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¿Qué está a punto de golpear
la economía mundial?

Los críticos acusan a Donald
Trump de ser demasiado caó-
tico para lograr mucho. Pero
la rapidez de sus primeros
nombramientos debería des-
mentir esa idea. La próxima
administración viene con in-
tenciones claras.

Los mercados de acciones y
bonos corporativos están am-
pliamente satisfechos con la
perspectiva de desregulación y
recortes tributarios en un se-
gundo mandato de Trump. Por
el contrario, The Economist ha
advertido sobre el riesgo de que
una deportación masiva y una
guerra comercial global causen
daños reales. En sí mismas, las
nominaciones son prueba del
deseo de Trump por la disrup-
ción, una postura firme contra
China y la lealtad absoluta. Con
una serie de señales tan nítidas,
uno podría preguntarse qué es
lo que está a punto de golpear la
economía mundial.

La respuesta llega en tres par-
tes, comenzando con las inten-
ciones de Trump. Su compro-
miso con la desregulación po-
dría ser bueno para el creci-
miento. Elon Musk, el hombre
más rico del mundo, y Vivek
Ramaswamy, un empresario-
político, han sido nombrados al
mando de una nueva entidad
llamada con pompa el Departa-
mento de Eficiencia Guberna-
mental (DOGE, por sus siglas
en inglés). El compromiso de
reducir en US$ 2 billones (mi-
llones de millones) el presu-
puesto anual del gobierno es
claramente absurdo, pero una
liberalización prudente podría
ser beneficiosa. 

Desde el primer día, la nueva
administración podría acelerar
la legislación sobre permisos
que ya está en el Congreso.
Trump también ha prometido
liberar la inteligen-
cia artificial. La tec-
nología es suma-
mente demandante
en términos de ener-
gía. Solo imaginen si
normas de planifica-
ción más fáciles de-
sataran una revolución.

Lamentablemente, Trump
también quiere deportar a mi-
llones de migrantes irregulares
e imponer aranceles de hasta un
60% a China y de entre un 10%
y un 20% al resto del mundo.
Todo esto sería negativo para el
crecimiento. Por ejemplo, los
costos de una deportación ma-
siva podrían, según algunas es-
timaciones, llegar a cientos de
miles de millones de dólares.
Eso sin contar la carga económi-
ca de la escasez de mano de obra
y el aumento de los precios al
consumidor. Aproximadamen-
te, la mitad de los trabajadores
en las granjas de Estados Uni-
dos no tiene estatus legal.

La segunda parte de la res-
puesta es que las tensiones en la
agenda de Trump se resolverán

por necesidad, a medida que la
hipérbole de sus discursos se
encuentre con la complicada
realidad de gobernar. Las polí-
ticas requieren tanto esfuerzo
para implementarse que su ad-
ministración simplemente no
podrá hacer todo de una vez.

Imponer aranceles universa-
les llevará tiempo, porque nece-
sitaría la aprobación del Con-
greso o el uso de poderes presi-
denciales no probados. Pero los
legisladores republicanos favo-
rables al libre comercio podrían
rechazar los aranceles a los alia-
dos cercanos de Estados Uni-
dos. Además, el uso de leyes
existentes para imponer un
arancel universal por razones
de seguridad nacional proba-
blemente sería impugnado en
los tribunales. Del mismo mo-
do, detener, encarcelar y proce-
sar a millones de personas será
una pesadilla logística. Las

agencias federales
tendrían que recurrir
a las autoridades esta-
tales para recibir ayu-
da, muchas de las
cuales se negarán.

La tercera parte de
la respuesta es que,

mezclado con las intenciones y
prioridades, está el tempera-
mento impredecible de Trump.
Tiene una inclinación por ele-
gir favoritos y luego abando-
narlos. Además, no debe favo-
res a nadie. A pesar de haber
nombrado a Stephen Miller, un
aliado incondicional de larga
data y partidario firme de la
política de inmigración dura,
Trump podría anteponer el
crecimiento económico ha-
ciendo un gran ruido sobre la
deportación, pero limitando su
impacto real. Lo mismo ocurre
con Musk, a quien los merca-
dos sienten que podría recibir
favores especiales. Pero ¿dura-
rá el romance? La única disci-
plina sobre un presidente que
ha tenido tanto éxito desafian-
do a los expertos a su alrededor

será, en última instancia, el
mercado. Trump tiene una vi-
sión anticuada de las acciones
como un termómetro del éxito.

La conclusión a la que los
mercados parecen llegar es que
todo saldrá bien. Aunque están
atentos a los riesgos de inflación
y clientelismo, los inversionis-
tas apuestan a que los aranceles
y las deportaciones causarán
poco daño. En cambio, los re-
cortes de impuestos generarán
un impulso pasajero que incre-
mentará las ganancias corpora-
tivas, mientras que la desregu-
lación promoverá un creci-
miento más duradero.

Incluso si esa predicción
fuera cierta para Estados Uni-
dos —un “si” bastante gran-
de—, es demasiado optimista
para el resto del mundo. A me-
dida que Estados Unidos pide
prestado, aumenta los arance-
les y crece, el dólar se fortale-
cerá. Esto frenará el comercio.
También llevará a tasas de in-
terés más altas y a una mayor
carga de deuda en dólares en
los países en desarrollo.

