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La judicializacion en EEUU de los aranceles impuestos
por Trump v el estancamiento de las negociaciones

con China -en medio de una tregua- sumaron
volatilidad a las bolsas y el délar. En tanto, Paris
sera el foco de atencion en los proximos dias.

PURFER L AND

ermina una semana -y un
T mes- de infarto para los
mercados globales. Las
bolsas han tenido que moverse
al ritmo de las negociaciones
sobre los aranceles anunciados
por Estados Unidos, y que este
jueves sumaron una nueva capa de
complejidad, cuando un tribunal
americano los declard ilegales,
decision gue luego fue revocada,
temporalmente, por una corte de
apelaciones.

El Dow jones habia logrado re-
cuperar una parte de las pérdidas
sufridas en abril tras la subida de
4% que anotd en mayo, pero aun
le queda camino para volver a su
récord de 45,000 puntos registrado
en diciembre pasado, cuando el
mercado vivia la euforia previa a la
asuncion de Donald Trump.

Un analisis de Julius Baer senala
gue "el actual repunte del mercado
refleja el cambio de enfoque en la
Casa Blanca que ha logrado es-
tahilizar los mercados de crédito
y reducir significativamente el
riesgo de recesion. El dafo cola-
teral es el délar, que podria servir
como variable de ajuste mientras
la administracion estadounidense
intentareestructurar el sistemade
comercio global”

Una negociacion exitosa entre
Estados Unidos, China y Europa, o
que derechamente la justicia es-
tadounidense termine declarando
ilegales de forma definitiva a las
tarifas supondria una buena noticia
para el comercio mundial, pero una
mala para |os ingresos del Tesoro

americano, gue ya esta recaudando
cientos de millones de dolares al dia
gracias a los aranceles,

"Los ingresos adicionales porlos
aranceles podrian haber ayudado
a compensar parte del déficit del
plan presupuestario. Pero con la
viabilidad legal de las tarifas en
duda, ;puede esto llevar a menos
bajadas de impuestos 0 a mayores
recortes de gasto para avanzar en
las negociaciones presupuestarias?,
dijo Aniket Shah, de Jefferies.

Goldman Sachs estimo que los
aranceles le permitirian a EEUU
recaudar USS$ 200.000 millones
anuales, justo la cantidad en que
el Gobierno puede elevar el deficit
fiscal, Esa expectativa de recau-
dacion "da a la Administracién
una clara razon para mantener
los aranceles, mas alla de usar-
los como arma de negociacion
camercial®, sefald un andlisis
de Citi, que agrega que Trump
encontrara vias para sortear la
sentencia anti-arancelaria, la que
esta suspendida temporalmente
hasta gue se analice a fondo por
parte de la justicia estadounidense.

Esa incertidumbre hace que,

Cita clave en Paris

Pese a la incertidumbre que ro-
dea la aplicacion de los aranceles
anunciados por Trump, la proxima
semana Paris sera el escenario de
unacitaclave entre Estados Unidos
ylaUnidn Europea. Los negociadores
aprovecharan |a reunion dela OCDE
del proximo martes y miércoles para
reunirse en la sede de ese orga-
nismo para tratar de desbloguear
la tarifa vigente del 10% para las
importaciones europeas en Estados
Unidos, y de aranceles especificos
del 25% en el caso de automoviles,
acero y aluminio.

Aungue diplomaticos europeos
han senalado que los fallos de la
justicia estadounidense lesentrega
unaventana de tiempo paranegociar
con tranquilidad, las partes prefieren
acercar posiciones cuanto antes,
pese a que la opinion de Trump es
la que finalmente se impondra.

Por el flaneo asiatico, esta sema-
nase estancaron lasnegociaciones
entre EE.UU. y China. La paralisis
se produce pese a latregua alcan-
zada hace dos semanas en Suiza,
donde ambos gobiemos acordaron
una reduccion temporal de los

aungue casi todos los analistas an-
ticipan gue Trump encontrara otras
formulas legales para mantener los
aranceles, el rendimiento del bono
estadounidense a 30 afios volviera
cruzar esta semana el 5%.

A todo el ruido se sumaron las
declaraciones de Donald Trump
ayer, quien en un mensaje en sured
social Truthacusd a China de “violar"
acuerdos, sin entregarmds detalles,
lo que aumentd la preocupacion en
los mercados.

ar durante un periodo de
tres meses: Washington rebajo
sus gravamenes del 145% al 30%,
mientras que Beijing hizo lo propio
del 125% al 10%.

Pero las tensiones resurgieron
esta semana luego de que EEUU
impusieranuevas restriccionesala
exportacion de tecnologia hacia Chi-
na, lo que fue duramente criticado
por el CEO de Nvidia, Jensen Huang.

Segun el secretario del Tesaro,
Scott Bessent, los presidentes de

China y Estados Unidos podrian
sostener una reunion telefdnica
proximamente para destrabar las
negociaciones, aungue la judiciali-
zacion de la guerra comercial podria
extender la incertidumbre. Tras las
declaraciones deayer de Trump, esta
porverse sila llamada se concretara.

Europa seguira bajando ia tasa

A diferencia de la Fed, que ha
mantenido la tasa de interés en sus
tltimas reuniones, lo que ha valido
el encjo de Donald Trump contra su

presidente, jJerome Powell, el Banco
Central Europeo se apresta a bajar
nuevamente las tasas.

Eldescensode lainflacion -eldato
preliminar de mayo se ubico bajo el
2%~ le daria espacio al organismo
liderado por Christine Lagarde, para
bajar 25 puntos base atasa el praximo
jueves, lo gue dejaria la tasa en 2%.

Las apuestas del mercado es que
el BCE podria ejecutar dos bajas
adicionales este afio, para llevar la
tasa a 1,5%, que pareciera ser el
minimo de este ciclo. =
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VALE SEGUIR DE CERCA...

* Ojo con el IPC

lltimas alzas de la luz.

* Crecimiento de abril en Chile

El lunes, el Bareo Central dara a conncer el Imacec de
abril. Luego de que el PIB del primer trimestre sorpren-
diera al alza [2,3%), lo que fue celebrade por el ministro
Marcel, el dato de abril sera clave para confirmar -o
descartar- larecuperacian.

El viernas & de junio, el INE informara la cifra de IPC de
mayo, elemento relevante para la decision de tasas gue
tomara el Banco Central el proxima 18 de junio. El merca-
do esta expectante sobre el efecto en los precios de las

+ Se pronuncia Powell

El presidente de |a Fed, jerome Powell, tiene prevista una
conferencia de prensa para el lunes, dos semanas antes
de la prixima reunion de politica monetaria. Aunque esta
semana se reunid con el presidente Trump, Powell asa-
gurd que tomara sus decisiones basadas en un analisis
“cuidadoso, objetiva y no palitica”




