EL MERCURIO

Fecha: 07/03/2025 Audiencia:
Vpe: $6.416.694 Tirada:
Vpe pag: $20.570.976 Difusion:
Vpe portada: $20.570.976 Ocupacion:

320.543 Seccioén:
126.654 Frecuencia: 0
126.654

31,19%

ECONOMIA

The Economist:

Los delirios econémicos de Donald Trump
ya estan perjudicando a Estados Unidos

El Presidente y la realidad se estdn
distanciando, dice la publicacién.

En su discurso ante el Congre-
so el 4 de marzo, el Presidente
Donald Trump pinté un panora-
ma fantdstico. El “suefio america-
no”, declard, estaba surgiendo
mds grande y mejor que nunca.
Sus aranceles preservarian el em-
pleo, enriquecerian atin mds a Es-
tados Unidos y protegerfan su
propia alma. Por desgracia, en el
mundo real las cosas son distin-
tas. Inversores, consumidores y
empresas muestran los primeros
signos de aversién a la vision
trumpiana. Con su proteccionis-
mo agresivo y erratico, Trump
estd jugando con fuego.

Al imponer aranceles del 25%
a los productos procedentes de
Canadd y México, también el 4
de marzo, Trump estd incendian-
do una de las cadenas de sumi-
nistro mds integradas del mun-
do. Aunque ha retrasado un mes
la imposicién de aranceles a los
automdviles, muchas otras in-
dustrias se veran afectadas. Tam-
bién ha aumentado los aranceles
a China y ha amenazado a la
Unién Europea, Japén y Corea
del Sur. Algunos de estos arance-
les también pueden aplazarse;
otros puede que nunca lleguen a
materializarse. Sin embargo, tan-
to en la economia como en las re-
laciones exteriores, cada vez estd
mds claro que la politica se esta-
blece segtin el capricho del Presi-

dente. Eso causard dafios durade-
ros en casa y en el extranjero.
Cuando Trump gand las elec-
ciones en noviembre, los inverso-
res y los empresarios celebraron.
E1S&P 500 subid casi un 4% enla
semana posterior a la votacién a
laespera de que el nuevo manda-
tario encendiera una hoguera de
burocracia y propiciara genero-
sos recortes fiscales. Los inverso-
res esperaban que su retdrica
proteccionista y antiinmigracién
quedara en nada. Una correccién
bursétil o el retorno de la infla-
cién seguramente frenarfan sus
peores instintos.
Desgraciadamente, esas espe-
ranzas se estdn esfumando. El
DOGE de Elon Musk estd provo-
cando el caos y acaparando titu-
lares, pero atin hay pocas senales
de una bonanza desreguladora.
(La orden de Trump que prohibe
la compra federal de pajitas de
papel hard poco por la cuenta de
resultados de America Inc.). E1
proyecto de presupuesto aproba-
do en el Congreso en febrero
mantiene los recortes fiscales de
2017, en el primer mandato de
Trump, pero no los amplfa, aun-
que si anade billones a la deuda
nacional. Mientras tanto, las pro-
mesas arancelarias de Trump de-
volverfan el arancel medio efecti-
voaniveles no vistos desde la dé-
cada de 1940, cuando los volu-

menes comerciales eran mucho
menores.

No es de extrafiar que, a pesar
de que Trump habla de una re-
montada fulgurante, los merca-
dos estén parpadeando en rojo.
El S&P 500 ha cedido casi todas
sus ganancias desde las eleccio-
nes. Aunque el crecimiento eco-
némico sigue siendo justo, en las
dltimas semanas el rendimiento
de los bonos del Tesoro a diez
afos ha caido, las mediciones de
la confianza de los consumidores
se han desplomado y la confianza
de las pequenas empresas se ha
hundido, insi-
nuando que se ave-
cina una desacele-
racién. Mientras
tanto, las expecta-
tivas de inflacién
estdn aumentando,
quizds porque
Trump estd ha-
blando de todos
esos maravillosos nuevos aran-
celes.

Detrds de esta alarma se escon-
de la percepcién de que Trump
estd menos sujeto a las restriccio-
nes delo que esperaban los inver-
sores. Aunque la subida de los
precios hizo estallar la campafia
presidencial de Kamala Harris, la
perspectiva de inflacién no di-
suade a Trump, que argumenta
que el dafio econémico de los
aranceles vale la pena.

