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El nuevo economista de Trump defiende los aranceles del 20%
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Elnuevo economistade Trump
defiende los aranceles del 20%

Stephen Miran, nominado para asesorar a Trump,
ha sugerido que los elevados aranceles podrian ser
el precio que paguen los aliados por el paraguas

defensivo de EE.UU.

Greg Ip
THE WALL STREET JOURNAL

ara servir como asesor econémi-

code Donald Trump, ayuda com-

partirsucreenciade que losaran-

celes hacen mds rico a Estados

Unidos. Pero no muchos econo-
mistas cumplen ese criterio.

Stephen Miran lo ha conseguido. Miran,
elegido por el presidente electo para presidir
suConsejo de Asesores Economicos, ha escri-
toque Estados Unidos podria estarmejor con
aranceles promedios de alrededor del 20% y
de hasta el 50%, frente al 2% actual.

Merece la pena estudiar las opiniones de Mi-
ran, y no solo porque vaya aasesorara Trump.
Ha descrito los aranceles como una herra-
mienta, y la intervencion internacional para
debilitar el d6lar como otra, que podria abor-
dar una tension global de larga data: el apo-
yo econémico y militar de Estados Unidos a
otros paises ha contribuido a undélar sobre-
valorado, un amplio déficit comercial y una
base industrial vaciada.

“Losaranceles generalizados y el abandono
de lapolitica del délar fuerte pueden tener al-
gunas de las ramificaciones mds amplias de
cualquier politica en décadas, remodelando
fundamentalmente el comercio mundial y
los sistemas financieros”, escribié Miran en
un informe de noviembre para Hudson Bay
Capital, donde es estratega senior.

Miran escribié el informe “A User’s Guide to
Restructuring the Global Trading System™
antes de ser nombrado a fines de diciembre
como la eleccion de Trump para presidir la
CEA, el think tank econémico interno de la
Casa Blanca.

Elinforme, escribié Miran, refleja sus pun-
tos de vista, no los de Trump, y no pretende
ser una defensa de la politica, sino “com-
prender la gama de posibles politicas que
podrian aplicarse”.

Miran, de 41 afios, se doctoré en Economia
en la Universidad de Harvard en 2010 y des-
de entonces ha trabajado en los mercados fi-

nancieros y es miembro del conservador
Manhattan Institute.

Aunque novedosos, sus argumentos -in-
cluidos los aranceles- se basan en la econo-
mia ortodoxa. Miran no es un opositor que
asume que “todos los académicos deben es-
tar equivocados”, dijo David Cutler, un eco-
nomista de Harvard que trabajo en la admi-
nistracion Clinton y fue uno de los asesores
de doctorado de Miran. Se “guia por la teoria
y las pruebas”.

Eso no significa que sus propuestas funcio-
nen. Suinforme reconoce unaltoriesgo de que
no lo hagan: “Hay un camino por el que es-
tas politicas puedenaplicarse sin consecuen-
cias materiales adversas, pero es estrecho”.

Los economistas coinciden en que el comer-
cio permite a un pais consumir y producir
mas, y que los aranceles lo dejan en peor si-
tuacion. Sin embargo, en las décadas poste-
riores a que Adam Smith defendiera defini-
tivamente el libre comercio en 1776, los
economistas identificaron las condiciones en
las que a un pais le convendria imponer un
arancel.

Supongamos que un importador es un mo-
nopsonista, un comprador lo bastante do-
minante como para influir en el precio que
paga (igual que un monopolista influye en el
precio al que vende). Podria imponer un
arancel de US$10a un widget importado, y su
precio, en lugar de subir US$10, se manten-
dria igual porque el exportador bajaria su
propio precio en US$10 para evitar perder cuo-
ta de mercado.

Los consumidores salen indemnes. Aun-
que paguen un poco mds, los ingresos aran-
celarios lo compensan concreces. La tarifaque
maximiza este beneficio neto se llama “tari-
fa 6ptima”. Miran cita investigaciones de Ar-
naud Costinot, del Instituto Tecnoldgico de
Massachusetts, y Andrés Rodriguez-Clare,
de la Universidad de California en Berkeley,
seguin las cuales un arancel de alrededor del
20% es Optimo, y hasta el 50% podria dejar a
EE.UU. en mejor situacion.

