïna i les amenaces 
de l’administració Trump, amb els aranzels o Groenlàndia. Potser això 
explica que les darreres dades de l’Eurobaròmetre 7 mostren que el 
percentatge de ciutadans europeus que creuen que la UE ha estat bene-
ficiosa pel seu país està en un 74 per 100, en clara millora els darrers 
anys i 22 punts percentuals per damunt de les dades de 2011, darrer 
any en què es va fer la mateixa pregunta.

Al mateix temps, però, els resultats de les darreres eleccions eu-
ropees mostren que els partits d’extrema dreta, tots ells contraris a la 
UE, van a l’alça. I a la Unió se li acumulen molts reptes. En política 
comercial cal fer front a l’agressivitat dels EUA i la competència de la 
Xina; en tecnologia cal intentar competir en intel·ligència artificial 
i sectors clau com els semiconductors i la biotecnologia; en política 
energètica i de canvi climàtic, cal disposar d’una definició compartida 
del que són les energies netes.

A més, des de la perspectiva de la política d’ampliació, són ex-
tremadament importants precisament les polítiques —com defensa, 
exteriors i immigració—, en les que la Unió ha progressat menys his-
tòricament. És aquí on s’haurien de centrar els esforços d’una major 
integració política.

L’agenda és, doncs, ben carregada, i la resposta de la UE és vo-
luntariosa però lenta, dubitativa i, sovint, contradictòria. La raó és que 
moltes vegades els interessos dels països membres prevalen sobre 
la visió comunitària. La UE no disposa de les institucions que li farien 
falta per fer front als grans reptes als quals s’enfronta degut a la resis-
tència dels seus estats membres a perdre poder. Fa ben poc, l’any 2023, 
el Parlament Europeu va fer propostes per avançar en la construcció 
política d’Europa que van ésser rebudes amb fredor pels estats.

Els problemes de funcionament de la Unió s’han agreujat d’ençà 
que es va procedir a les ampliacions cap a l’est, ara ja fa quasi vint 
anys. Per avançar en la integració política és clau la confiança mútua 8. 
El convenciment de què, en compartir sobirania, els socis respectaran 
les regles del joc, tant les escrites com les convencions que no ho es-

7 Vid., «Standard Eurobarometer104. Autumn 2025. First Results», Comissió Europea, 
2025, p. 17.

8 Vid., sobre la confiança en el si de la UE, el capítol 12 de Gual, J., Confiar no tiene precio, 
Barcelona, Penguin Random House, 2024. (una traducció actualitzada es publicarà properament 
a Cambridge University Press com Trust Is Priceless).
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tan. Amb la incorporació d’alguns països de l’est d’Europa s’ha afeblit 
el clima de confiança entre els socis. De fet, alguns països, com Hon-
gria i Eslovàquia, han actuat en diverses ocasions directament en contra 
dels objectius de la Unió.

Cal tenir present que les ampliacions comporten no sols un risc 
econòmic i institucional, en tractar-se de països amb nivells de vida 
molt inferiors i institucions polítiques poc madures, sinó també un greu 
risc polític vinculat a les qüestions d’identitat nacional. Es fa difícil 
imaginar una UE de la qual en formessin part països, com els dels Bal-
cans, en els que els conflictes interestatals històrics estan lluny d’estar 
ben resolts. Cal cercar mecanismes institucionals per incorporar als paï-
sos candidats a l’esfera d’influència política de la UE, però no cometre 
l’error d’incorporar-los a la UE abans d’hora.

A finals de 2023 una enquesta del European Council of Foreign 
Relations 9 donava uns resultats preocupants. A Rússia, Xina i diversos 
països emergents entre el 40 i el 65 per 100 dels enquestats creien 
que la UE deixaria d’existir en els vint anys vinents. A la mateixa 
UE aquesta opinió la compartien quasi un terç dels enquestats. Am-
pliacions significatives de la UE sense una profunda reforma institu-
cional prèvia afeblirien la Unió i potser farien bons els pronòstics dels 
que pensen que la UE no té prou entitat política per a tenir continuïtat 
en el futur.

D’altra banda, si la UE vol esdevenir un actor polític global de pri-
mer nivell -ampliant la seva àrea d’influència i integrant políticament 
als països propers-, i al mateix temps preservar el seu model de societat 
basat en una economia lliure i un fort estat del benestar, a més de la 
reforma institucional prèvia serà fonamental també que es resolgui 
el problema del baix creixement de la productivitat i millori el crei-
xement econòmic. Sols així es podrà competir amb els EUA i Xina, 
invertir en defensa, i tenir la fortalesa econòmica i política per donar 
suport als països de l’entorn de la UE que s’hi volen acabar integrant. 
L’ampliació i la reforma de la governança requereixen, per tant, accions 
decidides en l’agenda econòmica que encara té pendent la UE.

