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Guerra Comercial: Canada y la Union
Europeaimponenrepresalias aEEUU y
crece temor de impacto en el PIB global

Los economistas afirmaron que todo este escenario de probable recesion en Estados Unidos podria
afectar a la baja el crecimiento de la economia mundial y por ende la de Chile.

CARLOS ALONSO

La tranquilidad no es algo que esté hoy pre-
dominando el escenario econdmico mun-
dial. La llegada de Donald Trump a la pre-
sidencia de Estados Unidos el 20 de enero
ha introducido incertidumbre y volatilidad
en los mercados.

Los sucesivos anuncios de alza de arance-
les a productos especificos y a paises deter-
minados como China, Méxicoy Canadd han
llevado a que esas naciones también mues-
tren represalias.

Enlomds reciente, Canadd y la Unién Eu-
ropea aplicaran aranceles a productos de Es-
tados Unidos. El 10 de marzo, la provincia
canadiense de Ontario impuso un recargo
del 25% a todas las exportaciones de elec-
tricidad a Estados Unidos y luego lo retiro,
yalgunas provincias han paralizado las ven-
tas e importaciones de bebidas alcohdlicas
estadounidenses. Otra advertencia de Cana-
dd indica que podria aumentar aranceles so-
bre otros US$20,7 mil millones.

Y este miércoles, 12 de marzo EE.UU. en-
traron en vigor los aranceles del 25% a to-
das las importaciones de acero y aluminio.
Por su parte, la Unién Europea respondio
conaranceles de importaciéndel 50% sobre
el whis as motocicletas y las lanchas es-
tadounidensesa partir del 1 de abril, y aran-
celes adicionales a partir de mediados de
abril sobre otros productos de Estados Uni-
dos.

Esto sumado a que ya se empieza a insta-
lar en el debate de los analistas la probabi-
lidad de que Estados Unidos tenga una re-
cesion este ano. De hecho, el economista jefe
de JP Morgan, Bruce Kasman, elevo a un
40% la probabilidad de que esto suceda,
desde el 30% que habia calculado a princi-
pios de afo.

Kasman dijo que el riesgo de recesion au-
mentaria, probablemente al 50% o mas, si
los aranceles reciprocos que Trump ha ame-
nazado con imponer a partir de abril entra-
ran significativamente en vigor.

“La situacion actual es de gran preocupa-
cion por la economia estadounidense”, se-
nalo.

Asimismo, se informd que el 95% de los
economistas encuestados por Reuters la se-
mana pasada en Canadd, México y Estados
Unidos dijeron que los riesgos de recesion
en sus economias habfanaumentado como

resultado de los aranceles de Trump.

Mientras que los economistas de Gold-
man Sachs y Morgan Stanley rebajaron la se-
mana pasada sus previsiones de crecimien-
to del PIB estadounidense y ahora ven un
crecimientodel1,7% y del 1,5% este afio, res-
pectivamente.

Todo este escenario de recesion en Estados
Unidos podria afectar a la baja el creci-
miento de la economia mundial y, por ende,
la de Chile.

En el ultimo Informe de Politica Moneta-
ria (Ipom), el Banco Central proyectd que la
economia mundial creceria 3% este ano,
pero todo indica que en el informe que en-
tregard el proximo 24 de marzo, se corrija a
la baja.

El economista jefe de Bci, Sergio Leh-
mann, sostuvo que “habra que ir monito-
reando como esto evoluciona. Atin no sabe
mos qué camino vaa seguir y, por tanto, los
impactos finales”. No obstante, indicé que
“se ha ido revisando a la baja el crecimien-

to de EE.UU, en al menos 4 décimas, reco-
nociendo unadesaceleracion en curso. Esto
podria duplicarse de no mediar una mode-
racion y avanzar hacia una guerra comer-
cial global declarada”.

Para Lehmann, “la probabilidad de rece-
sion en ese pafs estd aun contenida, en tor-
noa 25%, pero podria subir de no ver un giro
en laretorica proteccionista que se ha ins-
talado”.

En caso de concretarse una recesion en Es-
tados Unidos, Lehmann indica que llevaria
a un crecimiento mundial mds cercano a
2,5%.

Héctor Osorio, Economistay Socio de PKF
Chile, argumenta que “nunca debemos ol-
vidar que el peso relativo de Estados Unidos
en la economia global es de tal magnitud que
cualquier accion, cualquier cambio en los
niveles de produccion de esta nacion alte-
ra, por elsolo hecho de su valor relativo, de
su peso relativo en laeconomia global”. Por
ello subraya que ese pais produce, segun dis-

tintas mediciones, entre un 25% y un 30%
del producto agregado global. “Una peque-
na contraccién en Estados Unidos, diga-
mosun 1%, va a significar por lo menos un
0,25% del producto mundial, lo que es casi
la mitad de lo que Chile produce enun afo.
Esta escala determina que una pequena al-
teracion sea material para todas las econo-
mias del mundo y se note, ademas, con ma-
yor fuerza en aquellas economias que son
dependientes de la posibilidad de vender a
Estados Unidos o de vender a otras econo-
mias desarrolladas como en nuestro caso”.

