Cinc mesos
després dels atacs
gue paralitzaren

els Estats Units,

la primera
economia mundial
s’'ha estabilitzat

i es prepara

per a una nova fase
de creixement.

mitjan novembre de 1’any
passat ’economia dels EUA
semblava destinada a patir una
recessié duradora i profunda
de conseqii¢ncies imprevisibles. Durant
I’any i mig precedent s’havia desinflat
la bombolla especulativa borsaria, havia
comengat a contraure’s la produccié in-
dustrial i els acomiadaments de treballa-
dors augmentaven davant Ja rapida re-
duccié dels beneficis de les empreses.
Els atemptats de 1’11 de setembre van
traumatitzar el pafs, cosa que va com-
portar una davallada espectacular del
consum, 1’auténtic motor de I’economia
dels EUA, ja que genera dues-terceres
parts del seu PIB. Molts nord-americans
decidiren cancel-lar viatges de plaer
i posposar compres de cotxes o aparells
domestics. Els avions comercials vola-
ven mig buits i tant als hotels com res-
taurants hi havia més personal que
clients. Diverses grans empreses —es-
pecialments les linees aries— amenaca-
ven de fer fallida si no rebien subven-
cions estatals.

Foren setmanes de nervis i temor per a
la primera superpoténcia i economia
mundial. Els enviaments de cartes amb
antrax es multiplicaven i un altre atemp-
tat terrorista de gran magnitud semblava
imminent. La manca de coordinacié
i poc encert d’algunes autoritats (recor-
dem que el governador de California
crea una alarma innecessaria amb 1’a-
nunci d’un hipotetic atac sobre els ponts
de la badia de San Francisco) provoca-
ren el temor i desencis de la poblaci6.
La resisténcia aferrissada dels talibans
durant les primeres setmanes de la guer-
ra i la mort de 265 persones en estave-
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llar-se accidentalment un Airbus a Nova
York no contribuiren precisament a cre-
ar un clima propici al consum i la inver-
si6. Aixi doncs, els terroristes de 1’11
de setembre semblaven haver destruit
I’ingredient més important de la reeixi-
da férmula que promou el creixement
econdomic dels EUA: la confianga en
el futur.

Tres mesos després, I’economia dels
EUA sembla trobar-se en una linia de
clara recuperacid. De fet, el PIB va en-
registrar un petit creixement ~del 0,2%-
en el quart trimestre del 2001 després
d’experimentar una contraccié de
1’1,3% el trimestre anterior. Els indexs
borsaris més importants —Dow Jones
i NASDAQ- han recuperat una mica de
terreny respecte als minims posteriors a
1’11 de setembre. A més, la confianga
dels consumidors també s’ha refet i s’ha
traduit en unes xifres de vendes de Na-
dal bastant bones. Les onze retallades
dels tipus d’inter&s efectuades per la Re-
serva Federal des del principi del 2001
han encoratjat molts nord-americans a
refinangar les seves hipoteques i permes
els concessionaris de cotxes oferir cre-
dits en molt bones condicions. La desfe-
ta del régim dels talibans a 1’ Afganistan
i I’abseéncia de nous atacs terroristes en
territori dels Estats Units també han es-
tat factors decisius en 1’estabilitzaci6 de
la situacié econdmica.

Intervencié estatal. En lloc de re-
duir el volum de I’administraci publica
i limitar la intervencié de ’estat a 1’eco-
nomia —com havia promés durant la
campanya electoral- el president Bush
ha hagut de recérrer a la despesa pibli-



DEL19AL2
DE FEBRER
DE 2002

30

ca per evitar que els atemptats provo-
quin una recessié més llarga i profunda.
Inicialment, la Casa Blanca aprova
40.000 milions de dolars per a tasques
de reconstrucci6 i un paquet de 15.000
milions per salvar les linies alries. La
creaci6 d’un departament federal encar-
regat de la seguretat interior i la rena-
cionalitzacié de la seguretat als aero-
ports —anteriorment en mans d’empre-
ses privades— també comportaran un
creixement de la despesa publica. Da-
vant el manteniment de 1’amenaga terro-
rista, el congrés dificilment rebutjara
Iincrement del 14% en el capitol de de-
fensa que demana Bush. Es tracta de
I’augment anual més important en el
pressupost de defensa des del 1982.

