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L as decisiones d

e frump

que marcaran a los mercados

POR MARCELA VELEZ-PLICKERT
| 2025 deberia ser un tercer
E ano positivo para las accio-
nes estadounidenses, con
Goldman Sachs y Morgan Stanley
proyectando el nivel del S&P 500
en 6.500 puntos a diciembre. Sin
embargo, el retorno esperado de
10% es conservador, comparado
con los rendimientos de 24% re-
gistrados en 2023 y 2024.

Sibien la cautela se explica ante
las expectativas de una correccion,
tras dos afos de altos rendimientos,
también obedece ala incertidumbre
respecto alas medidas que lograra
implementar Donald Trump en el
primer afo de su segundo Gobierno.

Reportes que citan a personeros
de sucomando, afirman que el re-
publicano esta trabajando en unas
25 ordenes ejecutivas que firmaria
el primer dia de gestion, enlo que
seria un récord para un Presidente
estadounidense. A
esto se sumarian
proyectos de ley
que estarian lis-
tos para enviarse
al Congreso.

Estas son cinco
preguntas que el mer-
cado buscara resolver en
los primeros dias de la ad-
ministracion Trump.

.

Tarifas: ;para quiénes y en
qué condiciones?

Las amenazas del proximo Presi-
dente de EEUU contemplan arance-
les de 100% a los paises emergentes
que apoyen el uso de otra divisa
que compita con el dolar; 60% a los
productos procedentes de Chinay
100% a sus autos eléctricos (EVs);
25% a los productos de Canaday
México; y entre 10% y 20% a los de
otros socios comerciales, como la
Unién Europea.

Calculos del Instituto Nacional de
Investigacion Economica y Social
(NIES) proyectan que el alza de
aranceles propuesto por Trump
reduciria el Producto Interno Bruto
(PIB) global en un punto porcentual
en los dos proximos anos.

Contrario a lo sucedido en su
anterior mandato (2017-2021),
cuando elalza de aranceles al acero,
aluminio y algunos productos chinos
se produjo en su segundo afo, esta
vez las expectativas apuntanaque
algunas de las ordenes ejecutivas
que se firmaran el 20 de enero

-

%

nota de cautela,
drdenes ejecu

contemplen un ajuste arancelario.
Un alza universal de tarifas a los
productos importados requeriria
cambios legales, pero tal como lo
hizo en 2018, Trump puede aplicar
medidas especificas a través de
decretos, citando leyes de segu-
ridad nacional.

Energia: mas gas y petroleo
En un mitin politico antes de
Navidad, Trump adelanto que, en
su primer dia en la Casa Blanca,
terminara “con la restriccion im-
puesta por (Joe) Biden a la pro-
duccion energética” y cancelara
“la restriccion a la exportacion de
gas natural”, aquello para cumplir
con la promesa de “reducir el costo
de la energia a la mitad” en EEUU.
Pese al aparente impulso al sec-
tor energético, el indice S&P 500
Energy subio apenas 3,6% en 2024.
Analistas advierten que las petrole-
ras enfrentaran presiones sobre el
precio, lo que podria desincentivar

REUTERS

@l'@no con una

nuevos proyectos de exploracion. En
sureporte mas reciente, la Agencia
Internacional de Energia proyecta
que los paises No-OPEP, de los cuales
EEUU es el principal, aumentaran
su produccion de petrdleo en 1,5
millones de barriles diarios en 2025,
mientras la demanda crecera en
solo 1,1 millones de barriles.

Autos eléctricos: jqueé dice
Elon Musk?

Uno de los principales discursos
del movimiento Make America Great
Again [MAGA) es que la transicion
energética (cuotas de emisiones
o adopcidon de EVs] afecta a los
empleos y la competitividad de
las empresas estadounidenses.
Trump anuncié que una de sus
primeras ordenes ejecutivas "ter-
minara con el mandato de Biden
para los vehiculos eléctricos”, en
referencia al crédito tributario por
US$ 7.500 paralacomprade EVs, y
alos US$ 7.500 millones destinados

do las primeras
el fepublicano.

a la construccion de estaciones
de recarga.

Elon Musk, encargado delrecorte
fiscal que planea Trump, asegura que
el retiro de los subsidios afectara
mas a sus competidores que a su
firma Tesla, argumentando que
sin el crédito tributario la baja en
las ventas obligara a varias auto-
motrices a revertir sus planes de
produccién de EVs, dejando mas
cuota de mercado a Tesla.

Deportaciones: impacto en
el mercado laboral

Analistas coinciden que, al igual
que en su primer Gobierno, la priori-
dad de Trump seralaagendainterna.
Enun analisis de sus declaraciones
mas recientes, Axios identifico que
la promesa mas repetida para el
primer dia son el cierre de lafron-
tera y el inicio de una campana de
deportacién masiva.

Para el mercado, la clave esta
en saber cual sera el alcance de

esos planes, pues sila expulsion se
limita a inmigrantes con condenas
criminales, el impacto econémico
seriamenor.

Elbipartisano Consejo Americano
de Migracidn calcula que los inmi-
grantes indocumentados alcanzan
los 13 millones de personas, algo mas
de 7% de la fuerza laboral estadou-
nidense. Su participacion es clave
en sectores como la construccion,
hoteleria y servicios. Economistas
del Instituto Peterson advierten que
la deportacion masiva llevaria a que
“no haya crecimiento econdémico
durante la segunda administracion
Trump”.

Impuestos: jcuan grande es
el poder de Trump?

Las buenas perspectivas para
las acciones estadounidenses
incluyen en su escenarioun recor-
te de impuestos corporativos. El

2025 ofrecera batallas
fiscales claves,
que le permiti-
ran al mercado
dilucidar si sera
posible unrecorte
de la tasa de 21%
a15%.
La primera prueba
para Trump estara en
lograr que el Congreso
dé prioridad a la extension de las
exenciones tributariasimplementa-
das en su primer Gobierno (2017) y
gue estan por expirar a fin de afo. El
proyecto se comenzaria a tramitar
en los primeros dias de gestion.

En marzo, Trump enfrentara
la negociacion del aumento del
techo de la deuda y un plan de
financiamiento para el Gobierno
federal. El fracaso del proyecto de
ley que respaldé en diciembre para
este mismo objetivo dejo en claro
gue el camino no esta despejado.
Con una mayoria republicana de
solo cinco curules en la Camara de
Representantes, Trump requerira
del voto de cada legislador. Peroya
en diciembre guedo en evidencia
gue hay un bloque de al menos 30
legisladores que no estan dispuestos
a aprobar medidas que impliquen
mayor costo fiscal, sino van acom-
panadas de planes concretos de
reduccion del déficit.

Trump requerira, entonces, de
gue su amigo Elon Musk entregue
resultados tempranos en su gestion
al frente de la Oficina de Eficiencia
Fiscal. &



