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Profesor de la
Universidad del Pacifico

El préximo 5 de noviem-
bre se realizara la etapa

final de la votacion para

elegir al nuevo presidente
de los EE.UU. Las propues-
tasecondémicas se difunden
poco y solo se comentan
algunos elementos gene-
rales. En esta oportunidad
resefamos un articulo de
Adam S. Posen, presidente
del Instituto Peterson de
Economia Internacional
publicado, con el titulo de
esta nota, en el dltimo nu-
mero de la revista Foreign
Affairs del 18 de octubre.

Como era de esperar,
el subtitulo y glosas del
articulo respecto de las
propuestas economicas
de Trump son desalenta-
doras. Alli se destaca que
suagendaradical causaria
estragos en las empresas,
los trabajadoresy los con-
sumidores estadouniden-
ses. Asimismo, el editor de
la revista destaca que los
mayores aranceles se tras-
ladarian en sumayoriaalos
consumidores, a través de
precios mas altos o esca-
sez de algunos productos
importados. Porotraparte,
estasreduciran laofertade
mano de obra, insumosin-
dustriales, bienes de con-
sumoy losingresos fiscales
federales.

FALSAS ILUSIONES
Posen anota que mu-
chos observadores bien
informados y una parte
sustancial de los votantes
se muestran tranquilos,
sino entusiasmados, con

el programa econdmico

de Trump. Algunos se cen-
tran en sus promesas de
ampliar los recortes de
impuestos (a favor de las
corporacionesy los de altos
ingresos)yladesregulacion,
yven una continuacion de
las politicas republicanas
anteriores. Otros sefialan la
bajainflacionylosaltosren-
dimientos del mercado de
valores que caracterizaron
su primer mandato antesde
que comenzaralapandemia
y sostienen que las politi-
cas de Trump (incluido su
enfoque poco ortodoxo en
materiadearanceleseinmi-
gracion) fueron exitosas, 0
al menos no perjudiciales.

Estos observadores in-
sisten en que lasamenazas
mas extremas de Trump en
relacion con ladeportacién,
el comercio, Chinay la Re-
serva Federal (FED) son en
realidad estrategiaselecto-
rales.Y existe unaconfianza
generalizada en que, si al-
gunade las politicas econé-
micas agresivas de Trump
impusiera costos elevados,
en particularalos inverso-
reso las grandes empresas,
las revertiria.

NUEVAS PROPUESTAS
Sin embargo, sefala el
autor, esta sensacion de
confianza se basa en una
falta de comprensidn del
verdadero peligro de los
actuales planes econdmi-

UNO
verdaderos pellg
planes economicos

cosdeTrump.Hapropuesto  Con (e}o einterferiren la

unaserie de intervenciones
radicalesy de gran escala

entre ellas aranceles a &

das las importaaones&

un nivel diezaquin ces
superioralos qug jixpusoen
su primerm 0,quese
ipalmente

mientd entre un millon y
ocho millones deinmigran-
tes, incluidos algunos que
seencuentran actualmente
legalmente; y una apropia-
cion del poderqueimplica-
ria el uso de la autoridad
ejecutiva para secuestrar
fondos asignados por el

i ndenciadelaFEDa

orade fijarlas tasas de
interés. Se trata de medi-
das mucho peores que las
que impuso en su primer
mandato.

Lavisién del mundo que
justifica estas politicas no
se parece alas que moldea-
ron lasadministraciones de
Reagan y de los dos Bush.
Se basa en Hobbes, no en
Hayek, y considera la eco-
nomia mundial como un
juego en el que los demas
paisessimplemente quieren
acabar con EE.UU.,, por lo
que tiene que acabar con
ellos primero.

