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IMPUESTO FRONTERIZO

REFORMA FISCAL
DE EU PODRIA
UDIR AL ORBE

A

SHAWN
DONNAN

Una propuesta para un nuevo impues-
to sobre las importaciones incluido en
un plan republicano de reforma tribu-
tariahadesencadenadounaguerrade
presion en la comunidad empresarial
deEUyhaaumentadolostemoresdela
posibilidad de escaramuzas comercia-
les. Pero los economistas también han
comenzadoaenfocarse enotroaspecto
potencialmente preocupante: lo que
esto significa parala economia global.
Lainclusién de un “impuesto de ajuste
fronterizo” en la propuesta impulsada
por el presidente de la Camara Paul
Ryanyotroslideresrepublicanosseria,
segln expertos, el mayor cambio en la
imposicién global en casi un siglo.

Sila ortodoxia econdmica se sostiene
— vy eso es objeto de un significativo
debate — podria también conducir al
mayor auge del délar desde la década
de 1980 con consecuencias potencial-
mente perjudiciales, especialmente en
laseconomias emergentes.

Los defensores de la reforma tributa-
ria argumentan que en el corto plazo
conduciria a una mayor demanda de
exportacionesydodlaresestadouniden-
ses y una desaceleracion de la deman-
da de importaciones y otras monedas.
También estimularia mds inversién
extranjera directa a largo plazo en EU
y, porlotanto,lademandade ddlares.
Junto con el aumento de las tasas en
EU y una Reserva Federal decidida
ano dejar que la economia de EU se
sobrecaliente, podria presentar un
shock para la economia mundial que
los economistas del Fondo Monetario
Internacionaly otrasinstitucioneshan
comenzado a tratar de cuantificar.

El fortalecimiento del dolar afectaria
a los mercados emergentes

Enuninforme publicadolasemana pa-
sada, la agencia calificadora Moody’s
dijo que un impuesto del 20 por ciento
sobre las importaciones podria con-
ducir a una apreciacién de hasta un

25 por ciento en el délar. Este serfa el
cambio de moneda mas grande desde
los Acuerdos de Plaza de 1985 entre
EU, Japdny las principales economias
europeas.

“Una apreciacion total del 25 por ciento
del délar estadounidense en términos
realesy en un corto periodo no tiene pre-
cedentes”, escribié Moody’s.

Tal medida obligaria a ajustesinternosen
economias como Arabia Sauditay Hong
Kong que tienen monedas vinculadas o
ligadas al ddlar, dijo Moody’s, y afectaria
a paises con altos niveles de deuda de-
nominada en délares como Jamaica y
Venezuela.

Pero también podria afectar aeconomias
mas grandes como China y, mas amplia-
mente, conducir a una reconfiguracion
delascadenasde suministro globales que
tendria consecuencias paralaseconomias
que dependen de exportacionesy el co-
mercioentodoel mundo.
“Estopondriamuchoestrésamuchaseco-
nomias de mercados emergentes”, dijo
Eswar Prasad, un execonomista del FMI
que ha escrito sobre el creciente papel del
ddlary el renminbi chino en la economia
global.

En el caso de China, una apreciacion sig-
nificativadel ddlar “realmente los condu-
cirfaaunrincén”, dijo.

Losresponsables delapoliticaecondmica
en Beijing han estado manejando el ren-
minbi contra una variedad de divisas en
lugardesoloel dolar. Pero el papel del d6-
larsiguesiendofuerteylatasabilaterales
politicamente sensible, conforme el presi-
dente estadounidense Donald Trump ha
acusadoaChinadeserel “gran campedn”
delamanipulacién monetaria.

Siel dolar se apreciara bruscamente, im-
pulsaria a China a reaccionar manipu-
lando al alza su propia moneda — como
lo ha hecho en los dltimos dos afios —
perjudicando su posicién con otros so-
cios comerciales, sostuvo el Sr. Prasad.
Aproximadamente el 80 por ciento de
las exportaciones de China se destinan a
paisesdistintosaEU.

La buena noticia es que el Sr. Prasad y
otros sostienen que las economias emer-
gentes se encuentran en una posicion
mucho mejor que en los afios noventa,
cuando muchos se vieron afectados por
una crisis debida en gran parte a las pe-
sadas cargas de la deuda denominada en
ddlares.

La suposicién econdémica de que un im-
puesto en la frontera en EU causaria una
gran apreciacién en el délar continda
siendouna premisainconclusa.

Wilbur Ross, el secretario de comercio
de EU, harespaldado laidea del impues-
to fronterizo en el pasado. Pero en una
entrevista el viernes dejo claro que no
estaba convencidode quelosmercadosde
divisasreaccionarian como se haprevisto.
“Soy un poco escéptico sobre la teoria de
que los mercados absorberan todo segtin
los pronésticos al respecto”, dijoa CNBC.
Los escépticos también sefialan que los
flujos comerciales de EEUU desempefian
un papel relativamente pequefio en los
mercados de divisas. El comercio total de
bienes y servicios de EU fue de 5 billones
de dodlares en 2016, segtin datos oficiales
de EU, lo equivalente al volumen diario
promedio negociado en los mercados in-
ternacionales de divisas.



