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CADENADEIMPACTOS DE LOS ARANCELES

Los aumentos arancelarios pueden producir
efectos que terminan produciendo otrosy au-
mentdndolos senala el FML

En este contexto, “las densas cadenas de su-
ministro mundiales pueden magnificar los
efectos de los aranceles y la incertidumbre”,
anade Gourinchasy vuelve a un punto que mu-
chos expertos han tocado desde que el presi-
dente de EE.UU. Donald Trump anuncié sus
medidas arancelarias. Esto es que la mayoria
de los bienes comercializados son insumos
intermedios que cruzan las fronteras varias ve-
ces antes de convertirse en productos finales.

“Las perturbaciones pueden propagarse ha-
cia arriba y hacia abajo en la red mundial de
insumo-producto con efectos multiplicadores
potencialmente grandes, como vimos duran-
te la pandemia. Las empresas que se enfren-
tan a un acceso incierto a los mercados pro-
bablemente hardn una pausa a corto plazo, re-
ducirdn la inversion y recortardn el gasto. Del
mismo modo, las instituciones financieras
reevaluardn la exposicion de los prestatarios.
El aumento de la incertidumbre y el endure-
cimiento de las condiciones financieras po-
drian dominar a corto plazo, lastrando la ac-
tividad economica, como refleja la fuerte cai-
da de los precios del petréleo”, indica el
economista.

Asi, “los riesgos para la economia mundial
han aumentado, y el agravamiento de las ten-
siones comerciales podria deprimir ain mas
el crecimiento. Las condiciones financieras
podrian endurecerse atin mas a medida que los
mercados reaccionen negativamente ante la
disminucion de las perspectivas de crecimien-
to y el aumento de la incertidumbre”.

AMERICA LATINAY CHILE

En este contexto, la situacion para América
Latina también se complica. Aunque los deta-
lles para la region los entregard este viernes en
el informe para el Hemisferio Occidental, el
Fondo informo que el crecimiento promedio
ponderado para este ano serd de 2%, 0,5 pp me-
nos que lo previsto en enero. Asimismo, para
2026, serecortaron 0,3 ppy seanticipa unaex-
pansion regional de 2,4%. Esto se explica prin-
cipalmente por el recorte de 1,7 pp que tuvo
México este afio (anticipandose ahora una cai-
da de 0,3%en su PIB) y 0,6 pp el préximo, con-
virtiéndose en uno de los paises mds golpea-
dos por la guerra arancelaria.

“Asi, para América Latina en su conjunto, es-
tamos viendo una actividad impulsada en
gran medida por el consumo, gracias a la re-
sistencia de los mercados laborales, mientras
que la inversion sigue siendo algo lenta. Y la
desaceleracion en nuestra proyeccion refleja el
impactode los aranceles y la ralentizacion del
crecimiento mundial, por supuesto, que tam-
bién estaafectandoa los paises dela region, la
incertidumbre politica y la retirada del estimu-
lofiscal y;, en algunos paises, el endurecimien-
to de la politica monetaria”, anadié Gourin-
chas en la conferencia de prensa.

Para Chilela situacion tendrd un impacto, cal-
culado en una caida de 0,2 puntos porcentua-
lesenla estimacion de crecimiento, pasando de
2,2% -informada en febrero pasado en elinfor-

me del Articulo [Vsobre el pais-aunalzade2%.
Con esto se alinea con las estimaciones locales,
que enlaultima Encuesta de Expectativas Eco-
némicas del Banco Central también redujeron
su vision para el PIB 2025, desde 2,2% a 2%.

De esta forma, lareduccion en laestimacion
para Chile es menor que la que se hizo parael
mundo en su conjunto y también menor a la
del promedio de la region. Sin embargo, el pais
se mantiene en la parte baja del rankingde cre-
cimiento de este afo.

La expansion en América Latina seria enca-
bezada en 2025 por Argentina, pais parael que
se anticipa un alza de 5,5% (y de 4,5% en
2026), seguido de Guatemala con 4,1%; Repu-
blica Dominicana y Panama con 4%; y Para-
guay con 3,8%.

Chile junto con Brasil (también con un 2%)
superarian en crecimiento en la region solo a
Ecuador (1,7%), Bolivia (1,1%), México (-0,3%),
Haiti (-1%) y Venezuela (-4%).

El economista jefe de BCI, Sergio Lehmann,
sefala que “el FMI reconoce los impactos de
la guerra arancelaria. Aun asi, son mds bien
moderados considerando el escenario que hoy
se dibuja, previendo que la tension va cedien-
do. Advierte de cualquier modo que los ries-
gos son altos, sin descartarse entonces ajustes
mas relevantes. En Bei vemos efectos ligera-
mente mds marcados de los que plantea el
WEO, reconociendo que la incertidumbre en
si-y que se prolongard en el tiempo- llevaim-
pactos en la actividad, ante postergacion de in-
versiones y mayor cautela en consumo de par-
te de los hogares”.

Mientras, el economista jefe de Scotiabank,
Jorge Selaive, argumenta que “es una correc-
cion de crecimiento mundial explicada no
solo por los aranceles, sino que también por
cifras decepcionantes desde el ultimo WEO de
octubre pasado. El principal factor de correc-
ciona la baja responde a la permanencia de ni-
veles altos de incertidumbre el 2025 y 2026 por
la politica comercial americana, con efectos
mas importantes sobre EE.UU. que sufre la ma-
yor correccion”.

“Para Chile, el ajuste fue menor. En cualquier
caso, el FMI en el WEO de abril 2024 proyecta-
ba que Chile creceria 2,0% y termind crecien-
do 2,6%. Miraria este WEO mds desde el pun-
to de vista cualitativo que cuantitativo. Mas
aun, es evidente que los supuestos de arance-
les que tiene este WEO estin camino a desman-
telarse al menos parcialmente”, anade Selaive.

RECOMENDACIONES DEL FONDO

ElFMIindica en suinforme que susrecomen-
daciones politicas “apelan a la prudencia y a
una mayor colaboracion. La primera prioridad
debe ser restaurar la estabilidad de la politica
comercial y forjar acuerdos mutuamente be-
neficiosos. La economia mundial necesita un
sistema comercial claro y previsible que sub-
sane las lagunas que existen desde hace tiem-
po enlasnormas comerciales internacionales,
incluido el uso generalizado de barreras no
arancelarias u otras medidas que distorsionan
el comercio. Para ello serd necesario mejorar
la cooperacion. La politica monetaria tam-
bién deberi seguir siendo dgil”, anade la ins-
titucion. @




