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finals d’octubre es
van presentar els
resultats de 1'En-
questa de poblacid
activa correspo-
nents al tercer trimestre del 2021:
tant per a Catalunya com per al
conjunt de I’Estat les dades rela-
tives als nivells d’ocupacié van
ser molt positives, ja que en tots
dos casos es van recuperar els ni-
vells previsala pandémia. Arabé,
aquesta dada va quedar eclipsada
per la publicaci6 del valor avan-
catdelataxad’inflacid interanual
per al mes d’octubre, que s ha si-
tuat en un 5,5%. Es tracta d’un
valor no observat en els ultims 20
anys i que s’explica basicament
pel fort augment dels preus de
I’energia, que ha afectat de ma-
nera generalitzada tots els paisos
de la zona euro.
Sembla mentida que fa només

uns mesos una de les preocupa-
cions del Banc Central Europeu
(BCE) fos el risc de deflacié. Ara
hem passat a I'altre extrem. Fa
només unes setmanes, The Eco-
nomistvapublicar unarticleamb
un titular molt provocatiu, pero
molt encertat: Does anyone ac-
tually understand inflation? (al-
gu entén realment la inflacig?). A
I’article es repassen contribu-
cions recents sobre quin és el pa-
perdelesexpectativesdelsagents
economicsal’horadedeterminar
I’evolucié de la inflacid i sobre
quina capacitat tenen realment
els bancs centrals per incidir so-
bre aquestes expectatives. Crec
queaquest ésunaspecte clauen el

Des que el BCE és el
responsable de la
politicamonetaria, la
taxa d’inflacio de la
zona euro s’ha situat en
unvalor mitja de I'1,7%,
unl1,9% aUEstat

context actual. En la darrera de-
cisio de politica monetaria adop-
tada pel BCE el 28 d’octubre,
aquest organisme encara aposta
perque les desviacions en la taxa
d’inflacié respecte al valor objec-
tiudel 2% seran transitoriesique,
per tant, no cal fer cap canvi en
I’estratégia actual. Tindra sufi-
cient credibilitat el BCE per evitar
que les tensions inflacionistes
vinculades a ’evolucié del preu
de I’energia no es traslladin a la
resta de ’economia a través de
I’augment dels salaris? La nego-
ciacié sera molt més dificil que al-
tres anys, no només perque les
empreses intentaran mantenir
els seus marges davant ’augment
de costos i els treballadors/es in-
tentaran minimitzar la seva per-
dua de poder adquisitiu després
d’un periode molt dificil per a to-
tes dues parts, siné també per
I’elevada incertesa del moment.
Aqui és on crec que €s important
recordar una dada: des que el BCE
és el responsable de la politica
monetaria, la taxa d’inflacié de la
zona euro s’ha situat en un valor
mitja de 1'1,7% (un 1,9% a Espa-
nya). Potser li hem de fer con-
fianca.




