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COMENTARIO DE ACTUALIDAD

Ramon Boixareu

Todos los que, admirados por la duracion
extraordinaria de la expansion de la economia
norteamericana, esperaban ver cémo y cuan-
do se producia el fin de la misma, se habran
sentido un tanto frustrados por la infima es-
pectacularidad del hecho. Tanto es asi que no
pocos se estaran preguntando sirealmente ha
terminado ya definitivamente dicha fase de ra-
pido crecimiento o si se reanudara la misma
después de unos meses de reposo. {Puede
alguien decir si se ha producido ya el topico
aterrizaje de la economia de Estados Unidos,
y si éste ha sido suave o duro? Todo lo ocurri-
do hasta ahora ha sido tan discreto que mu-
chos se preguntaran y se preguntan como de-
finir en términos precisos el estado actual de
la economia norteamericana. Después de ha-
ber hablado tanto de depresién resulta que la
economia USA no vive propiamente una de-
presion, sino algo que no tiene un nombre que
exprese la realidad presente. Los norteameri-
canos hablan de un slowdown. Aunque po-
driamos hablar de enfriamiento, de desacele-
racion de la economia, y asi se evitaria la utili-
zacion del término crisis, que lo dice todo y
nada, y que puede asustar a los despreveni-
dos.

Lo que si esta claro es que el presidente de
la Reserva Federal, en su informe bianual ante
el Senate Banking Committee de 13 de febrero
Ultimo, dijo que la economia norteamericana
habia sufrido un subito deterioro en el cuarto
trimestre del ano 2000, y que parecia haber en-

trado después en una fase de estabilizacion,
de infimo crecimiento, en la que todavia se en-
cuentra. ¢Qué es lo que habia ocurrido? Que
se habia producido una disminucién de la con-
fianza de los consumidores y de las empresas,
lo cual se habia traducido en un incremento de
los stocks, en una disminucién de la produc-
cion industrial y en un periodo de caida de la
bolsa de valores que ha afectado seriamente a
todos los indices, a todos los sectores, y a las
bolsas de la mayor parte de los paises.

Ante esta situacion o, a veces, como conse-
cuencia de la misma, la Reserva Federal actué
con el arma que le es propia: bajando los tipos
de interés, aprovechando que la inflacion esta
controlada o, por lo menos, que no lanza sefa-
les de reactivarse. Ahora bien: {cudndo se no-
taran los efectos del descenso de los tipos de
interés? Y, {en qué medida producird los efec-
tos deseados?

Lo desesperante de la situacion actual de
Norteamérica son las contradicciones que
ofrece. Los interrogantes son multiples y nadie
da impresion de tener una idea clara de lo que
debe o puede hacerse. Por lo menos esto es lo
que parece deducirse al contemplar el panora-
ma presente. ¢Cémo no ha repercutido en el
dolar la desconfianza que se ha manifestado
en otros campos? Lo mismo puede decirse del
déficit de la balanza exterior, que ha alcanzado
niveles de récord precisamente en los Ultimos
meses, etcétera.
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El impacto de “crisis” norteamericana no
parece que se haya manifestado todavia en
otros paises o regiones, salvo, tal vez, en Ale-
mania, cuando se habia dicho que nadie en
Eurolandia tenia porqué acusar los efectos
del enfriamiento norteamericano, dado el
poco volumen de las exportaciones europeas
a Norteamérica. La situacion presente en
este pais apenas ha tenido tiempo de mani-
festarse ni siquiera en los propios Estados
Unidos, y nadie puede prever qué formas
adoptara el previsible impacto. Se ha habla-
do mucho, en efecto, de las casi insignifican-
tes cifras comerciales. Pero, écomo puede
traducirse todo ello, por ejemplo, en el terre-
no de las inversiones extranjeras en, ponga-
mos por caso, Irlanda?

Es cierto que estan abundando las declara-

ciones de los protagonistas de la politica euro-
pea en el sentido de descartar la verosimilitud
de un deterioro de la situacion en el Viejo Conti-
nente como consecuencia de la “crisis” norte-
americana. Ahora bien, écomo se puede ser
optimista (o, eventualmente, pesimista) si no
se conoce aun el alcance de lo que ha ocurrido
o pueda ocurrir en Estados Unidos? Parece
como si todo el mundo, en Europa, diera por
segura la tesis manifestada por figuras relevan-
tes como Alan Greenspan segun la cual el rapi-
do crecimiento se reanudara en Norteamérica
en el segundo semestre de este afo después
de unos meses que serviran para el “restableci-
miento de los equilibrios”. {Por qué no admitir
la posibilidad de que ocurra en Estados Unidos
algo parecido a lo que ha ocurrido en Japén,
que ha convertido a este pais en un barrizal del
que no se sabe como salir?
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