
DIRECTORA  
ESTHER VERA  

DIRECTOR ADJUNT   
IGNASI ARAGAY 

ADJUNT A DIRECCIÓ 
AGUSTÍ SALA 

DIRECTOR GENERAL   
PABLO CASALS 

SUBDIRECTORS  
DAVID MIRÓ  

CATALINA SERRA  
JORDI CORTADA  

CARLA TURRÓ 
ENRIC BORRÀS ABELLÓ 

ELENA FREIXA   

POLÍTICA  
ALEIX MOLDES  

INTERNACIONAL   
FRANCESC MILLAN  

SOCIETAT  
GEMMA GARRIDO 

ECONOMIA 
XAVIER GRAU 

DEBAT 
TONI GÜELL 

CULTURA I OCI  
XAVIER CERVANTES 
(REDACTOR EN CAP) 

ESTILS 
 THAÏS GUTIÉRREZ  

MÈDIA 
 ÀLEX GUTIÉRREZ  

ESPORTS  
XAVI HERNÁNDEZ 

NAVARRO 
LLENGUA 

PAU DOMÈNECH 
FOTOGRAFIA  

FERRAN FORNÉ 
DISSENY 

RICARD VILADRICH 
DISSENY DIGITAL  

RICARD MARFÀ 
ARA TV  

ALAN RUIZ 
DEFENSOR DEL 

LECTOR 
ANTONI BATISTA 
eldefensor@ara.cat 

653784787 

EDICIÓ DE PREMSA 
 PERIÒDICA ARA, SL  

PRESIDENT  
FERRAN RODÉS 

DIRECTOR FINANCER 
CORPORATIU 

XAVIER LINARES 
VENDES 

VÍCTOR CABALLÉ 
COMERCIAL  

SERGI GERMÁN 
NOUS NEGOCIS  
ORIOL CANALS  
 TECNOLOGIA  

MARC CAMPRODON 

DIRECTOR FUNDADOR 
CARLES CAPDEVILA 

C/ PEU DE LA CREU, 5-9 
08001 BARCELONA 

TELÈFON: 93 202 95 95 
ATENCIÓ AL 

SUBSCRIPTOR:  
93 275 11 10 

subscripcions@ara.cat 

TEXT LEGAL 
Edició de premsa periòdica 

ARA es reserva tots els 
drets sobre el contingut del 
diari ARA, els suplements i 

qualsevol producte de 
venda conjunta, sense que 

es puguin reproduir ni 
transmetre a altres mitjans 
de comunicació, totalment 
o parcialment, sense prèvia 

autorització escrita. 
Difusió controlada  

per l’OJD 

DL.: B-42598-2010 
ISSN: 2014-010X

20 DISSABTE, 3 DE GENER DEL 2026 ara   

DE BAT
CONSULTEU  MÉS  ARTICLES  A  L’ARA.CAT

F F

La trompada dels aranzels de 
l’abril imposats pels EUA va ge-
nerar unes previsions pessi-
mistes per al 2025 que no s’han 
materialitzat. Segons l’FMI, 

l’economia mundial hauria crescut més 
d’un 3% el 2025 i la projecció per al 2026 
és semblant. L’impacte dels aranzels s’ha 
esmorteït per les marxes enrere dels EUA, 
motivades per la resposta dels mercats fi-
nancers i per la debilitat davant del control 
xinès de les terres rares, crucials per al 
món digital i per a la defensa. Tot i això, 
l’aranzel mitjà als EUA està prop del 15%, 
no gaire lluny del màxim del 20% dels anys 
trenta del segle passat sota la llei Smoot-
Hawley. Això no vol dir que aquest aug-
ment no tingui conseqüències inflacionà-
ries per als EUA i de desviació del comerç 
entre països. La Xina ven menys als EUA, 
però ho compensa amb vendes creixents 
en altres parts del món, entre 
les quals Europa. Només cal 
recordar la invasió de vehicles 
elèctrics barats i de gran quali-
tat al mercat europeu. També 
cal tenir en compte que la inci-
dència de l’aranzel –qui l’aca-
ba pagant– depèn de si l’em-
presa exportadora rebaixa 
preus per mantenir la quota de 
mercat, cosa que a curt termi-
ni intentarà fer. Veiem, per 
exemple, com els vehicles xi-
nesos es venen a preu rebaixat, 
cosa que compensa els aran-
zels de la Unió Europea per 
protegir el sector. El primer 
risc per a l’any que ve és que la 
guerra comercial dels EUA 
amb la Xina s’aguditzi i que 
l’efecte dels aranzels arribi en 
diferit quan les empreses ex-
portadores no puguin mante-
nir uns preus reduïts. En qual-
sevol cas, a mitjà termini la pu-
jada d’aranzels portarà menys 
creixement. 

