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El presidente en sulaberinto

Las idas y vueltas en politica comercial ya comienzan a tenerimpactos
negativos enlas variables que se querian evitar que se afectaran.
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arafraseo el titulo de la novela del Nobel de

la Literatura Gabriel Garcia Marquez, ima-

ginando lasinsondables conversaciones que

debe tener el presidente de los Estados Uni-

dos, Donald Trump, con sus asesores y con-
sigo mismo, luego de sus primeros 100 dias y sus muil-
tiplesidasyvueltas en materiaeconémicay de comer-
cio exterior, y mas complicado atin con sus politicas
internas, que ameritan un tratado aparte sobre como
perder popularidad y aliados entre sus propios votan-
tes. Me ceniré alo econémico, que eslo que mas atane
anuestra realidad inmediata, sin dejar de reconocer
quesusaccionesde politicainternaafectan duramen-
telainstitucionalidad y la democracia de un pais que
se presentaba no solo como el defensor de la libertad
econdmica, sino también de los principios democrati-
cosylibertades humanas basicas.

Laldgica del pais victima de un concierto global de
malas pricticas comercialesque han hechoque EE. UU.
tenga unimportante déficit comercial en bienesy, con
ello, desindustrializadoa EE. UU., es un andlisis insu-

AFP

ficiente. Es cierto que la manufactura pasé de 16% de
suPBl a 11%, entre 1997 y 2021, segiin datos del Ban-
co Mundial, pero el sector servicios crecioé durante el
mismo periodo de 72% del PBI a 77%. Lo que podria
sugerirnos una mayor especializaciéon en el comercio
de servicios.

Labalanza comercial de bienesde EE. UU. es negati-
vadelargadata, peroun observador mas acucioso de-
be observarla balanza en cuenta corriente completa,
ya que ésta refleja tanto el comercio de bienes como el
deservicios (transportes, viajes, seguros, telecomuni-
caciones, servicios financieros, etcétera), asi como la
renta de factores publicos y privados (los flujos finan-
cieros netosresultantesdelarentaporinversiéndirecta
odecartera, losinteresesde préstamos de largoy corto
plazo, bonossoberanos, entre otros), las transferencias
corrientes internacionales (porejemplo, remesasy do-
naciones). EE. UU. esun exportador neto de servicios;
enelano2023alcanzé unsaldoneto de exportaciones
de US$ 280 mil millones, alrededor del 31% de susex-
portaciones sonservicios, ydado suavance tecnologi-

co, no sorprende su especializacién en un sector con
ventajacomparativa.

Porotrolado, EE. UU. es un paiscondeuda creciente
y bastante alta—alrededor de USS$ 36 billones, loque
conlleva un alto servicio de la deuda (intereses) que
impacta en su balanza de cuenta corriente. Ademads,
en elafio 2025 tiene vencimientos de bonos del tesoro
deUS$9.2billones, alrededor del 31% de suPBI. Sibien
esteendeudamientose hizocuandolastasasdeinterés
eranmuy bajas, hoy, si quisierarefinanciary reprogra-
mar, se enfrenta atasasdeinterés muchomas altas, lo
que encareceriael servicio de ladeuda. EE. UU., ade-
mas, siempre hasido atractivo para lainversiéndirecta
extranjeray lainversion en cartera. Los bonosdel te-
soro siempre fueron vistos como los activos de menor
riesgo yel ddlarnosolo tiene valor transaccional para
el comerciomundial, sinoque hasidolamonedadere-
fugio. Parte del problema del pais mds rico del mundo
esque no ha invertido en aumentos sustantivos de su
productividad total, se ha permitido tener déficits fis-
cales permanentemente altos yse haendeudado dema-
siado. Es como la historia de un padre de familia muy
trabajador que logré hacerse rico a punta de esfuerzo,
pero maleducé a sus hijos y nietos, que se dedicaron a
malgastarla fortuna familiar yahora quiere echarle la
culpaaotros desus pesares.

Lasidasyvueltasen politicacomercial yacomienzan
a tener impactos negativos en las

variables que se queria evitar que- b

se afectaran. La inestabilidad del La l6gica del pais
mercado de capitales, la caida del victima de un

valor de losbonosdeltesoroy,con | concierto global
ello, el aumentode laretribucién | de malas practicas
que les corresponde hacer, lapér- | comerciales que
dida de valor del délar en los mer- han hecho que
cadosinternacionales, muestranla | tenga un importante
incertidumbre y desconfianzage- | 4éficit comerdial en
nerada. Lapérdidadecredibilidad | pjenes v, con ello
delainstitucionalidad econémica | desindustrializado
estadounidense esgrave. Elsocio | 4 EE. UU. es un
comercial que teniaalgunos pocos .

TLCyeramiembro desdesuinicio

del GATT yahorala OMC, nocum-

ple con sus compromisos. El destino de inversiones di-
rectasy de cartera dejé de ser estable y seguro; cual-
quier inversion se vuelve especulativay de altoriesgo.
Lamoneda con la que se hacen transacciones dia adia
pierde valor y las perspectivas de los préximos 4 afios
soninciertas, pues nadie puede asegurar cudlesserdn
lassiguientes medidasa tomar, puesnoobedecenauna
légicaeconémica, sino al estado dednimodel presiden-
te, ya que no estamos seguros de que sus subalternos
enel ejecutivotenganel poderde decision que sucargo
ostenta. Desde nuestrolado, el de Perti, esperemos que
lasaguasse calmenytomemos decisiones con tranqui-
lidad y sinmucho aspaviento. Creo que MinceturyCan-
cillerfaestan jugando sus cartas dentro de este escena-
rioinciertocon la prudenciadebida. Pero noolvidemos
nuestro norte de mayor competitividad, atraccién de
inversionesy desarrollo de mercados alternativos, asi
como cuidar nuestro ahorrointerno, ptblicoy privado.

Las opiniones vertidas en esta columna son
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