Esto representa un argumento a favor de

aranceles mds altos como un objetivo en si
mismo, en contraste con la defensa de algu-
nos aliados de Trump de los aranceles como
una tactica de negociacion.

Una politica arancelaria 6ptima es explici-
tamente “empobrecer al vecino™: un paissolo
se beneficia perjudicando aotro. Desde laSe-
gunda Guerra Mundial, mientras el mundo
perseguia reducciones arancelarias recipro-
cas, “es dificil encontrar ejemplos de la vida
real de paises motivados para perseguirlo de
manera sistemdtica y deliberada”, comentd
Doug Irwin, historiador del comercio en Dart-
mouth College.

La teoria de los aranceles 6ptimos tiene al-
gunos inconvenientes en el mundo real. No
parece confirmada por los aranceles de Trump
a China. En una entrevista, Costinot senalé
que, segun los estudios, los aranceles se tras-
ladaron en su mayor parte a los importado-
res estadounidenses. (El informe de Miran
cuestiona esos estudios).

Si otros paises toman represalias, como hi-
cieronChina, laUnion Europea, México y Ca-
nada en 2018, el arancel deja de ser 6ptimo:
ambas partes pierden. “Los aranceles de re-
presalia de otras naciones pueden anular los
beneficios de bienestar de los aranceles para
Estados Unidos”, reconocié Miran.

Para disuadir las represalias, escribio que el
gobiernode Trump podria “declarar que con-
sidera que las obligaciones conjuntas de de-
fensa y el paraguas de defensa estadouniden-
se son menos vinculantes o confiables para las
naciones que implementan aranceles de re-
presalia”. En otras palabras, Estados Unidos
podria no defender a Japon, Corea del Sur o
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aun miembro de la OTAN que tome represa-
lias.

Otroproblema: los aranceles solo dejan a Es-
tados Unidos en mejor situacion si los precios
de las importaciones apenas suben. Pero en
ese caso, los consumidores no tienen incen-
tivos para cambiar los productos importados
por los nacionales, loque anula el objetivo de
Trumpde impulsar la fabricacion estadouni-
dense.

Otraadvertenciaes que los aranceles podrian
no reducir el déficit comercial porque el do-
lar sube en respuesta, lo que abarata las im-
portaciones y resta competitividad a las ex-
portaciones.

Comoalternativa a losaranceles, Miran dijo
que EE.UU. podria debilitar el dolar median-
te un “Acuerdo de Mar-a-Lago”, siguiendo el
modelo del Acuerdo Plaza de 1985, en el que
EE.UU.y susaliados actuaron conjuntamen-
te para hacer bajar el délar. “Tras una serie de
aranceles punitivos, socios comerciales como
Europa y China se muestran mds receptivos
aalgun tipo de acuerdo monetario a cambio
de una reduccionde los aranceles”, escribio.
O bien, Estados Unidos podria imponer una
tasa a los compradores de deuda del Tesoro.

Siesto desencadena la venta de bonos a lar-
go plazo, la Reserva Federal podria tener que
comprarlos para limitar la presion al alza so-
bre las tasas de interés a largo plazo, escribio
Miran. Es mas probable que la Fed coopere con
el Tesoro en intervenciones monetarias y de
bonos a cambio de independencia en politi-
ca monetaria, escribio. (Trump ha exigido
mds voz en la politica monetaria. Miran ha
propuesto en otros lugares que el presidente
y los gobernadores estatales tengan mas con-
trol sobre la gobernanza de la Fed).

Unacuestion importante es silaamenaza de
retirar el paraguas de defensa a los paises que
no cooperen seria eficaz. Estados Unidos no
tiene ninguna alianza de defensa con Méxi-
co, Vietnam o China, que representan la mi-
tad del déficit comercial estadounidense.

El martes, Trump se rehuso descartar la
fuerza militar para arrancar Groenlandia a Di-
namarca, y que usarfala “fuerza economica”
para anexionarse Canadd. Ambos sonmiem-
brosde la OTAN. Los aliados pueden deducir
de las repetidas amenazas de Trump contra
ellos que la garantia de defensa de Estados
Unidos ya no existe. Rusia y China pueden sa-
car la misma conclusion, y aprovechar la
oportunidad para aumentar la agresion con-
tra sus vecinos.

Elpropio Miran reconocid secamente “con-
secuencias... potencialmente voldtiles”. WSJ
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