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I martes 1 1 de septiembre, como antes se menciond,
EEs[ados Unidos de América sufrié el peor ataque

terrorista de su historia, sélo comparable, por algunos,
por su magnitud, con el ataque japonés a la base naval de
Pearl Harbor, hace aproximadamente 60 afios. El impacto
inicial y mds doloroso fueron las pérdidas irreparables de
vidas inocentes. Para el pueblo estadounidense, ésta es una
prueba inimaginable de extraordinarias proporciones. Como
expresé Jorge Ramos “Estados Unidos, lider de un mundo
unipolar, unica superpotencia econémica, militar y

tecnoldgica, fue atacada de manera brutal, es un Pearl Harbor,
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pero a lo bestia, es una realidad sobrepasando, con creces, la
ficcién”. Estados Unidos estd ante un enemigo intratable
que estd realizando no un acto aislado de terrorismo, sino
liberando una “guerra santa” con un odio hacia ese par's que
llega a una exageracién propia del fanatismo.

En Estados Unidos, pais directamente afectado las
pérdidas en infracstructura han sido cuantiosas, de igual
manera en las lineas aéreas por la interrupcién de las
operaciones y en las compainias de seguros por los
incalculables danos matcriales ocasionados. La cotizaciéndel
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délar con relacién a otras monedas fuertesse vio inicialmente
. afectada y los principales mercados financieros tales como:
el promedio Dow Jones de industriales y el mercado
electrénico Nasdagq, han experimentadossignificativas bajas.

La economia salvadorena dos meses después

demanda interna. Aunado alo anterior se percibe unaerosién
de la confianza provocada por el deterioro en las condiciones
de los mercados laborales, especialmente un mayor
desempleo.

Las autoridades eco-
némicas de los Estados
Unidos para evitar una crisis
financiera y una recesién
mundial procedieron con
posterioridad a los ataques a
una inyeccién inmediata de
liquidez por parte de la
Reserva Federal por $100
billones en los primeros dos
dias, liquidez que se ha
venido incrementando;
asimismo han realizado
reducciones de la rasa de

El atentado terrorista del 11 de
septiembre del 2001 a las torres
Gemelas de Nueva York no
justifican en forma aislada la
recesion financiera que ya estaba
consolidada mucho antes de estos
acontecimientos. La culpa no es
del atentado, la recesion data de
mucho antes de los sucesos del
World Trade Center.

Es oficial: el mundo
ya estaba y estd en una
desaceleracién econémica,
quizd no en una recesién,
pero sin duda si en una
desaceleracién. Se espera
queel crecimiento en 2001
sea la mitad de lo logrado
el afio pasado. Esta dismi-
nucién de la actividad
econémica ha deslustrado
la jactancia del Gobierno
del exPresidente Clinton, y
su promesa de que si un

interés para aumentar

también la liquidez y apoyar la estabilidad del délar. Por su
partc el Congreso aprobé erogaciones presupuestarias para
atender los costos de emergencia requeridos para responder
al ataque, se decidié rescatar financieramente a la industria
de la aviacién, y ademis se crearon estimulos fiscales de
recorte de impuestos.

Las tendencias hacia la baja de los valores en los
mercados financieros y la reduccién de la demanda agregada
son indicadores declinantes de orden marginal para la més
fuerte economia del mundo, la cual ya venfa experimentando
esa tendencia antes de los sucesos extraordinarios de
terrorismo interno, los de mayorimpacto en los dltimos afos.
Los efectos marginales del atentado, se acumulan en una
desaceleracién o estancamiento de la economia a nivel
mundial que se puede estimar en un minimo nivel de
crecimiento del 2.5 por ciento.

El atentado terroristadel 11 de septiembre del 2001 a
las torres Gemelas de Nueva York no justifican en forma
aislada la recesién financiera que ya estaba consolidada
mucho antes de estosacontecimientos. La culpa no es del
atentado, la recesién data de mucho antes de los sucesos del
World Trade Center. Varios indicadores sugerian que la
economfa estadounidense se encaminaba a una recesién. De
una presentacién de la Cdmara de Comercio de El Salvador
se extraen las siguientes sefiales que confirman lo anterior: el
{ndice de confianza en EE.UU, estaba en el nivel mis bajo
de los dltimos 8 anos; los niveles de inversién y de utilidad
de las empresas estaban también disminuyendo; la
productividad industrial presentaba la onccava caida
consecutiva: - 0.8 por ciento en agosto; a tal grado que la
desaceleracién del crecimiento econémico desde el cuarto
trimestre del 2000 obligé a la Reserva Federal recurrir a una
politica monetaria y fiscal expansién para dinamizar la
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pafs se adheria al capi-
talismo al estilo estadounidense tendria asegurada una
sostenida prosperidad sin precedentes. Ahora parece, que
algo del «boom» de finales de 1990 fue tanto un espejismo
como lo fue el colapsado boom de Asia del Este. (El Pafs,
Espana).