Algunos gobiernos estarán
en la línea de fuego, especial-
mente si la amenaza de exten-
der los aranceles más allá de la
tasa universal se convierte en
una herramienta de negocia-
ción trumpiana. El más vulne-
rable es México, que será blan-
co tanto de la política migrato-
ria de Trump, debido a que
muchos migrantes ilegales
cruzan su frontera con Estados
Unidos, como de su política co-
mercial, ya que México alberga
fábricas que envían sus expor-
taciones hacia el norte bajo el
Tratado México-Estados Uni-
dos-Canadá.

Trump parece tener una ani-
mosidad especial hacia los líde-
res altivos de la Unión Europea.
Muchos republicanos alegan
que, al costear el gasto de las
tropas estadounidenses en Eu-
ropa como parte de la OTAN,
Estados Unidos está efectiva-

mente pagando el bienestar so-
cial europeo. Para Trump, el
enorme superávit comercial de
la UE con Estados Unidos le sal-
ta a la vista. Europa puede espe-
rar pagar.

El principal objetivo de una
política económica hostil será
China. Marco Rubio, en el De-
partamento de Estado, y Mike
Waltz, como asesor de seguri-
dad nacional, quieren que la ri-
validad entre las dos economías
más grandes del mundo sea el
centro de la política estadouni-
dense. A medida que las empre-
sas trasladen sus cadenas de su-
ministro fuera de China, algu-
nos países podrán beneficiarse.
Otros pueden forjar una amis-
tad con Trump. Como regla ge-
neral, sin embargo, la separa-
ción de las economías estadou-
nidense y china sería sumamen-
te disruptiva.

¡Fore!

Los países deberían prepa-
rarse para lo que viene. La UE
ha dicho que destinará decenas
de miles de millones de euros a
la defensa. Pero ha quedado
muy atrás en inteligencia artifi-
cial y ha postergado durante
demasiado tiempo el fortaleci-
miento de su propio mercado
interno. China está en una me-
jor posición, pero ha retrasado
tontos esfuerzos para estimular
la demanda interna.

Si Trump desata una avalan-
cha de aranceles, la retaliación
ejercerá una atracción seducto-
ra, sobre todo como muestra de
fuerza. Sin embargo, sería un
acto de autolesión. Pocos países
están más protegidos contra los
choques comerciales que Esta-
dos Unidos, con su gran merca-
do interno. Lo mejor será tomar
el lado positivo de la trumpono-
mía y desregular. Si Trump
quiere inclinar el campo de jue-
go, la mejor manera de lidiar
con ello será volverse más com-
petitivos.

Trumponomía en marcha.
Si Trump
desata una
avalancha de
aranceles, la
retaliación
ejercerá una
atracción se-
ductora, sobre
todo como
muestra de
fuerza. Sin
embargo, sería
un acto de
autolesión.
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El nivel de riesgo empresarial
del país registró una leve mejora
al cierre del tercer trimestre, res-
pecto de los tres meses previos,
pero sigue por sobre las cifras de
años previos.

Según el índice RedNegocios de
la Cámara de Comercio de Santia-
go (CCS) —que evalúa los riesgos
comerciales, financieros, laborales
y tributarios de proveedores y
contratistas—, el indicador de ries-
go se ubicó en 7,68 puntos en el tri-
mestre finalizado en septiembre.
El índice adopta valores entre 0 y
100 puntos, donde 100 representa
el mayor nivel de riesgo.

En el tercer trimestre, el índice
disminuyó en 0,1puntos en rela-
ción con el segundo cuarto del
año. Pese a la leve mejora, el in-
dicador de riesgo empresarial se
situó por encima de lo registrado
en igual lapso de 2021 (5,16 pun-
tos), 2022 (6,51) y de 2023 (7,30). 

Motivos

George Lever, gerente de Es-
tudio de la CCS, aseguró que si
bien observa una “relativa esta-
bilización en los últimos dos tri-
mestres”, los niveles de riesgo
aún se mantienen en rangos ele-
vados. Esto, debido a una “mo-

deración del ciclo de recupera-
ción económica de los últimos
meses”, así como “dificultades
aún en el acceso y costo del fi-
nanciamiento y una acumula-
ción de nuevas normas laborales
que han expuesto más al riesgo a
las empresas en ese frente”.

En esa línea, señaló que las re-
gulaciones laborales, como la
nueva ley que reduce la jornada
laboral a 40 horas, han sido el fac-
tor de riesgo más preponderante
para las empresas. Agregó que
estas medidas “han incrementa-
do los costos y dañado la capaci-
dad de generación de empleo”.

En tanto, al analizar el riesgo
por sectores económicos, los ru-
bros de Transportes, Logística y
Comercio exterior (10,05 pun-
tos), Comercio, Restaurantes y
Hoteles (8,79) y la Construcción
(7,84), reportan los mayores ni-
veles de riesgo empresarial al
tercer trimestre de 2024, según
el informe (ver infografía).

En la CCS aseguran que estos
sectores “tuvieron un mayor
costo en términos de actividad
durante el ajuste semirrecesivo
que experimentó la economía en
los últimos dos años y que, parti-
cularmente en el caso del comer-
cio y la construcción, son inten-
sivos en mano de obra y genera-
ción de empleo”, dijo Lever.

Al tercer trimestre

CCS: Regulaciones
laborales elevan riesgo
empresarial en Chile

Indicador se ubica por encima de los
niveles de los últimos tres años.
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