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Un creixent soroll de fons sobre els problemes en I’economi a espanyola,
parcialment vinculat al cicle electoral, s’ha comencat a notar des de finals
d’agost. S’argumenta que estem davant d’un canvi de cicle de I’economia

espanyola o catalana, que té com a origen la moderacié immobiliaria.

Encara que és cert que s’esta moderant 'activitat del sector, també ho és
que s’hi barreja la crisi hipotecaria que pateixen els Estats Units, els
problemes financers mundials i els domeéstics, per generar un embolic en
qué les hipoteques americanes, les britaniques o les espanyoles sén
expressions del mateix problema. |, afortunadament per a nosaltres, encara

hi ha diferencies.

No obstant, les tensions existents en els diferents mercats internacionals
de crédit poden repercutir de forma negativa sobre I’economia espanyola o
sobre la catalana. | aixd es pot produir tant pels efectes directes que
aquella crisi acabi generant com, especialment, pels seus impactes

indirectes, a través del creixement europeu.

De manera directa, I'actual crisi financera, si continuen els problemes
d’accessibilitat al crédit molt més enlla dels proxims mesos, podria acabar
provocant algunes tensions en la concessio dels préstecs al sector privat,

amb les negatives conseqléncies que una situacié d’aquestes



caracteristiques acabaria generant sobre tot el conjunt de [I'activitat

economica.

No obstant, de I’ambit exterior poden procedir els perills que resultin més
importants. Durant els Ultims tres anys, ’economia espanyola ha comencat
un saludable canvi en les fonts del creixement de la demanda, a
I’experimentar una moderacié del consum privat, una positiva accentuacio
del creixement de la inversié productiva i de I'efectuada en I'obra publica,

aixi com una recuperacio bastant notable de totes les exportacions.

En gran mesura, aquests canvis produits reflecteixen I’expansié que ha
registrat I’economia europea i, particularment, I'alemanya. |, de la mateixa
manera que hem estat disfrutant del seu impuls, si el creixement europeu

es complica experimentarem unes consequéncies del tot oposades.

En quins ambits de I’economia europea pot afectar la crisi hipotecaria dels
Estats Units? Hi ha tres possibles canals de transmissio. El primer és
’efecte negatiu sobre les importacions americanes. Un descens en les
seves compres exteriors afectaria I'expansié global i, per tant, també

afectaria el creixement europeu.

El segon canal de transmissié dels problemes dels Estats Units és el que
hem vist les ultimes setmanes: la crisi de confianca en els mercats
europeus, que pot frenar decisions de credit i, per tant, acabar contribuint a

frenar I'activitat.



Finalment, el refor¢c de I'euro davant del dolar que comporta la debilitat
americana ens complica bastant més les coses, ja que redueix la fortalesa
que tindran les exportacions de les nostres empreses i incentiva al mateix

temps les compres internacionals.

Avui, a finals del mes de setembre, les possibilitats s’inclinen per una
resolucié de la crisi financera no gaire dilatada en el temps. Si fos aixi, hi
hauria menys impacte negatiu, tal com han posat de relleu les moderades
revisions del creixement economic europeu i espanyol per a aquest exercici

i per al’any 2008.

No obstant, el més improbable no significa que sigui impossible. I, per tant,
cal estar atent als problemes que es couen més enlla de les nostres

fronteres.

En aquesta situacid, I’inic que podem fer és treballar dur, reforcar la nostra
competitivitat i fer-nos més forts per poder afrontar els problemes que,

esperem, no hagim d’acabar patint.