IV.	 L’AGENDA ECONÒMICA PENDENT: 
PRODUCTIVITAT, INVERSIÓ I REGULACIÓ

El nou món a què ens ha portat l’era Trump, caracteritzat pel po-
der dur, la rivalitat entre grans potències i l’ús del poder econòmic 
amb objectius geopolítics (l’era de la geoeconomia) té conseqüències 

9 Vid., Krastev, I. et al., «Living in an à la carte world: What European policymakers 
should learn from global public opinion», ECFR, November, 2023, p. 16. La pregunta és: «Will 
the EU fall apart in the next 20 years?».
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importants també per les polítiques de la UE en els àmbits purament 
econòmics.

En aquest sentit, l’important informe Draghi, presentat el mes 
de setembre de 2024, ha centrat els termes del debat emfatitzant encer-
tadament la necessitat de finalitzar el mercat interior (com també ha fet 
l’informe dirigit per Enrico Letta) i avançar en una economia europea 
més centrada en la innovació. Aquests dos informes han significat, 
també, el reconeixement oficial del declivi d’Europa envers als EUA 
en termes de productivitat.

Són dos documents plens de propostes interessants, que haurien 
de tenir en compte els nostres dirigents. Tots dos, a més, ressalten 
un fenomen clau que mereix una resposta política: la UE estalvia molt, 
però inverteix poc, mentre que als EUA succeeix just el contrari.

Les diferències en les taxes d’estalvi privat són extraordinàries. 
Als Estats Units s’estalvia un 3 per 100 de la renda després d’impostos 
mentre que a la UE la xifra és un 13 per 100. En canvi, quan examinem 
les taxes d’inversió, excloent l’habitatge, els EUA han invertit més que 
la UE de manera sistemàtica durant els últims deu anys.

Segons aquests informes si els elevats estalvis europeus no es con-
verteixen en inversions productives és bàsicament per la ineficiència 
de la intermediació financera a Europa. Es recomana, per tant, avançar 
en la consecució d’un mercat únic de capitals per a tota la UE.

Aquesta és una recomanació de política econòmica encertada, però 
per les raons equivocades. El diagnòstic no és correcte. El que permet 
als EUA tenir una taxa d’inversió superior a l’europea no és la dispo-
nibilitat d’un sistema financer més eficient. Si la inversió productiva 
a Amèrica és més elevada és perquè les oportunitats de negoci, inno-
vació i creació de riquesa són més grans que a Europa.

Això provoca que siguin ciutadans de tot el món, inclosos els eu-
ropeus, els que decideixin invertir els seus estalvis als Estats Units. 
La taxa d’inversió americana, com és obvi, no es podria cobrir només 
amb els ciutadans americans, que estalvien poc tot i que tenen accés 
a un vast sistema financer, eficient i diversificat.

La falta d’inversió a Europa, d’altra banda, no depèn de l’eficiència 
del sistema financer. Estalvi en tenim de sobres. Sens dubte, seria 
millor tenir un mercat financer únic a tota la Unió, perquè els estalvis 
rendissin més, entre altres raons. Però si no hi ha prou inversió a Eu-
ropa és perquè la iniciativa i la innovació empresarial estan lligades 
de peus i mans per regulacions obsoletes davant l’avenç tecnològic 
i per la pressió de grups d’interès que es resisteixen al canvi.

Un exemple banal, però conegut per tothom ho il·lustra. Quan 
els europeus volem fer una gestió quotidiana amb taxi, a moltes ciu-
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tats europees patim un règim regulatori que dificulta la innovació i la 
competència en aquest sector. Sovint el ciutadà europeu es veu obligat 
a viure una experiència analògica —incomoditat, promeses incompler-
tes i manca d’informació— i no pot accedir a les opcions que ofereixen 
les plataformes digitals —elecció de servei, seguiment en temps real, 
preu conegut i cobrament automàtic—. Són aquesta mena de regula-
cions i obstacles a la innovació les que dificulten la inversió en nous 
sectors i noves tecnologies al continent europeu. 

L’informe Draghi es fa ressò, naturalment, de la necessitat de pro-
moure la innovació i un entorn empresarial més favorable a la iniciativa 
privada, però malauradament una de les seves propostes que ha captat 
més l’atenció és la d’emetre deute comú de la Unió Europea per tal 
d’estimular la inversió productiva. L’informe conclou encertadament 
que la UE necessita revertir el feble creixement de la productivitat 
i que, per tant, cal incrementar la inversió, tant privada com pública, 
però suggereix un fort paper del finançament públic.

