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COMENTARIO DE ACTUALIDAD

Ramon Boixareu

Casitodo el mundo habla —aunque sin estri-
dencias— de que la economia de Estados Uni-
dos se halla al borde de una recesion, y mu-
chos son los que la consideran ya unarealidad.
Segun éstos, ha llegado ya el fin de los nueve o
diez anos de expansiéon ininterrumpida que
causo la admiracion —cuando no la envidia—de
unos y otros. Ahora bien, aunque eso sea cier-
to, no se puede negar que llevamos ya varios
meses anunciando la inminencia de la crisis
norteamericanay ésta no acaba de producirse.
La Unica contraccion de cierto relieve tal vez se
haya observado en la bolsay, sobre todo, en la
industria, en especial en el sector de los camio-
nesy de los automéviles. En los demas, parece
existir normalidad, hasta el punto de poder ha-
blarse de una cierta contraccion, pero no de
crisis o recesiéon. No debe olvidarse que una re-
cesion recibe este nombre cuando se produce
un crecimiento negativo durante dos trimestres
consecutivos y, desde luego, esto esta muy le-
jos de ser cierto en Estados Unidos.

De ahi que no sean raras y sean oportunas
las manifestaciones de firmeza procedentes de
las altas instancias, empezando por la Reserva
Federal, segun la cual el pais, en su conjunto,
ha permanecido en buena forma después del
recorte de los tipos de interés que tuvo lugar
hace un par de semanas y que podria repetirse
si hiciera falta, toda vez que hay espacio para
ello. Por lo tanto, podria pensarse que la situa-
cion sigue siendo aceptable, y podria ocurrir
que la tan temida como esperada recesion de

la economia norteamericana no llegara a pro-
ducirse o que fuera tan ligera que no llegara a
afectar a los otros paises. No, desde luego, a
Europa, cuyos contactos comerciales con Es-
tados Unidos son mas bien limitados, sino no
siquiera a economias como las de Canada, Mé-
jico, y los paises del Sudeste asiatico, que
mantienen un comercio —-de mercancias y de
servicios— importante con Norteamérica.

Tampoco parece que se hayan de producir
trastornos significativos en el sector laboral in-
terno. La tasa de paro se mantiene alrededor
del 4 por 100, y si algin cambio ha ocurrido ha
sido una mayor movilidad de la mano de obra,
con lo que el proceso en este campo podria ser
positivo, en el sentido de que es ahora menos
probable que se produzcan tensiones salaria-
les.

Sea como fuere, al margen de la situacion
de las diferentes magnitudes econdmicas, se
ha producido estos dias un cambio que puede
influir notablemente en la evolucién de la eco-
nomia. Se trata de la salida del poder de la ad-
ministracion Clinton y su sustituciéon por la del
nuevo presidente. {Qué efectos puede tener
en este campo? He ahi la gran incognita del
momento. En el terreno monetario, no es pro-
bable que tenga efectos visibles, por cuanto la
politica monetaria seguird en las manos esta-
bles del actual presidente del Consejo de la Re-
serva Federal, del que se espera que proceda
rapidamente a un nuevo recorte de los tipos de
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interés que promueva una aceleracién de la de-
manda, cuya reducciéon desde las pasadas
fiestas se ha convertido en una de las magnitu-
des que mas han preocupado y preocupan a
las autoridades econémicas del pais. Otro pro-
blema inquietante es la reduccién de impues-
tos que el nuevo presidente se dispone a llevar
a cabo si encuentra, como es de esperar, las
colaboraciones legislativas que necesita. ¢{C-
6mo puede una rebaja impositiva de la magni-
tud que se propone afectar a la marcha de la
economia? He ahi la cuestién.

En otros campos, no puede eludirse el pro-
blema del enorme déficit de la balanza corrien-
te, en el cual han visto muchos una de las razo-
nes que podian conducir a una recesiéon. Des-
de luego, el déficit exterior sigue siendo muy
grande, pero tampoco se puede desdenar el
hecho de que tal desequilibrio no haya aumen-
tado en los dos ultimos meses. De todos mo-
dos, no se puede ocultar que dicho déficit es el
talén de Aquiles de la economia norteamerica-
na, cuya situacion puede agravarse, en parte,
de nuevo sila demanda interior crece otravez y
si, al mismo tiempo, se mantiene la politica del
dolar fuerte, que, segln se ha dicho, es lo que
pretende hacer el equipo Bush.

La subida reciente del euro puede ser con-
secuencia del descenso relativo del délar, aun-
que nadie ha demostrado aun la relacién de
causa-efecto entre una cosa y otra. En cual-
quier caso, la mejora del euro es algo que debe
destacarse y celebrarse, mas por lo que supo-
ne en lo politico—psicolégico que por lo que re-
presenta para la economia. Las celebraciones,
sin embargo, deberian cesar si el euro prosi-
guiera su ascenso significadamente, por las re-
percusiones negativas que esto tendria para la
exportacion de Eurolandia. Y, sin embargo,
esto es lo que los analistas pretenden deducir
de la situacién actual y de la inmediatamente
futura: una subida del euro por encima de la
paridad con el délar, e incluso por encima del
cambio oficial de partida. Es la posibilidad de
que esto ocurra lo que inquieta a los exporta-
dores de la zona euro, y muy particularmente a
los alemanes, que tanto deben a la exporta-
cion.

Desde luego, hasta ahora no se ha hablado,

que sepamos, de un cambio de signo en la di-
reccion de los importantes flujos de capitales
que desde hace tiempo abandonan Europa (y
otras regiones) para invertirse en Estados Uni-
dos. Si, efectivamente, ese cambio de sentido
se produjera, entonces si podria hablarse de
una alteracion de las circunstancias suscepti-
ble de modificar substancialmente, para bien o
para mal, la situacién econdémica internacional,
en especial por lo que se refiere al papel del
euro.

Los comentaristas de prensa han hablado re-
lativamente poco de la situacion econdmica en el
mundo en esta fase en que se han producido
grandes cambios en la direccién de la politica
norteamericanay un conato (sin mayores conse-
cuencias) de crisis econémica en Estados Uni-
dos. Mejor es que asi sea. Los pequenios titulares
son reflejo de normalidad. Que duren.

* k%

De los diarios en lengua alemana se ofrecen
en este numero los siguientes grupos de te-
mas:

1. Tres articulos referidos a Espafa: uno so-
bre la actitud de nuestro pais cara a la amplia-
cién de la UE, una segunda colaboracién que
comenta los esfuerzos de Espana por ocupar
un puesto entre las grades naciones industria-
les y la ultima centrada en el acuerdo entre
Deutsche Bank y la Administracién de Correos
espafola.

2. En cuestiones europeas se recoge una
seleccion de comentarios editoriales referidos
a la cumbre de la UE en Niza y otro titulado “El
ano del euro”.

3. Analizando las tendencias de la econo-
mia en los umbrales del nuevo siglo figuran dos
articulos de fondo con los titulos “En los um-
brales del siglo XXI” y “A la espera de un aterri-
zaje suave”.

4. Al final se han escogido tres editoriales
que analizan las rebajas recientes de tipos en
los Estados Unidos y un ultimo que examina la
relacion entre los acuerdos regionales y la Or-
ganizacion Mundial de Comercio.
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