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La economia europea se enfrenta aunmomento
de hundimiento conla vuelta de Trump

Con el resultado clectoral en Estados Unidos y el
colapso del gobierno alemdn, la rezagada economia
europea se encuentra en una encrucijada. EE.UU.
es el principal mercado de exportacién de bienes de
la Union Europea y de Alemania, y los productos
farmacéuticos, la maquinaria y los vehiculos
encabezan la lista de envios.

Jon Sindreu /
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1 veredicto de Wall Street es claro:

una segunda presidenciade Trump

probablemente asestard un duro

golpe a una Unién Europea (UE) de-

pendiente de lasexportaciones que
se debate entre un crecimiento econdmico es-
cleréticoy crisis politicas que se multiplican sin
cesar. La cuestion para los inversores pacientes
es si finalmente provocard algin cambio.

Desde el miércoles, el diadespuésde las elec-
ciones, el S&P 500 ha ganado un 3,7%. Mien-
tras tanto, el Euro Stoxx 50 y el FTSE 100 han
bajado. Entre lasempresas que han perdidomads
valor de mercado se encuentran las de energias
limpias, como Vestas, fabricantes de automo-
viles, como BMW, empresas de bienes de con-
sumo, como Nestlé y Unilever, y vendedores de
productos farmacéuticos, como Roche. Todas
ellas venden mucho a Estados Unidos.

Estados Unidos esel principal mercado de ex-
portacion de bienes de la Unién Europea y de
Alemania, y los productos farmacéuticos, la
maquinaria y los vehiculos encabezan la lista
de envios.

Durante lacampania, el presidente electo Do-
nald Trump propuso imponer un arancel del
60%a lasimportacioneschinas y un gravamen
generalizado de entre el 10% y el 20%. El gru-
pode expertos del Instituto Econémico Aleman
calculaque unamedida de esta tasa podria ha-
cer que la economia alemana fuera entre un
1,2% y un 1,4% mds pequefa de lo que habria
sido en 2028.

El nicleo delamaquinaria exportadoradela
Unién Europea se ha visto sumido en dificul-
tades por el fin de la energia baratarusa, los re-
trasos para sumarse a la revolucion de los vehi-
culoseléctricos y una excesivadependencia de
las ventas a China.

Volkswagen anuncid la semana pasada el cie-
rre de al menos tres plantas en Alemania. Se-
gun FactSet, los clientes estadounidenses repre-
sentan el 18% de sus ventas, maso menoslo mis-
mo que el mercado alemédn.

“Quiero que las empresas automovilisticas
alemanas se conviertan en empresas automo-
vilisticas estadounidenses”, coment6 Trumpel
mes pasado durante un mitin en Savannah,

Georgia. “Sino fabrican su producto aqui, en-
tonces tendrdn que pagar unarancel, un aran-
cel muy sustancial”, agrego.

El miércoles, Oliver Zipse, presidente del fa-
bricante alemén de automaviles BMW, subra-
yoque laempresa tiene una planta en Greer, Ca-
rolina del Sur.

“Los vehiculos mds demandados en Estados
Unidos, los producimos alli”, sostuvo a los
analistas el miércoles en una conferencia tele-
fonica. “Asi que hay cierta cobertura natural
contra posibles aranceles”, asegurd.

Volkswagen y Mercedes-Benz tienen fibricas
en Chattanooga, Tennessee, y Vance, Alabama,
respectivamente. Los fabricantes Airbus, Sie-
mens y BASF también dan servicio al merca-
do estadounidense desde dentro, al igual que
Nestlé y Unilever.

Mucho depende de los detalles. A principios
de 2021, la cadena de montaje de Airbus en Mo-
bile, Alabama, se vio obligada a pagar arance-
les por sus envios de componentes de fusela-
je, alas y cola procedentes de Franciay Alema-
nia, en el marco de unlitigio de la Organizacién
Mundial del Comercio. Rapidamente se lleg6
aun acuerdo para suspenderlos.