Natalia Ardnguiz, socia y gerente de Estu-
dios en Aurea, suma argumentos: “La gue-
rra comercial que ha iniciado el presidente
Trump, en mayor o menor medida, afectaa
todas las economias del mundo y golpea
desde el sector real y desde el financiero”,
dice.

La economista explica que “teniendo en
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25% de arancel sobre los
bienes procedentes de
Méxicoy Canada entra en
vigor, con una excepcion para
los productos energéticos y el
potasio, que recibieron un
arancel del 10%.

CHINA

@3 defebrero

Trump impuso un arancel adicional del
10% a los productos procedentes de
China. Enla administracién de Joe Biden
va se habian aplicados otros, comoal
acero. Tras esto, Chinaimpusoun
arancel del 15% sobre el carbony el gas
natural licuado de EE.UU.y de 10% sobre
el petréleo crudo, maquinaria agricola y
otros.

Trump suspende hasta el 2 de abril
los aranceles sobre los
automoviles que son elegibles
para el comercio libre de
impuestos bajo el Acuerdo
Estados Unidos-México-Canada
(USMCA).

Todos los bienes que cumplen con el
USMCA recibieron la misma
suspension. Muchos productos que
entran en EE.UU. desde ambos

paises no cumplen con el USMCAy
por lo tanto estan son golpeados por

como respuesta, Canada dijo que no iria
adelante con los aranceles en represalia
por USS87 mil millones, que habia
anunciado para fines de marzo. Sin
embargo, mantuvo la medida de nuevos
aranceles por USS21mil millones frutasy

La provincia canadiense de Ontario impusoun
recargo del 25% a todas las exportaciones de
electricidad a EE.UU. y luego lo retir, y algunas
provincias han paralizado las ventas e importaciones
de bebidas alcohdlicas estadounidenses. Otra
advertencia de Canada indica que podria aumentar

los aranceles. verduras, electrodomésticos y licores. aranceles sobre otros US$20,7 mil millones.
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ARANCELES RECIPROCOS  PRODUCTOS ESPECIFICOS

® 3de marzo ® 4 de marzo @18 de febrero ®4demarzo ® 12de marzo
Trump subid los aranceles sobre los Trump dijo que Estados Elpresidente de Trump dijo que EE.UU.impuso aranceles del25%a
productos chinos en un 10% adicional. Unidos impondria los EE.UU. dijoque planeaba todas lasimportaciones de aceroy
China aplico enrepresalia nuevos llamados aranceles estaba imponer un aluminio. La Unién Europea respondio
aranceles del 15% sobre el pollo, el reciprocos el2 de abril a considerando arancel adicional con aranceles de importacién del 50%
trigo, elmaizy el algodén cualquier socio comercial aranceles del25% o del25%alcobrey sobreel ,las motocicletas y las
estadounidenses y un arancel adicional que cobrearanceles o mas sobre autos, lamadera lanchas estadounidenses a partir del 1
del 10% sobre soja, came de vacuno, imponga otras barreras semiconductores y importados. de abril, y aranceles adicionales a
carne de cerda, frutas y verduras y comerciales a los productos productos partir de mediados de abril sobre
productos del mar, entre otros. estadounidenses. farmacéuticos. otros productos de Estados Unidos.

FUENTE: Agencias

cuenta que Chile es economia subdesarro-
llada, pequena, abierta, con un mercado
de capitales poco profundo y dependiente
del cobre tenemos dos canales por los cua-
les nuestro desempenio se veria afectado. Por
unlado, el crecimiento de China es crucial,
producto de que es nuestro mayor y mas im-
portante socio comercial. Mientras que, por
otro lado, las tasas largas locales son tremen-
damente susceptibles a los movimiento y ni-
veles de las tasas del mercado norteameri-
cano”.

Por tanto, Aranguiz menciona que “sin
duda, las medidas proteccionistas impues-
tas de forma tan errdtica y visceral afecta-
ran al PIBmundial. No obstante, el dafio de-
penderd de cuan profundas y duraderas es-
tas sean. Ademads, una variable clave para
este andlisis es la intensidad de las presio-
nesinflacionarias que estin ocasionando las
decisiones del presidente Trump”.