PERDER-PERDER

Este enfoque puede dar
sus frutos en el mundo del
desarrolloinmobiliarioy
lacomercializacion en
linea. En los ultimos
50 afios, las agen-
dasecondmicasde
ambos partidos
hareconocidola
importancia de
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promoverlaestabilidad ma-
croeconémica general. Los
presidentes han favorecido
niveles muy diferentes de
regulacion gubernamental
y gasto publico, pero en ge-
neral se han comprometido
areducirlaincertidumbre
alargo plazo. En cambio, la
estrategia de Trump utili-
za la incertidumbre como
arma, pero es un arma di-
ficil de controlary tendra
consecuencias negativas
para quien la utilice con
demasiada frecuencia.
Elautorsefialaque, se-
gunTrump, deportarauna
enorme cantidad de traba-
jadores indocumentados,
imponeraranceles elevados
a casi todos los productos
extranjeros y aumentar la
discrecion presidencial en
materia de politicafiscaly
monetaria traera prosperi-
dad a los trabajadores es-
tadounidenses. De hecho,
cada unade estas medidas
tendra el efecto contrario:
alrestringirla ofertadere-
cursos que las empresas,
los trabajadores

y los hogares estadounidenses
valoran y utilizan, reduciran la
capacidad productivade la eco-
nomiaestadounidense. También
generaran que hacer negocios
sea mas costoso e incierto.
Obligadas a asegurarse contra
lafalta de acceso a suministros
y mercados, muchas empresas
operarian a menor escala.

DEPORTACIONES MASIVAS

Si se lleva a cabo como han
sugerido Trump y
sus represen-
tantes, sig-
nificaria
la ex-
pul-
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sion deal menos1.3 millonesde
personas. Eliminaracientos de
miles de trabajadores emplea-
dos causaria escasez de mano
de obra en industrias y lugares
especificos, lo que asuvez gene-
rariaaumentos generalizados de
precios a medida que disminu-
yera la oferta. Segun un estudio
reciente se concluyd que un shock
negativo de esamagnitud en la
oferta laboral conduciriaauna
estanflacién entodalaeconomia,
aumentando lainflacién en un
1.5porcientoyreduciendo el PBI
enmasde un 3 porciento
en tres afos.

EL impacto
seria aun mas
fuerte porque

en los sectores
que mas dependen
de lostrabajadores
indocumentados
(cultivo de frutas y
- verduras, hoteleria,
construccién resi-
dencial, mineria y
algunas manufactu-
ras) los empleadores
tendrian grandes difi-
cultades para encontrar
trabajadores legales que los
reemplazaran. Los trabaja-
dores legalesdisfrutan

~de un alto nivel de

- empleo, con salarios
mas altosy mejores
, condiciones que
B\, las que pueden
& conseguir la
mayoria de
los inmi-
grantes in-

ros de los
de Trump

documentados, y no acep-
tarian facilmente trabajos
peorremunerados. En esas
circunstancias, muchas
empresas se contraerian
o reducirian los costos la-
borales mediante la auto-
matizacion.

IMPACTOS SEVEROS

Las deportaciones ma-
sivas también dafarian la
economiade otrasmaneras.
La inmigracion crea em-
pleos para los ciudadanos
yresidentes legales (apro-
ximadamente un empleo
por cada diez inmigrantes
empleados). Esto se debe
a que los trabajadores in-
migrantes y sus familias
también son consumidores.

Trump es igualmente im-
prudente. Ha propuesto
aranceles del 60% para
los bienes provenientes de
Chinaydel10%al 50% para
los bienes de todas partes.
Seafirmaque losaranceles
se pagaran solos al impul-
saralasempresas localesy
crear nuevos empleos. Los
ingresos producidos por

tosaranceles, afirmaT] ;

también compen en
gran medida sk uesta
de amplla cortes de

impues a las corpo-
racmn@’as personasde
resos. En realidad,
ode estos aranceles

Deportarlos disminuiria la Q\Qrasiadarla en sumayoria

demanda de todos los bie
nesyservicios que compran
en EE.UU.

Ademas, los trabajado-
resinmigrantes amplian la
base impositiva, porque las
gananciasy el consumo que
generan estan sujetos a
impuestos. En resumen,
el plan de deportacion
de Trump conduciria a un
crecimiento mas lento (si
no a una recesion), un au-
mento de lainflacién, una
reduccion del empleo para
los ciudadanos y los resi-
dentes legalesyunamenor
innovacion.

PLAN ARANCELARIO
El plan arancelario de

alosconsumidores, através
de precios mas altos o es-
casez dealgunos productos
importados.