Fa molts anys que, junt amb molts altres economistes, m’he ma-
nifestat a favor de l’emissió de deute comú. Hi ha raons molt sòlides 
per demandar-ho, però no són les que s’esmenten en l’informe Draghi.

La zona euro, i no tota la UE, ha de disposar de deute comú com a 
complement imprescindible de la moneda única. Ens cal disposar d’un 
Ministeri d’Hisenda de la zona euro que recapti a escala europea 
una part dels impostos sobre la renda que paguem els ciutadans i, 
naturalment, que tingui capacitat d’emetre deute pel conjunt dels vint-
i-un països que formen la unió monetària. Aquests bons sobirans de la 
zona euro estarien així vinculats a un pressupost comú: a la captació 
d’ingressos fiscals de tota la zona euro i a despeses públiques determi-
nades centralment per tota la zona. L’assegurança d’atur, per exemple, 
podria tenir un tram europeu. Això permetria suavitzar una mica les di-
ferències en la conjuntura econòmica dels països membres. Disposar 
d’aquest deute comú enfortiria el paper internacional de l’euro, ja que 
seria l’actiu lliure de risc per a l’euro i, per tant, una referència finan-
cera que propulsaria el mercat de capitals europeu. 

Però tot això no és el que proposa l’informe Draghi. La proposta 
és repetir l’emissió extraordinària que es va fer amb motiu de la pan-
dèmia. De nou amb uns objectius específics, aquest cop lligats a la 
política industrial europea i a projectes paneuropeus, com les infraes-
tructures energètiques transfrontereres.

El temps dirà quina ha estat l’eficàcia de l’emissió postpandè-
mia: no és obvi que s’acabin gastant tots els fons ni que es gastin bé, 
com han advertit auditors de la mateixa UE. El 2028 caldrà començar 
a retornar-los, i ja hi ha qui defensa refinançar-los amb noves emissions 
conjuntes.
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Davant la proposta de Draghi, la pregunta que cal fer és si la manca 
d’inversió a la UE és una qüestió de com finançar-la o si, al contrari, 
és un problema de falta d’oportunitats empresarials potencialment 
rendibles.

Costa creure que el problema sigui de manca de finançament. 
Les baixes taxes d’inversió privada de la darrera dècada han coincidit 
amb uns tipus d’interès en mínims seculars. I pel que fa al sector públic, 
l’endeutament de la zona euro va arribar a un màxim històric del 96,5 
per 100 del PIB l’any 2020. Si s’ha estabilitzat als voltants del 87 
per 100 10, es deu en part a que el fort augment dels preus d’aquests 
darrers anys ha erosionat el valor del deute en euros constants. 

A Europa hi ha un cert acord entre les principals forces polítiques 
de que ens cal enfortir l’economia per garantir l’estat del benestar, 
aconseguir una transició energètica justa i assegurar la defensa del con-
tinent. Hi ha, però, dues visions ben diferents sobre com s’aconsegueix 
una economia forta.

Uns creuen que aquest creixement sols pot venir del que Schumpe-
ter anomenava la destrucció creativa. Portant a terme reformes estructu-
rals que facilitin la innovació empresarial i permetin el declivi d’alguns 
sectors i empreses i l’auge d’altres. Les reformes estructurals, per cert, 
han esdevingut políticament tabú i s’esmenten un sol cop a l’informe 
Draghi. Aquesta visió tendeix a afavorir normes fiscals que mantinguin 
controlat el deute públic ja que considera que l’endeutament acaba fent 
més difícil el creixement.

Al camp contrari hi ha els que pensen que el creixement requereix 
un fort paper de la inversió pública i el deute, i que les regles fiscals 
són contraproduents. Des d’aquests sectors es titllen les reformes es-
tructurals d’antisocials encara que normalment afavoreixen al conjunt 
de la població. Qui es resisteix als canvis són col·lectius o sectors 
concrets beneficiats per l’statu quo.

Encara que amb matisos, l’informe Draghi és proper a aquesta 
segona visió. Veurem fins a quin punt es fa realitat, ja que coincideix 
amb un cicle polític a escala europea que, en termes de la composició 
del Parlament Europeu i el domini dels governs estatals més impor-
tants, s’escora cap a posicions polítiques més partidàries de les refor-
mes i d’una major responsabilitat fiscal.

