Transversal
José Garcia Montalvo

Catedritico de
Economia (UPF)

Examen comercial

En estos dias no hay
ue tenga algo pos
ecirsobre las politicas comer-
ciales de Trump. Sin embargo,
para preparar un examen
sobre comercio internacional e incentivar alos alum-
1105 a estudiar este tema, la delirante politica arance-
laria de Trump es una bendicion, Les adelanto las
preguntas del examen y sus respuestas.

Primera. ;Cudnto mds compran los EE.UU. que lo
que venden o las rentas que reciben dela zona euro?

Ojo, pregunta trampa. La balanza de bienes, servicioy

rentas primarias (o balanza por cuenta corriente) de
EE.UL. con la zona euro tiene normalmente superd-
vitoestd muy equilibrada. EE.UU. tiene un gran
déficit comercial (bienes) pero un superdvit enorme
en ventade servicios (consultoria, servicios técnicos,
servicios cientificos y de ingenieria, propiedad inte-
lectual, eteétern) y rentas primarias por sus inversio-
nesen lazonaeuro. Dado que labalanza de pagos es
unaidentidad contable, si se quiere reducir el déficit
eomercial (suponiendo que no cambia la balanza de
capitales y rentas primarias), hay que reducir el supe-
rivit de venta de servicios de EE.UU. ala zona euro,
s Tendria sentido como politica comercial? s Por qué
Trump siempre se refiere al déficit comercial y olvida
el superivit en servicios? En cualguier easo, tener
déficit en la balanza por cuenta corriente (por ejem-
plo, con la UE) solo quiere decir que una economia
consume e invierte mis que los ahorros que genera.
Esto permite que los consumidores tengan una ma-
yorvariedad de productos disponiblesy una mayor
inversion gue la que se podria permitir con sus pro-
pins ahorros, lo que genera mayor productividad v
crecimiento futuro.

Segunda. Es mejor exportar manufacturas que
servicios, pues se generan mejores empleos. Falso. En
EE. UL, desde hace siete afios el salario de los trabaja-
dores de los servicios supera el salario de los emplea-
dos en laindustria manufacturera. Ademds, es logico
que los paises a medida que se desarrollan tiendan a
concentrar mis actividad econdmicay empleoenel
sector terciario en detrimento del secundario.

Tercera, Los aranceles aumentardn el empleo en
las manufacturas. Incierto. Estudios realizados por la
Reserva Federal sobre los aranceles aprobados por la
primeraadministracion Trump muestran que se
produjo un pequeiio efecto positivo por la proteccion
de las importaciones, pero un gran efecto negativo
por el aumento de los costes de los bienes interme-
dios. Mayores aranceles incrementan el precio de los
materiales, que son el 50% de los bienes importados
por EE.UU,, lo que aumenta el precio de estos pro-
ductos y reduce su demanda. Por tanto, la politica
solo favorece a aquellos productores nacionales poco
competitivos.

Cuarta, Los aranceles incentivaran que las empre-
sas trasladen su produccion manufactureraa EE.UU.
Falso. Trump ha dicho repetidamente que ya habia
conseguido miles de millones en compromisos de
inversion en EE.ULUL, peroestos son independientes
de los aranceles. Se produjeron con anterioridad
comp consecuencia de la reorganizacion de las cade-
nasde suministro internacionales v de la nueva geo-
politica, como por ejemplo, las inversiones de la
empresa de chips taiwanesa TSMC que esti constri-

yendo varias plantas en EEUU. La traslacion de los
aranceles en inversion directa en EE.UU. requeriria
que estos fueran permanentes para justificar inver-
siones que tienen un retorno en el muy largo plazo,
Nadie puede garantizar que, si hay un cambio de
gobierno en cuatro afios, o la marea contra Trump
arrecia(otros paises, grandes empresas de EE.UU,,
caida sostenida de las bolsas, reduceion del apovo
popular y efecto sobre las contiendas electorales de
otros republicanos siguen presionando) no haya mas
cambios de politicas como los que estamos observan-
doenlos tltimos dias. En un ambiente de tanta incer-
tidumbre es imposible que se produzcean traslados
significativos de la produccidna EE.UUL

(])uinm. Losaranceles aumentardn la recaudacion
de la Administracion Trump y permitirdn reducir los
impuestos. Incierto, 8isube el precio de los productos
importados, su demanda se redueird, lo que reducira
ln capacidad recaudatoria de la medida. Todo depen-
derd de la elasticidad de las importaciones al precio.
Con una elasticidad normal la recaudacion sera muy
limitada. Enningtincaso se podra recaudar tanto
como para eliminar el impuesto sobre larenta

Sexta. Como el precio del petrdleo estd bajando y
los tipos de interés también, entonces la inflacidn se

reducird. Incierto. El petroleo

Respuesta v los tipos estin bajando por-
La caida que la probabilidad de recesidn
del délar y en EE.UU. ha subido alarman-
los aranceles iremcnle. Iin caida _dq] dc:ll:lrdy
os aranceles seguirin siendo
s!!gn{rén mds importantes en las tensio-
?Itﬂdﬂ mds nes aleistas de la inflacion.
importantesen  Séptima. Se puede negociar
las tensiones con Trump como hace por
alcistas de la ejemplo Vietnam: reduciendo
inflacién los aranceles a cero. Falso. Los

“aranceles reciprocos™ de

Trump se basan en dividir el

déficit comercial por las im-
portaciones multiplicadas por la elasticidad precio de
las mismas y el coeficiente de traslado del arancel a
los precios. Inclusosin aranceles las ventajas compa-
rativas de Vietnam (sobre todo salariales) produci-
rian ungran déficit comercial de EEUU. frente al
pais, lo que seguiria garantizando un “arancel reci-
proco” elevado.

Octava. ;Cudl es lafilosofia de Trump sobre el
comercio internacional? Respuesta a desarrollar. “Un
déficit esuna pérdida”, No hace falta poner nada mas
para conseguir maxima puntuacion en esta pregunta.

Pero sinduda Trump no es el inico politico que
apoyaidess econdmicas decimondnicas que incluso
ensumomento ya eran calificadas como erréneas por
los economistas destacados de la época. Principios
migicos que desafian el avance de la ciencia econd-
mica durante cientos de afios. Es como Liz Truss
anunciando una bajada de impuestos de 45.000
millones de libras sin medidas para compensar el
déficity esperando gue los mercados de deudano
reaccionen. Hay ejemplos en casi todos los paises,
incluyendo a Espafia. Es dificil olvidar a esaministra
espanola argumentando que, si se retrasaba laedad
de jubilacitn, los jovenes no podrian encontrar em-
plecs. Comao diria el humorista José Mota, la econo-
mia de “las gallinas que entran por las que salen™. |
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