En cualquier caso, seria dificil aumentarla ca-
pacidad para atender todo tipo de demanda es-
tadounidense. La planta de Mobile fabrica avio-
nes A220 y A320, pero los A330 y A350 de fu-
selaje ancho se ensamblan en Francia.
Volkswagen fabrica en Chattanooga el SUV
Atlas, la berlina Passat y el ID .4 eléctrico, pero
lossuperventas Tiguan y Jetta se fabrican en Mé-
xico. Aproximadamente una cuarta parte de los
autos importados por EE.UU. proceden de alli,
yTrump hasugerido que podriaimponerles un
arancel del 200%.

Y cuando se trata de modelos de altas presta-
ciones, la mayoria de las empresas de la UE si-
guen fabricandolos en su pais y envidndolos a
Estados Unidos. Las exportaciones a este tlti-
moascendierona unos800.000 autosen 2023.

Sin duda, los lideres de la UE han adoptado
un tono conciliador con Trump esta semana,
sugiriendo que es posible un final mas amis-
toso, como el acuerdo comercial de 2018 entre
Estados Unidos, Canadad y México.

Otro riesgo es que China envie atin mas pro-
ductos baratos a Europa si Estados Unidos in-
tensifica su guerra comercial con Beijing. Si, 1a

experiencia reciente demuestra que China a
menudo se limita a desviar sus exportaciones
através de terceros paises -y, desde hace poco,
se enfrentaa aranceles mds altos paralos vehi-
culos eléctricos en la UE-, peroincluso peque-
nos cambios podrian tener grandes efectos.

Durante una década y media, el bloque de
27 paises ha cojeado, fomentando el cambio
politico justo para evitar una dolorosa ruptu-
ra durante la crisis deladeuda de la década de
2010y la pandemiade 2020, peronuncalosu-
ficiente paravigorizar verdaderamente su eco-
nomia. Los intentos del francés Emmanuel
Macrony del alemdn Olaf Scholz de cambiar
el rumbo han acabado en parilisis. El gobier-
no tripartito de Scholz se derrumbéd la sema-
na pasada, tras anos en los que el miembro
proausteridad de la coalicién bloqueo los es-
fuerzos porestimularla industria nacional con
gasto publico.

Sinembargo, la primera presidencia de Trump
galvanizd cierto apoyo inicial a una estrategia
industrial cohesionada en Europa. El argu-
mentoalcista a largo plazo para la renta varia-
ble europeaesque Trump 2.0 serd un cataliza-
dor para una mayor transformacion. El presi-
dentedel Banco Central Europeo, Mario Draghi,
publicéuninformeen septiembre en el que ins-
taba a reducir la burocracia, a conceder ayu-

das estatalesa sectores clave y, ensucaso, a en-
durecer los aranceles.

A pequena escala, el impulso hacia una poli-
tica industrial europea ya se estd poniendo en
préctica. Contratistas de defensa europeos como
BAE Systems, Rheinmetall y Thales han visto
como sus acciones se disparaban ante la expec-
tativa de que una menorimplicacién militar es-
tadounidense en Europa obligariaa losgobier-
nos de ese continente a confiar en sus propias
capacidades. Para 2030, la UE quiere que sus
miembros destinen el 50% o mds de sus presu-
puestos de compras a contratistas europeos.

En otros lugares, sustituir a los consumido-
res nacionales por mercados extranjeros resul-
tard mucho mas dificil, aunque en Noruega ha
resultado muy eficaz ofrecer ventajas a los
compradores de vehiculos eléctricos. Ahora
superan en numero a los autos que funcionan
con gasolina.

Atrapada entre Estados Unidos y China, la
estrategia econdmica europea pronto se en-
frentard a su mayor reto desde la crisis de la
eurozona. Los inversores tienen razén al
desconfiar. WSJ
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