Durante su primer mandato se
enorgullecié del largo auge bur-
sétil; esta vez los mercados no han

DERECHOS EXCLUSIVOS

figurado entre sus numerosas pu-
blicaciones en las redes sociales.
Su aplazamiento de los aranceles
a los automdviles es demasiado
effmero para que la industria se
adapte. Trump se aferra a su cre-
encia de que los aranceles son
buenos para la economfa.

Igual de importante es que las
personas que rodean al Presiden-
te también parecen carecer de in-
fluencia. Scott Bessent, secretario
del Tesoro, y Howard Lutnick,
secretario de Comercio, son am-
bos financieros, pero si estdn in-
tentando frenar a Trump, no lo
estdn haciendo
muy bien. En lu-
gar de ser sabios
consejeros, pare-
cen chiflados, ex-
plicando por qué
los aranceles son
esenciales y Wall
Street no importa.
Pocos empresa-
rios quieren decir la verdad al po-
der por miedo a atraer la ira de
Trump. Y asf, el Presidente y la
realidad parecen alejarse cada
vez mds.

Esto amenaza a los socios co-
merciales de Estados Unidos. Por
alguna razoén, Trump reserva
una hostilidad especial a Canadd
y la UE. Como su planteamiento
carece de toda ldgica coherente,
no se sabe cémo conjurar sus
amenazas. Peor atin si cumple su
promesa al Congreso de imponer
aranceles recfprocos, que igualen
los derechos a los que se enfren-

tan las exportaciones estadouni-
denses en el extranjero. Eso crea-
ria 2,3 millones de gravamenes
individuales, que requerirfan
ajustes y negociaciones constan-
tes, una pesadilla burocrdtica que
Estados Unidos abandond unila-
teralmente en los afios veinte.
Los aranceles reciprocos asesta-
rian un golpe mortal al sistema
de comercio mundial, segtin el
cual todos los paises tienen una
tasa universal para todos los bie-
nes que no estdn dentro de un
acuerdo de libre comercio.

Por si fuera poco, los aranceles
también perjudicardn a la econo-
mia estadounidense. El Presiden-
te dice que quiere demostrar alos
agricultores que los quiere. Pero
proteger a los 1,9 millones de
granjas estadounidenses de la
competencia inflard las facturas
de los casi 300 millones de con-
sumidores, y compensarlos por
los aranceles de represalia au-
mentard el déficit. Independien-
temente de lo que crea Trump, el
crecimiento econémico se resen-
tird porque los aranceles aumen-
tardn los costos de los insumos. Si
las empresas no pueden repercu-
tirlos en los consumidores, sus
mdrgenes se reduciran; si pue-
den, los hogares experimentardn
lo que equivale a una subida de
impuestos.

Las politicas de Trump plante-
an un choque tremendo con la
Reserva Federal, que se debatird
entre mantener las tasas altas pa-
ra frenar la inflacién o recortarlas

para impulsar el crecimiento. La
Reserva Federal, una de las insti-
tuciones independientes mds im-
portantes que quedan en Estados
Unidos, tendrd que enfrentarse a
un mandatario enfadado y acos-
tumbrado a salirse con la suya.
Cuando el gobierno se apoderd
de las responsabilidades regula-
torias de la Reserva Federal, se-
paré cuidadosamente la politica
monetaria. ;Cudnto duraria esa
distincién?

MAGAlomania

La economia mundial se en-
cuentra en un momento peligro-
s0. Tras haber desafiado ala reali-
dad (y ala Constitucién) después
de perder las elecciones en 2020,
solo para ser reelegido triunfal-
mente en 2024, Trump no tiene
paciencia para que le digan que
estd equivocado. El hecho de que
su creencia en el proteccionismo
es fundamentalmente errénea
puede que no lo asimile durante
algun tiempo, si es que alguna
vez lo hace. A medida que el
mensaje de que Trump estd per-
judicando a la economia se hace
mds fuerte, podrfa arremeter
contra los mensajeros, incluidos
sus asesores, la Reserva Federal o
los medios de comunicacién. Es
probable que el Presidente siga
viviendo su fantasia proteccio-
nista durante algtin tiempo. El
mundo real pagard el precio.

Traducido por EI Mercurio Inversiones.