Una altra àrea econòmica en què la tasca de la Unió Europea és ur-
gent és en l’àmbit regulatori. Com ja he dit abans la regulació excessiva 
dificulta la inversió, però és que, a més, la segona presidència de Trump 
ha posat de manifest que l’estratègia de convertir Europa en una po-

10 87,1 per 100 és la xifra de 2024, darrera dada anual proporcionada pel Banc Central 
Europeu.
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tència reguladora, capaç d’imposar els seus estàndards a escala inter-
nacional, va camí de constituir un sonor fracàs.

La raó és senzilla. El nou context internacional ja no està dictat pels 
acords multilaterals. Impera la llei del més fort. Amb aquestes regles 
del joc, un continent dividit com l’europeu, té totes les de perdre davant 
els EUA i el colós xinès. Aquests dos països imposen les seves normes 
en les seves àrees d’influència, amb una rivalitat creixent. Què pot 
fer Europa?

Hauria, com a mínim, de preservar el seu marc regulatori en el si de 
la Unió. Això ja seria molt, ja que des dels EUA i la Xina s’intenta 
doblegar la UE.

Penso que la pressió dels EUA és, en part, benvinguda. La regulació 
i burocràcia ha arribat a cotes intolerables a Europa, ofegant la inicia-
tiva empresarial i limitant el creixement del continent. La normativa 
pot tenir objectius lloables, però en molts casos és el resultat del desig 
dels reguladors d’incrementar el seu poder. L’eliminació de reglamen-
tacions supèrflues és imperativa. Si no succeeix, tal vegada acabaran 
accedint al poder líders extremistes, que retallaren la despesa pública 
indiscriminadament com ha succeït amb Milei a l’Argentina o amb 
Trump als EUA.

La regulació que ha de romandre és la que millora el funcionament 
dels mercats i protegeix els valors que informen el projecte euro-
peu. Europa ha de ser intransigent en les seves negociacions amb els 
EUA quan aquests exigeixen canvis en les normes amb l’argument 
que perjudiquen les seves empreses. Per exemple, en les normes me-
diambientals o en els serveis digitals. Crec que efectivament l’estratègia 
de transició energètica de la UE s’ha de revisar, però la normativa 
que s’adopti aplicarà a tots els operadors, europeus o no, i reflectirà 
la voluntat política de la UE. La seva sobirania, encara que estigui 
una mica afeblida.

Succeeix una cosa semblant amb les plataformes digitals i la 
intel·ligència artificial. La UE té dret a establir una normativa que no 
discrimini cap operador i protegeixi la seva manera d’entendre el pa-
per que aquestes tecnologies han de jugar en la societat. És una ac-
tuació legítima mentre les normes no siguin discriminatòries, encara 
que perjudiquin especialment els operadors que ara dominen el mercat, 
que són nord-americans. La UE s’ha d’assegurar, però, que la regulació 
no priva innecessàriament els europeus de l’accés a productes i serveis 
innovadors.

Europa ha de continuar defensant un marc d’economia lliure, sub-
jecte només a l’Estat de dret, tot i viure en un món en què les grans 
potències discriminen sense embuts a les empreses estrangeres. La dis-
criminació explícita ha de ser l’excepció, reservada a unes poques 
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«qüestions d’Estat». En cas contrari, entrem al territori del capitalisme 
dirigit que tan mals resultats ha donat en el passat.

L’agenda econòmica de la UE és encara, per tant, oberta, i resten 
molts assumptes pendents. És imprescindible avançar amb més deci-
sió i rapidesa, especialment en el si de la zona euro. Però l’economia 
ha deixat de ser el motor de la integració europea. Ja no és possible 
pensar que més integració econòmica comportarà una major integració 
política. Aquest camí ha arribat a la seva fi i les pròximes passes de la 
integració han de ser explícitament polítiques, tant si són de l’àmbit 
econòmic (temes fiscals) o no (defensa i política exterior). La crisi 
del model de relacions internacionals basat en les regles no és benvin-
guda, però és convenient per la UE i ens ofereix l’oportunitat d’afrontar 
directament el repte polític de la integració. És una oportunitat per Eu-
ropa, que la mateixa administració Trump —que vol afeblir la UE—, 
paradoxalment ens ha posat en safata.

V.	 L’OPORTUNITAT D’EUROPA

No malgastis mai una crisi. Aquesta frase s’atribueix a Rahm 
Emanuel, el que fou cap de gabinet d’Obama, batlle de Chicago i, 
posteriorment, ambaixador dels EUA al Japó. Emanuel deia que cal 
aprofitar les crisis, moments en els quals es pot qüestionar l’statu 
quo, per aconseguir allò que no és factible en períodes d’estabilitat. 
Aquesta màxima es pot aplicar perfectament a la UE ara que fa front 
a la invasió d’Ucraïna i a uns Estats Units que han renunciat a l’ordre 
internacional que ells mateixos havien promogut en acabar la Segona 
Guerra Mundial.