Antonio Recabarren en un seminario “Panorama de la
Economia Nacional e Internacional”, organizado por el
Instituto de Economia Polftica de la Universidad Adolfo
Ibdficz de Chile sefalé que el endeudamiento privado de las
familias estadounidenses, el déficit en caja de las empresas
de este pafs, la caida del Nasdaq y un desempleo en peligroso
aumento son elementos que ya en agosto amenazaban con
una crisis econémica.

Por su parte, Dieter Wunter sefialé que la caida de la
demanda global que se avecina para el 2002 es cvidente, por
loque aumentar el nivel de consumoes clave paraamortiguar
sus negativos efectos. Ambos expertos concordaron que en
las repercusiones mundiales de la recesién el desempleo serd
uno de los principales factores de la desaceleracién.

En este dimbito, Recabarren sostiene que el empleo tiene
la particularidad de ser un barémetro de la situacién
econémica de un pafs. De esta manera un {ndice en alza
serfa un anticipador del peor momento de la recesién, en
cambio a la baja acttia como un rezago del peor periodo que
ya habrfa pasado. Wunter resalté que la caida en la
produccién industrial, producto de una capacidad ociosa
sin utilizar en Estados Unidos repercutird en el flujo de
capitales de todo el mundo y en especial en una economia
pequena.

Por dltimo, Recabarren concluyé que la crisis va a ser
mucho mis profunda durante los préximos trimestres, con
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crecimientos cercanos al 0 por ciento, pero que es una
exageracion sefalar que en los proximos 12 meses tendremos
una recesién permanente,

os de la economia salvadoreiia
__antes del atentado

La economia Salvadorefa ya venia experimentando una
reduccion de su ritmo de actividad cconémica en
términos del PIB desde 1996. recuperdndose en 1997, pero
volviendo a caer en una tendencia declinante y estimarse
que para cl 2001 ésta serd, segun la Fundacion Salvadorena
para cl Desarrollo Econémico y Social (FUSADES) de 1.5
por ciento (tasa menor que la estimacion oficial), las
expectativas de los empresarios se habia reducido en los tres
primeros trimestres, la confianza de los consumidores sc
mantienc en un nivel menor al que tenfa antes de los
terremotos. La desaceleracion de la economia de los Estados
Unidos, el deterioro de los términos de intercambio, los
terremotos y las sequias son circunstancias adversas capaces
de afectar a cualquier economia, de la cual no se excepuia
una cconomia pequena y vulnerable como lo es la
salvadorena. Segun cifras obtenidas de FUSADES entre
Encro y Agosto la inversion publica aumenté de $ 234
millones ¢l aio pasado a $354 este afo, equivalente a un
crecimiento de 52 por ciento,
datoaislado pero estratégico por
constituirse en un amortiguador
de la

componentes de la demanda

reduccién de otros

agregada que han experimen-
tado contracciones.

Las cxportaciones han
venido creciendo menos que las
importaciones por lo que cl
déficic comercial en términos
absolutos y porcentuales con
relacién al PIB se ha incre-
mentado. El 75 por ciento del
aumento de la brecha comercial
se explica por la caida de las
exportaciones de café. De enero
a octubre, El Salvador dejé de
exportar $ 172 millones menos
de café, en comparacién con cl
monto del mismo periodo de
2000, por eso las exporta-ciones
torales, incluyendo el café,
decrecieron en 2.2 por ciento,
perosino se toma en cuenta este
rubro las exportaciones aumen-
taron en 5.4 por ciento.
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Afortwnadamente los productos no tradicionales y la
maquila compensaron y el déficic comercial fue cubierto
nuevamente por las remesas familiares que en compaiiia con
los prestamos y las donaciones se han constituido en una
tabla de salvacion para mantener la dinamia en la demanda
agregada del pais. En materia fiscal a pesar de un incremento
en la recaudacion tributaria, basicamente por los aumentos
del IVA, los ingresos torales del gobicrno se vieron reducidos
y desafortunada y contradictoriamente los gastos torales han
mantenido su ritmo ascendente El déficic fiscal,
consecuentemente, ha experimentado un ritmo ascendente
lo cual es grave para la estabilidad monetaria. Lo que es mds,
la deuda priblica interna y externa ha venido registrando un
importante aumento que compromete los ingresos futuros
de un pafs que consume mucho mds de lo que produce y
que por lo tanto tiene niveles bajos de ahorro.

En materia monetaria- financiera las tasas de interés ya
venian registrando una reduccién, en primera instancia por
una medida interna de disminucién del encaje, en segunda
instancia por una reduccién del valor del dinero en los
mercados financieros internacionales y principalmente el de
los Estados Unidos (por el nexc directo econémico financiero
con ese pais con el que siempre ha existido una relacion
econémica- financiera muy estrecha) y en tercera instancia
quizd por laaplicacion de la denominada ley de Integracién
Moncraria. Sobre este tema cabe una reflexién: el
rendimiento marginal de la
inversién promedio ha tendido
a manifestar una reduccién
mundial, lo cual se ha reflejado
en cconomias dependientes,
como cs ¢l caso de El Salvador.
Esa tendencia ha inducido a
una reduccién de la demanda
de crédito y por ende a una
disminucién del costo del
dinero o sca la tasa de interds,
dolarizados o no.

