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ELPRIMERCLICK
de la semana

Por Marcela Vélez-Plickert
corresponsal desde Londres

s el plazo que ha esperado
E ansioso el mercado. Los 90

dias de tregua arancelaria
llegan a su fin. El proximo miércoles
9 de julio, gobiernos, analistas e
inversionistas sabran por fin -en
teoria- cual es el nivel de aranceles
que impondra Estados Unidos.

No sera un nivel definitivo. Es algo
que ya han dicho varios analistas.
Alejandro Guin-Po, economista
senior de LarrainVial AM, lo resume
bien: "Tendremos calma, pero no el
fin de la incertidumbre”.

Si Donald Trump cumple con su
amenaza, llegaremos al lunes con
una docena de paises ya con sus
"aranceles en mano” tras recibir
cartas enviadas por Washington. Los
documentos contemplan aranceles
de entre 10% Yy 70%. La expectativa
es que el envio de documentos
haya comenzado este 4 de julio, y
continte en los proximos dias hasta
llegar al miércoles con todos los
aranceles ya fijados.

Algunos paises llegaran al 9 de
julio con marcos de negociacion
con EEUU, no tratados comerciales.
Pero acuerdos que les permitan
reducir los aranceles que de otra
manera les impondria la Casa Blan-
ca. Hasta el cierre de esta edicion,
Washington ha avanzado con tres:
Reino Unido, China y Vietnam. Se
reporta que India y Corea del Sur
estan acelerando negociaciones.

El escenario no es muy auspicio-
so. El arancel de 70% que habrian
recibido uno o0 mas paises en las
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primeras cartas enviadas confirma
que la Casa Blanca esta apostando
por un aumento importante de
tarifas, y su decision a usarlas para
presionar a otros gobiernos.

Este sera un capitulo no cerrado.
“El 9 de julioes menos un plazoy mas
un marco... Sise repite el escenario
que tuvimos en la primera adminis-
tracién, tendremos un proceso de
negociacion continua. Paises que
quieran mejores condiciones podran
hacerlos en los proximos seis me-
ses, dos afos”, dijo Kelly Ann Shaw,
exasesora de temas internacionales
en el primer Gobierno de Trump,
enunaentrevista para Bloomberg.

Shawn cree que el mercado re-
cién tendras claridad sobre el tema
arancelario tras el fin del verano.
Eso coincide con el nuevo plazo
mencionado por el secretario de
Estado, Scott Bessent, quien dijo

Alivio parcial (15%)
Arancel de 25% y exenciones
si no cumplen

con TLCAN
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que espera los acuerdos con los
principales socios comerciales estén
listos hasta el Dia del Trabajo, que
en EEUU se celebra el primer lunes
de septiembre.

Pero, aunque se conozcan los
aranceles generales la proxima
semana, la Casa Blanca aun tiene
pendiente al menos seis investi-
gaciones que podrian derivar en
tarifas mas altas a productos como
el cobre y las medicinas.

Impacto previo

Pero antes de que se anuncien los
aranceles definitivos, las medidas
de la Casa Blanca estan dejando
sentir su impacto en las balanzas
comerciales alrededor del mundo.
Por ejemplo, las cifras de expor-
taciones de autos que reportara
México (lunes 7) acusan una fuerte
contraccion en los Gltimos después
de un repunte en marzo, cuando las
empresas Se apresuraron por enviar
unidades a EEUU aprovechando la
suspension temporal de los aran-
celes los vehiculos y sus partes.

Un comportamiento similar mos-
traron las exportaciones alemanas,

semana (sabado 12], y el mercado
estara atentos al impacto que el
relajamiento tarifario (de 145% a
30%) haya tenido enlos envios hacia
EEUU durante junio, tras dos meses
consecutivos de caidas.
Paramedir el impacto inflacionario
del alza de aranceles, el mercado
querra tener en cuenta el dato de
inventarios mayoristas. Las cifras
que se publicaran el 8 de julio co-
rresponden a junio. Ya en mayo los
inventarios registraron una caida
de 0,3%, tras alzas en abril ymarzo,
cuando las empresas se apresuraron
a acumular compras para evitar el
impacto tarifario. Pero unavez ago-
tado losinventarios es de esperarse
que el alzade aranceles comience a
trasladarse a los precios.

Politica en la Fed

£Qué parte de la cadena de su-
ministros absorbera lamayor parte
del alza arancelaria? Es una de las
preguntas que quiere despejar la
Reserva Federal antes de realizar
algn movimiento de tasa de interés.

También el miércoles 9 se pu-

blicaran las minutas de la Gltima
reunion de la Fed. El documento
llega en medio de un contexto
politico algido.

No sdlo la Casa Blanca ha in-
tensificado la campana contra
el presidente de la Fed, Jerome
Powell, sino que ya se escuchan
voces disidentes desde su postura
de “esperary ver"”.

Quizas Trump no lo sabe -o si,
pero quiere hacer de Powell un chivo
expiatorio- pero la tasa de interés
es decidida por el comité de politica
monetaria (FOMC), en el cual el pre-
sidente tiene uno de los 12 votos.

De ahi qgue la aparente creciente
division al interior del FOMC llama
la atencion del mercado. Especial-
mente porqgue los comentarios que
respaldan la idea de un recorte de
tasas deinterés enlareunion de fin
de mes vienen de parte de Miche-
lle Bowman y Christopher Waller.
Ambos fueron nominados a la Fed
durante la primera administracion
de Trump y, se especula, estarian
puliendo sus credenciales como
posibles reemplazos de Powell. =1
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« Inflacion

coles 9) y Brasil (jueves 10).

* Crecimiento

(lunes 7).

Es semana de reportes de inflacion en Chile (martes 8),
Colombia [martes 8], China [miércoles 9), México [miér-

El Banco Central publica las Cuentas Nacionales por
Sector Institucional correspondientes al primer trimestre

“La situacion de aranceles sera bastante
mejor que el escenario de mayor
incertidumbre del Dia de la Liberacién,
pero serd peor que el mundo en el que
estdabamos con nuestros acuerdos de libre
comercio y con aranceles cero”.
ALEJANDRO GUIN-PO,

ECONOMISTA SENIOR LARRAINVIAL

ASSET MANAGEMENT

con un salto en marzo, para caer en
abril a su menor nivel en tres me-
ses. El reporte de mayo (martes 10)
confirmaria la desaceleracién, por
menores envios a EEUU especial-
mente de automdviles, afectados
por un arancel de 25%.

Las cifras de exportaciones de
China llegaran hacia el final de la

* Consumo en Europa
La Eurozona reporta las ventas de retail de mayo (lunes 7).
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* Vision del mercado

El Banco Central publicara las encuestas a los Operado-
res Financieros (lunes 7) y de Expectativas Econdmicas
[jueves 10).
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