Un segon risc és que la per-
cepció sobrevalorada de les 
empreses associades a la in-
tel·ligència artificial (IA) aca-
bi en una correcció borsària 
important amb conseqüènci-
es per a l’economia mundial. 
Aquí ens pot servir d’exemple 
l’esclat de la bombolla puntcom del 2000, 
que no va tenir grans implicacions econò-
miques perquè no va ser una crisi de deu-
te, en contrast amb la greu crisi de les hi-
poteques subprime de 2007-2009. Podem 
conjecturar que una crisi de la IA –per 
exemple que les grans inversions en cen-
tres de dades no produeixin els beneficis 
esperats– farà més o menys mal depenent 

de si aquestes inversions s’han finançat 
en gran part amb deute o amb ampliaci-
ons de capital, cosa que algunes empreses 
tecnològiques ja estan fent. No hi ha dub-
te que la IA tindrà un gran impacte en 
l’economia, la qüestió és a quin ritme i 
quines seran les empreses guanyadores. 
La sacsejada del mercat farà que algunes 

empreses no sobrevisquin o que altres si-
guin absorbides. 

Un tercer risc és una potencial inestabi-
litat del dòlar, donada la trajectòria d’en-
deutament creixent dels EUA i la volatili-
tat de les seves decisions de política econò-
mica. No és normal que en un moment de 
pertorbació econòmica, com va ser l’abril 
del 2025, el dòlar es depreciï i la deman-
da de bons del Tresor dels EUA, l’actiu més 
segur del món, afluixi. Normalment passa-
va el contrari pel paper central del dòlar en 
el sistema monetari mundial. 

A Europa, els problemes econòmics 
d’Alemanya –amb l’augment de costos 
energètics i amb la indústria exportado-
ra, com ara vehicles i química– poden mi-
llorar amb l’augment de la inversió en in-
fraestructura i defensa, que els pot treure 
de la recessió. França preocupa pel seu ele-
vat endeutament i manca de disciplina fis-

cal, en un context de bloqueig 
polític. El seu model econòmic 
s’ha caracteritzat per finançar 
l’estat del benestar emetent 
deute, una estratègia insoste-
nible que probablement conti-
nuarà el 2026, fins que els mer-
cats i el Banc Central Europeu 
diguin prou. La prima de risc 
del seu deute públic és més al-
ta que la d’Espanya o Itàlia, 
que ara es veuen més estables; 
Itàlia, gràcies al fet de contro-
lar el dèficit públic, i Espanya, 
pel seu creixement econòmic, 
que es moderarà el 2026 però 
que es projecta superior al 2%. 
The Economist ha declarat que, 
entre els països de l’OCDE, Es-
panya és la quarta economia 
que millor ho ha fet l’any 2025, 
i Portugal la primera. L’Íbex ha 
crescut prop del 50%, això sí, 
des d’un nivell baix. 

Els resultats de l’economia 
espanyola es deuen a un gran 
flux d’immigrants, associat a 
activitats de baix valor afegit i 
salaris baixos, l’impuls dels 
fons Next Generation, i costos 
de l’energia baixos per les re-
novables, com a mínim fins a la 
gran apagada. És un model de 
creixement extensiu que és 
sostenible mentre els vents de 

cua (turisme, per exemple) continuïn. 
Aquest model no ajuda a l’estat del benes-
tar, atès que aquest no depèn tant del PIB 
com del PIB per càpita, que pateix un es-
tancament relatiu. El 2025 ha revelat, pe-
rò, brots verds en l’exportació de serveis 
d’alt valor afegit. L’esperança per al 2026 
és que es consolidin i que els sectors més 
avançats guanyin pes en l’economia.

El 2025 ha revelat brots  
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esmenes a 

opinio@ara.cat. Ara, 3/01/2026


