Se agrava la guerra comercial EEUU - China

16 de mayo de 2019

El pasado viernes 10 de mayo - tras las acaloradas amenazas del Presidente Trump via Twitter (ver Lampadia: EEUU amenaza con aumentar
aranceles a China) que tuvieron lugar dias antes de una sesidn de negociaciones comerciales que aparentemente no llegé a buen término entre las
delegaciones chinas y estadounidenses - se hizo efectivo el incremento de aranceles del 10% a 25% sobre US$ 200,000 millones de ddlares de
importaciones china, en su mayoria, insumos industriales.

Segun fuentes de The Economist, la toma de esta medida implicaria la imposicidon de una tasa impositiva Unica a cerca de la mitad de las
exportaciones chinas a EEUU, guardando serias implicancias econdmicas y financieras no solo para ambas potencias, sino para el mundo en general.

Y como si esta medida proteccionista no fuera suficiente para calmar las demagogias politicas, segun fuentes de Financial Times, el pasado 13 de
mayo el gobierno chino en represalia anuncié que haria efectivo un incremento de aranceles - también de 10% a 25% - sobre una lista de 2,500
productos estadounidenses, valorizados en US$ 60,000 millones, para el préximo 1 de junio.

-

Sin embargo, la pregunta que urge responder, ya de cara al futuro de, ;Qué efectos de corto y mediano plazo tendra en la economia mundial y
en particular, en el mundo emergente, del cual Peru es parte? ;Y los efectos a largo plazo?

En primer lugar, se deben distinguir los efectos de ambas medidas tanto a través del canal financiero como del canal comercial y posteriormente
analizar su temporalidad. En relacién al canal financiero, como ha venido informando la prensa internacional, el efecto de ambas medidas en el corto
plazo se ha dado en el plano de los mercados de capitales y el de divisas. Como indic6 recientemente Financial Times, las bolsas estadounidense y
china han sufrido bajas con estas recientes medidas, particularmente en sectores que muestran mayor integraciéon como es el de la tecnologia. Sin
embargo, el golpe financiero que nos atafie como pais emergente y que cobra mayor importancia para la gente de a pie, se dio a través de un
incremento del délar frente al sol. Dada la incertidumbre respecto al camino que seguirad el mencionado conflicto comercial y un pais americano cuyo
crecimiento opera en el pleno empleo (ver Lampadia: Economista predice crecimiento de EEUU), es altamente probable que este incremento en el
délar frente al sol se siga prolongando en el mediano plazo. Afortunadamente, nuestras reservas internacionales, acumuladas gracias a una
responsable politica fiscal implementada en antafio (ver Lampadia: Los sdélidos fundamentos macroeconémicos), podran aplacar - a través de
intervenciones del BCRP - grandes fluctuaciones en el tipo de cambio, de manera que no se afecte el bienestar del consumidor, concretamente
aquellos que perciben ingresos en soles pero que se encuentran endeudados en ddlares.

Sin embargo, es menester sefialar que el impacto fuerte de ambas medidas si se podria dar por el canal comercial, a través de una caida en nuestras
exportaciones primarias, generando a su vez presiones al alza del délar. Como se observa en el siguiente grafico, sélo en los ultimos 30 dias, el
precio del cobre ha experimentado una caida cercana al 10%, sintoma de una menor demanda de uno de nuestros principales
productos de exportacion minero hacia EEUU y China, producto a su vez del conflicto comercial entre ambos paises.
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Precio de la libra de cobre de alto grado (en USS)
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Este mismo hecho podria replicarse en otra gran cantidad de industrias mineras, lo cual compromete el crecimiento de un sector cuya inversion directa
extranjera se encuentra en evidente desaceleraciéon desde el 2012 producto del movimientos anti-minero y una animadversién hacia la inversion
privada en esta actividad econdmica (ver Lampadia: El Peru se aleja de los circuitos internacionales de inversién, Aterrizaje en la mediocridad).
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Ante este escenario internacional adverso, urge con mayor razén poner en marcha a la brevedad, proyectos mineros que nos permitan amortiguar el
golpe acometido por este conflicto comercial, tales como Las Bambas, Tia Maria, Galeno, entre otros.

En relacién a los efectos de largo plazo, el analisis se torna mas filoséfico y tiene que ver mas con la misma globalizacién, un tema que atafie no solo a
nuestro pais sino al mundo entero. Un reciente articulo escrito por Gideon Rachman en Financial Times deja entrever acerca de cémo las concepciones
equivocadas que tienen los presidentes Trump y Xi Jinping respecto de la globalizacién - confundiéndola con el “globalismo” - explican en mayor y
menor medida las razones del mencionado conflicto comercial. Por un lado, Trump considera que el sistema econémico mundial no juega a favor de
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EEUU, y Xi lo ve como un sistema que obedece puramente a los mandatos e intereses de EEUU. Ambas visiones del mundo son completamente
equivocadas porque la realidad del mundo de hoy, claramente mas integrado y en donde predomina el libre comercio, no obedece a ciertos intereses
particulares porque de ser asi no se hubieran reflejado incrementos de la calidad de vida mundial en los Gltimos 50 afios a niveles histéricos nunca
antes vistos (ver Lampadia: Recuperando lo mejor del capitalismo). Peor aln - como afirmé recientemente The Economist - reacciones
proteccionistas como las iniciadas por EEUU, ni siquiera atinan con el objetivo de Trump de tener una China menos amenazadora, porque de salir bien
librada de tal conflicto y sentirse menos dependiente de los extranjeros, no necesariamente la hara mas “segura”. Por el contrario, probablemente sea
menos amistosa de cara a futuras negociaciones que puedan ser ya no de indole comercial, sino inclusive de seguridad.

Dado que la discusion en torno a los beneficios que otorga la globalizacidn ha sido puesta en tela de juicio por los gobernantes de dos grandes bloques
econdmicos, creemos que prevalecera en los circulos académicos por un gran periodo de tiempo, por ello la colocamos en este contexto de largo
plazo. Ello nos debe llevar a defender con mayor efervescencia todos los procesos arraigados a la globalizacién como el libre comercio y la inmigracién
sino queremos volver a politicas trasnochadas que no nos llevaron al progreso sino al atraso. Lampadia
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