A més, la Casa Blanca i els dirigents
del Partit Democrata —que gaudeixen
d’una lleu majoria al Senat— negocien
les condicions d’un paquet d’estimul
fiscal per dinamitzar I’economia que po-
dria comportar d’entre 70.000 i
90.000 milions de dolars de despesa pi-
blica addicional en el pressupost d’en-
guany. Tant el partit Republica del pre-
sident Bush com els demdcrates coinci-

deixen en la necessitat d’injectar més
despesa a I’economia, perd no es posen
d’acord sobre les partides on s’ha de
destinar la quantitat global. D’altra ban-
da, Bush vol avangar les reduccions
d’impostos aprovades 1'any passat, una
mesura a la qual els demdcrates s’opo-
sen perqué incrementara substancial-
ment els nimeros vermells del pressu-
post. De fet, el 2002 es calcula que el
deficit pressupostari ultrapassara els
100.000 milions de dolars arran de
I’augment de la despesa. Una reduccid
addicional dels impostos —un dels eixos
fonamentals de la proposta electoral de
Bush- només ampliara el forat en les fi-
nances estatals. Tanmateix, la batalla
per determinar les magnituds del pressu-
post del 2002 s’emmarca en la pre-cam-
panya electoral que lliuren republicans i
democrates pel que fa a les eleccions del
proper novembre, en qué es renova la
Cambra de Representants, el Senat i els
carrecs de governadors de diversos es-
tats. Els democrates es presenten com a
garants del rigor pressupostari i atribuei-
xen a I’any de gesti6 de Bush que el
pressupost hagi passat de superavit a de-

ficit. Els republicans, per la seva banda,
argumenten que la desacceleraci6
econdmica I’heretd —i no pas provoca—
Bush i s’agreuja a causa dels atemptats.
En qualsevol cas, el consens entre els
dos partits sobre la continuacié de la
campanya militar a I’exterior convertira
I’estat de I’economia en el principal mo-
tiu de confrontacié electoral.

Aparent recuperacio. Durant el dar-
rer mes $’han multiplicat els simptomes
d’una represa de I’activitat econdmica
als EUA. L’index que mesura el sector
manufacturer assoli els 48 punts —una
lectura per sota de 50 indica contracci6-
al desembre, una millora respecte els 44
enregistrats al novembre. Les demandes
setmanals per al subsidi d’atur, un altre
indicador molt observat, han mostrat un
descens gradual al mes de gener. I la
construccié de nous habitatges també
s’apuja.

Tanmateix, és massa aviat per declarar
victoria sobre la recessi6. La taxa d’atur
ha passat del 3,9 al 58% en poc més
d’un any i s’han perdut un milié de llocs
de treball. Encara que aquest nivell d’a-



La recent fallida
d’Enron ha fet
palées el gran risc
que suposa
invertir en les
accions de
I'empresa on es
treballa, una
practica corrent
als anys noranta

tur és baix des d’un punt de vista histo-
ric, no es pot minimitzar ’impacte que
tindra sobre la demanda. D’altra banda,
la fortalesa del dolar —enfront de 1’euro

i el ien especialment— i la desacceleracié
del creixement econdmic a la resta del
mon entorpeixen les exportacions nord-
americanes. Malgrat que han minvat les
existencies, les empreses encara no po-
sen en marxa fortes inversions després
dels excessos dels anys noranta.,

I tot i que els més optimistes apunten
insistentment a una recuperacié immi-
nent de la borsa, I’dnica certesa és
que els resultats presentats per la majo-
ria de grans empreses no sén gaire posi-
tius.

El consum certament s’ha revifat una
mica gracies a la rebaixa fiscal i a I’e-
fecte dels missatges patriotics. Pero els
ciutadans continuen fortament endeutats
i no s’han refet de les pérdues patides
a la borsa. La recent fallida de la setena
empresa dels Estats Units —Enron-
ha fet pales el gran risc que suposa in-
vertir els estalvis i fons de pensions en
les accions de I’empresa on es treballa,
una practica que es va estendre als anys
noranta.

DEL19AL2
DE FEBRER

3l

La zona de 'euro tanca ’any 2001
amb un creixement del PIB superior al
que assoliren els EUA. Perd 1’alegria
dura poc a casa dels pobres. El llanca-
ment de 1’euro ha estat un exit, perd la
moneda dnica cada vegada s’allunya
més de la paritat amb el dolar. Els mer-
cats financers confien més en les pers-
pectives de I’economia dels EUA que no
pas en les d’“Eurolandia”, on les dues
grans poténcies —Alemanya i Franca—
viuran anys electorals i on les llarga-
ment reformes estructurals del mercat
de treball i del sector energetic ja anun-
ciades no s’acaben de concretar.

Els nord-americans, especialment des-
prés de1’11-S, faran bé de no refiar-se’n.
Europa, per la seva banda, s’haura d’es-
pavilar si vol aprofitar 1’actual debilitat
conjuntural dels EUA per retallar distan-
cies respecte a la primera potencia.

Alexandre Muns
Professor de I’Escola Superior de
Comer¢ Internacional (ESCI)
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