Dec acuerdo al ultimo
Informe de Coyuntura de
FUSADES “el costo real del
crédito (tasa de interés real) ha
disminuido cinco puntos
porcentuales desde mediados
de 2000, debido a una com-
binacién de los efectos de la
dolarizacién y de la evolucién
de las tasa internacionales. Ello
constituye posiblemente el
shock de demanda mdsimpor-
tante para contrarrestar la
dindmicadeladesaceleracion™
En elcasode El Salvador la tasa
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de crecimiento del crédito nominal se ha estabilizado en torno
a cero; la del crédito real, en torno a -3 por ciento.

[ Reﬂexiones_dos méses .despué,s

fectos de alguna importancia no los ha habido hasta

hoy, pero podr(a ser probable que los haya en el futuro
préximo. La crisis socioeconémica que atraviesa el pals
también al igual que la de orden mundial como ya se expresé,
se inicia antes de los atentados, y ha sido afectada
marginalmente por lacoyuntura de los atentados terroristas.
Pero no es posible perder de vista que la problemitica
nacional es acumulada, de arrastre y estructural.

Con esta salvedad, un anilisis de los efectos del
terrorismo en Norteamérica en nuestra economia debe
distinguir claramente entre los factores generadores de
nuestra crisis y otros factores de tipo marginal, pues se corre
el peligro de establecer una confusa relacién de causa y efecto
que tanto gusta a la demagogia politica. Es muy ficil y
cémodo hacer recaer las culpas de los problemas internos
sobre factores fordneos, pretendiendo evadir la res-
ponsabilidad, por accién u omisién, de una errada
orientacién de la politica econémica. Serfa demasiado
simplista e ingenuo pretender culparal ataque al World Trade
Center de hace apenas dos meses, de los desajustes
estructurales de nuestro pafs que ya cuentan con mds de
medio siglo de existencia.

La alteracién de los hibitos de consumo por efectos
subjetivos de demanda en una sociedad con una tendencia
marcadaa consumir, reducirdn sin duda el principal mercado
de los productos salvadorefios, 65 por ciento del total de las
exportaciones, sobre todo de maquila. Las remesas familiares
pueden reducirse por la tendencia a que crezca el desempleo
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en un pafs que hasidola planta
productiva mds grande de la
mano deobrasalvadorena, a lo
cual se agrega un giro adverso
en la politica migratoria, que
contrarrestarfa las migraciones
futuras y la principal fuente de
ingresos de divisas del pafs. Sin
embargo, segiin un reciente
informe de la Revista News-
week, de hecho hay una vuelta
a la normalidad en gran parte
de los Estados Unidos después
del trauma terrorista. A pesar
que en las ciudades de
Washington y New York
todavia hay sfintomas de
depresién e incomodidad, las
cifras econémicas sobre vencas de automéviles, construcciones
de casas y confianza del consumidor no arrojan posiciones
sombrfas y alarmantes. De acuerdo con la éptica de Art
Spinella, director de CNW Marketing Research, «mientras
mds se aleja de la Zona Cero, mds rdpido se vuelve a la
normalidad». Si eso es asf en territorio norteamericano, la
impresién que se tiene es que la normalidad en paises
perif éricos como el nuestro no se alter.

El Salvador no puede ser la excepcién del efecto
multiplicador del panico mundial de los hechos, y por lo
tanto el temor que representa la declinacién de la economfa
mds industrializada del mundo en un entorno altamente
globalizado, era lgico y preocupante. Las crisis globales de
1997 y 1998 fueron sélo las mds recientes manifestaciones
de las crisis financieras que siempre han plagado al
capitalismo, y la combinacién de la liberalizacién de los
mercados financieros y de capital con la globalizacién de los
mercados de capital ha creado, si es que algo ha hecho, una
vulnerabilidad especialmente en los pafses pequefios.

El Presidente del Banco Central prevé que “debido a la
creciente desaceleracién econémica mundial, las
exportaciones continuardn disminuyendo su crecimiento en
los dos tiltimos meses del ano”. Estonoes objetodediscusién,
solamente habrfa que definir cuéles son los factores que
inciden en ese comportamiento y en qué medida habrfa que
atar un sintoma crénico de nuestra economfa con los
recientes acontecimientos.

Sin embargo, por légica, no se puede sostener con
seriedad y en sentido inverso, que la normalizacién en la
vida norteamericana después del atentado va a resolver «ipso
facto» los problemas estructurales de nuestra economfa, que
son de viejadarta. Vincular una cosa con otraserfaponer un
velo a los problemas y sonar que seguimos viviendo en el

pafs de Alicia.
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