Juan Ortiz, economista del OCEC-UDP,
sostiene que “hoy en el escenario base el cre-
cimiento estimado en EE.UU se ubicaba en
torno a 2,2% anual, sin embargo, en el cor-
to plazo las expectativas de crecimiento se
han ajustado a la baja. Asi una recesion en
EE. UU medida esta ultima como la varia-
cion trimestral negativa del PIB desestacio-
nalizada por dos trimestres consecutivos,
llevaria a que la variacion anual fuese muy
acotada o incluso negativa, dependiendo
de la profundidad de la contraccion del PIB.
En todo caso, un menor crecimiento del

PIB de EE. UU impactaria el crecimiento del
PIB de socios comerciales, el cual se estima
en 3,2% anual, segin el Ipom de diciembre
de2024.

Ahora bien, a nivel global, Ortiz indica que
“el PIB de EE. UU en el crecimiento total glo-
bal es del 15%, por lo que una recesién que
lleve a un crecimiento acotado este ano,
incidiria a la baja del PIB global, que se es-
tima segun en 3,3% anual. Por lo cual, po-
driamos esperar un menor crecimiento en-
tre 0,12 0,2 pp, por el efecto directo, mien-
tras que el efecto total seria mas amplio por
las relaciones comerciales con otros paises,
por lo que el efecto final deberfa ser en tor-
noao0,2a0,3 ppde menor crecimiento, en
un escenario de crecimiento de soloun 1%
anual, producto de una recesion técnica a
lo largo del afo, pero no persistente”.

Leonardo Rivas, académico de la Facultad
de Administracion y Negociosde la Univer-
sidad Auténoma, subraya que “la imposi-
cion de aranceles, junto con las represalias
comerciales y la consiguiente alteracion de
las cadenas de valor globales, genera un
efecto contractivo en el comercio interna-
cional y, por ende, en el PIB mundial”.

En ese escenario, el experto dice que “la
incertidumbre derivada de estas tensiones
desincentiva tanto la inversién como el con-
sumo global, mientras que una recesion en
EE.UU. provoca un notable retroceso en la
demandade bienes y servicios a nivel inter-
nacional, repercutiendo en economias ex-

portadoras y generando volatilidad en los
mercados financieros”.

Rivas indica que “las proyecciones de or-
ganismos internacionalesy andlisis econo-
micos sugieren que una recesion en EE.UU.
podria restar entre 0.5y 1.5 puntos porcen-
tuales al crecimiento del PIB mundial en el
ano de su ocurrencia, extendiéndose esta
disminucion en el siguiente ano si el efec-
to se prolonga”.

INFLACION EN EEUU Y MERCADOS

El indice de Precios al Consumidor (IPC)
de Estados Unidos registré una variacion
mensual de 0,2% en febrero, cifra menor a
la que esperaban los expertos y por debajo
del 0,5% de enero.

Con este resultado, la inflacion acumula-
da en 12 meses en la mayor economia del
mundo alcanzo6 aun 2,8%, inferioral 3% del
mes anterior.

El consenso de los expertos consultados
por MarketWatch esperaba un alza de 0,3%
para febrero, el primer mes completo de Do-
nald Trump en su segunda administracion
en EEUU.

“Al presentar una lectura mejor a lo espe-
rado y volver a mostrar una convergencia
hacia la meta del 2% de la Reserva Federal,
las cifras debieran ser bien recibidas por los
mercados, toda vez que podria llevar a que
la Fed tuviera algo mas de espacio como para
volver a considerar un escenario de recor-
tes de tasas de interés”, dijo Jorge Herrera

LATERCERA
de Principal.

Los analistas estdn atentos a los movi-
mientos que pueda hacer la Fed en sus si-
guientes reuniones, con la vista puesta en
los datos que se han ido conociendo, y en
medio del temor a una posible recesion en
EEUU este ano.

El organismo se va a reunir el 18 y 19 de
marzo, y no se espera que haya recortes de
tasas en esta oportunidad.

Los indicadores de Wall Street reacciona-
ron al alza al comienzo de la sesion, tras co-
nocer el dato inflacionario de febrero, pero
cerraron las operaciones con cifras mixtas.
El S&amp;P 500 y el Nasdaq avanzaron.

“Mas alld del dato de inflacion actual, es
muy relevante el efecto que vayan a tener los
aranceles hacia adelante. Se estima que la
Fed mantendria la tasa en su actual nivel
(4,25%-4,50%) enla proxima reunion del 19
de marzo”, indicaron desde Renta 4.

Los indices de Wall Street acumulan im-
portantes caidas semanales, debido a los
constantes anuncios arancelarios de Do-
nald Trump, y la respuesta que comienzan
a dar sus socios comerciales.

La bolsa de Santiago cerré con ganancias,
con el IPSA subiendo un 0,35% a 7.391,30
puntos. Esto supone un nuevo maximo his-
torico para el selectivo nacional.

Los mercados europeos también se recu-
peraron, a pesar de la guerra comercial. El
sector de Defensa fue el de mejor desempe-
no en la jornada.@