El resultado seria una
inflacién que afectaria es-
pecialmente a los hogares
debajosingresos, cuyos pre-
supuestos sedestinan prin-
cipalmenteala
importacion de
ropa, juguetes,
productos elec-
trénicos, energia
yalimentos. Otro
estudio reciente
concluyé que los
aranceles costa-
rian a un hogar
medio al menos
2,600 délares al

afio, y otros han estimado -

que los costes serian el

de los pr
susti

queb§

UL‘I‘ADO FiSCAL

Posen sefialaqueen lo
que se refiere a los ingre-
sos fiscales, los aranceles
no pueden sustituiren par-
te significativa a los otros
impuestos, precisamente
porque el objetivo de los
aranceles es obligar a los
consumidores a cambiar
suscompras. Los aranceles
generalizados de Trump del
20%rendirianentreel1.oy
el 1.5 porciento del PBl en
ingresos en el primer afio
y luego disminuirian; tasas
arancelarias masaltas ren-
dirian atin menos ingresos.

Como los recortes im-

y la falta de
podrian hacerlas

O

positivos son costosos y

los aranceles propuestos
no generaran muchosingre-
sos, el programa de Trump
generaria enormes déficits
federales. El déficitde EE.UU.
es de alrededor del 7% del
PBI, una cifra demasiado
elevada en un momento
en que el pais disfruta de
pleno empleoy no enfrenta
crisisfinancieras, sanitarias
o militares. Aumentar esa
cifraenun1.5%omasalano
obligariaal gobierno a dedi-
carunaparte cadavez mayor
del presupuesto al pago de
intereses de la deuda.
Asimismo, Trump tam-
bién ha propuesto nuevas
barreras para desalentar
altn mas la inversion chi-
na, incluido un posible
impuesto a las compras
extranjeras de bonos del
gobierno estadounidense,
el Tesoro también tendria
un grupo mas pequefio de
compradores disponibles
para financiar el déficit.
Cuando se tiene menos
compradoreselegibles, hay
que pagartasas de interés
mas altas para venderla
toda. Luego, una mala go-
bernanzafiscal (al negarse
a gastar en conceptos au-
torizados) generaria que
los inversores consideren
la deuda gubernamental
como mas riesgosa, por lo
que exigen tasas deinterés
mas altas paramantenerla.

MENGOS
INDEPENDENCIA
| FED
' El autor sefala
queTrump también
ha amenazado con
reducirsignificativa-
. mente la indepen-
dencia de la FED,
un pilar clave de
la estabilidad eco-
némica. Un banco
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central que puedarespon-
derde maneracreiblealas
presiones inflacionariassin
lainterferenciadel gobier-
no es esencial para prevenir
espiralesdeinflacion ascen-
dentes cuando los precios
se disparan.

Trump podria ejercer
influencia politizando los
nombramientos en la FED,
reemplazando al presiden-
te por un amigo politico o
cambiando las reglas que
rigen sutomade decisiones.
Esaintromision resultaria
en una mayor inflacién y
ciclos de augey caida mas
frecuentes. Algunos obje-
taran que la promesa de
Trump de ejercer la auto-
ridad del poder ejecutivo
sobre la FED es sé6lo un fa-
rol, pero si los inversores
privados consideran que la
amenazaescreible, tendran
en cuenta las expectativas
de una mayor inflacién y
exigiran unacompensacion
por ese riesgo.

COLOFON
Elautorsefialaque casi
todas las propuestas econo-
micas de Trump reducirian
la ofertade mano de obra,
losinsumosindustriales, los
bienes de consumoy losin-
gresos fiscales federales.
Su- estrategia impondria
incertidumbre en toda la
economia estadounidense.
Ante lainseguridad eco-
némicay la contraccion de
la oferta, asi como el au-
mento de los déficits y de
los precios, los inversores
cobrarian al gobierno esta-
dounidensetipos deinterés
mas altos. Las empresas
multinacionales, incluso
las que tienen su sede en
EE.UU. reducirian sus planes
deinversionyempleoenel
mercado interno.