La tasca principal de la Unió és ara mateix construir gradualment 
una independència en defensa envers els Estats Units, per fer front 
a l’amenaça de Rússia i ajudar Ucraïna, i alhora guanyar autonomia 
estratègica envers tant els EUA com la Xina en els àmbits de les polí-
tiques exterior, industrial i tecnològica. 

La Unió ha mantingut un grau d’unitat admirable al llarg del temps 
que portem de guerra a Ucraïna i també com a reacció a les atzagaia-
des de la nova administració americana. Aquests esdeveniments posen 
a prova la cohesió de la Unió, com ho van fer el Brexit i la covid. 
I n’està sortint reforçada. També qüestionen la idoneïtat dels instru-
ments que té Europa per enfrontar crisis internacionals de gran abast 
o el nou món de rivalitat entre grans potències que s’està dibuixant.

Aquí és on rau l’oportunitat. L’escassa capacitat de resposta política 
de la UE es palesa en emergències i en canvis d’època com el que es-
tem vivint. La tensió constant amb els Estats Units mostra de manera 
nítida la necessitat de disposar de polítiques veritablement europees 
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en els àmbits en els quals, fins avui, els avenços han estat molt tímids: 
les polítiques exteriors, de defensa, energètica i migratòria. En tots 
aquests camps, la resposta de la UE a les dues grans potencies, els EUA 
i la Xina (i a Rússia en els afers militars), seria més àgil i efectiva 
si disposés de polítiques pròpies. Les crisis recents s’han abordat 
amb reformes a correcuita i a batzegades en el cas de la política ener-
gètica i amb una cooperació aprofundida en les altres àrees, com per 
exemple en defensa, quan s’han fet servir coalicions de voluntaris 
que van més enllà de la UE. Aquests mecanismes són lents i poc 
efectius. Europa va sempre a remolc de la iniciativa dels Estats Units, 
que actuen de manera més decisiva en els afers internacionals i espe-
cialment en moments de crisi. I també de la Xina, que té una estratègia 
clara a llarg termini. A títol d’exemple, una política energètica ben in-
tegrada permetria que el sistema energètic europeu fos més robust 
i eficient. A més, milloraria la capacitat negociadora d’Europa a escala 
global, facilitant les compres conjuntes quan fos necessari i l’actuació 
coordinada davant de crisis energètiques com la provocada per la gue-
rra de l’Iran. Les grans potències es beneficien de poder treballar alie-
nant les seves polítiques exteriors, de defensa i comercials-industrials. 
Això no ho pot fer la Unió Europea i és una gran mancança.

Però l’afebliment de la confiança amb el soci tradicional, els EUA, 
també s’hauria d’aprofitar per acabar altres projectes europeus 
que s’han quedat a mig construir. La unió monetària d’Europa, la zona 
euro, és encara un edifici de palla, que pot esfondrar-se si és sotmès 
a un temporal econòmic similar al que vam patir després de la gran 
crisi financera de 2008. Això podria passar si l’economia europea patís 
un xoc macroeconòmic que incrementés les tensions internes, donats 
els elevats nivells de deute de molts estats membres. Malauradament, 
si els conflictes armats a l'Orient Mitjà es prolonguen, podrien esde-
venir un xoc d’oferta amb capacitat per desestabilitzar la zona euro.

Així doncs, el repte que planteja la nova situació geopolítica s’ha 
de veure com una oportunitat per avançar en la integració de les polí-
tiques més directament afectades, com defensa i energia, però també 
per aprofundir en una política econòmica més unificada que comple-
menti i consolidi l’actual unió monetària i millori el paper internacio-
nal de l’euro com a moneda de reserva. En el nou escenari mundial, 
aquesta renovada ambició és imprescindible.

Finalment, el pes geopolític d’Europa seria encara més elevat 
si s’amplia la Unió cap als països que, començant per Ucraïna, tru-
quen a la porta des de l’est del continent. La seva incorporació a la 
UE seria una maniobra estratègica de gran abast i situaria al continent 
amb un pes polític i econòmic comparable als EUA i a la Xina. Però 
sols és abordable, i tindria prou solidesa, si abans es porta a terme 
una veritable unificació política dels països membres, creant el que 
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en el seu moment Winston Churchill ja va anomenar, els Estats Units 
d’Europa. Una federació d’Estats, que seria una autèntica superpotència 
i, respectant el principi de subsidiarietat, no necessàriament un super-
estat.
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