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Asi impacta la guerra comercial en las
materias primas
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Trump ha cumplido una de sus amenazas proteccionistas...

... Y Chinayale harespondido con aranceles del 15% al 25%

"La defensa es para tiempos de escasez, el ataque para tiempos de abundancia”, reza uno de los relicarios en el mitico
libro El arte de la guerra de Sun Tzu. Un mantra que la Administracién del presidente de Estados Unidos, Donald Trump, ha
trasladado al terreno comercial en un momento en que la mayor economia del mundo disfruta del impulso ofrecido por su
reforma tributaria.

Este estimulo fiscal también se ha dejado notar en la renta variable, donde las multinacionales patrias vibran gracias al
avance coordinado que experimenta el PIB mundial. Sin embargo, la Casa Blanca, donde defensores del libre comercio,
como Gary Cohn, hasta no hace mucho principal consejero econémico del mandatario, han tirado la toalla, avanza a marchas
forzadas hacia un pulso comercial que promete con destartalar una coyuntura que hasta ahora soplaba relativamente a favor
del 1600 de la Avenida de Pensilvania.

En un abrupto intento por cerrar la brecha comercial de 375,000 millones de délares con China, Washington no sélo ha
disparado indiscriminadamente contra sus aliados comerciales sino que también tienta a Pekin a iniciar un fuego cruzado que
puede dejar una amplia gama de victimas colaterales.

"Una guerra comercial puede comenzar con un solo disparo y nos preocupa que éste ya haya ocurrido”, reconoce Paul
Mortimer-Lee, economista jefe de mercados de BNP Paribas en Nueva York. "Esta bala est4 sacudiendo ya los cimientos del
sistema de comercio mundial”, advierte.

De esta forma, el experto se refiere al ataque arancelario de Trump, que bajo el cobijo de la Seccién 232 de la Ley de
Comercio, donde se alude a la seguridad nacional, anuncié aranceles del 25% y el 10% respectivamente a las importaciones
de acero y aluminio. Y apenas unos dias después, la Administracién Trump hacia otro envite a China al firmar decreto que
busca implantar aranceles adicionales por alrededor de 60,000 millones de délares a ciertos productos chinos aun por
determinar.

De momento, desde segin Moody's Investors Service se han pronunciado con respecto a las primeras medidas y cifran las
importaciones procedentes del gigante asiatico de acero y aluminio a Estados Unidos en menos del 0.1% del PIB chino. "Esto
deberia ser considerado un movimiento con caracter politico, ya que forma parte de una estrategia econémica”, sefiala
Stéphane Monier, jefe de inversiones de Lombard Odier.

Aun asi, esta decision llega precedida por la decisién de imponer un arancel especial de hasta el 30% sobre las
importaciones de paneles y células solares y un gravamen del 20% para algunos modelos de lavadoras. No sélo eso, bajo
otra investigacion paralela, esta vez amparada por la Seccion 301 de la Ley de Comercio, la Casa Blanca implantara
aranceles adicionales por valor de 60,000 millones de délares a China alegando el robo de propiedad intelectual.
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Los economistas de la agencia Bloomberg estiman que un arancel del 10% sobre los bienes en todo el mundo podria eliminar
470,000 millones de ddlares de la economia mundial en los préximos dos afios. Una cifra que sirve de termdmetro para
determinar los derroteros que puede tomar esta batalla proteccionista, cuyo asalto impactaria de lleno a las materias primas.

"Es posible que no obtengamos un crecimiento mundial del 4.1% esperado este afio", aclar6 Dominic Schnider, director de
materias primas y divisas de Asia Pacifico de UBS. "Una desaceleracion sera mala", matizé durante una entrevista

en Bloomberg donde incidié en que es el repunte econdémico lo que realmente impulsa a las commodities desde el punto de
vista industrial.

"Obviamente, si entrAsemos en una guerra comercial profunda, los productos industriales se veran afectados negativamente",
sentencié. Para los productores de petréleo y gas, por ejemplo, un metal mas caro no sera particularmente favorable.
Ademas, si las tensiones comerciales acabaran por impulsar la inflacion, la demanda de gasolina podria ser una de las
primeras victimas.

Algunos de los aranceles propuestos, y sus posibles contraataques, haran mella en industrias como la construccion y el
sector automotriz, ambas profundamente entrelazadas con la demanda de combustible. Las industrias del acero y el aluminio
representan solo el 0.1% del empleo y el 1% de la produccion industrial en Estados Unidos.

Paises como México, Canada y Australia han quedado exentos de las medidas estadounidenses y la Union Europea,
Argentina, Brasil e incluso Corea del Sur también, aunque en principio de forma temporal. De todas formas, el verdadero
dafio puede producirse por intercesion de China. "Nuestros economistas creen que es probable que haya represalias,
especialmente en forma de aranceles sobre metales estadounidenses y productos agricolas", reconoce Davis Kostin,
estratega jefe de Goldman Sachs, quien sefiala como "las exportaciones estadounidenses de soja son particularmente
vulnerables".

El Departamento de Agricultura de Estados Unidos estima que China importara 100 millones de toneladas de soja en 2018 y
2019. El gigante asiatico es el principal importador mundial de soja y compra el 60% de esta materia prima comercializada en
todo el mundo, principalmente de Brasil y de Estados Unidos. "Las materias primas se distribuyen alrededor del mundo desde
los puntos de produccién hasta el consumo. Cuando los gobiernos aplican subsidios a la produccién o imponen barreras
comerciales tienden a distorsionar los precios de las commodities”, considera Andy Hecht, un veterano operador de materias
primas con mas de 35 afios a sus espaldas y autor del The Hecht Commodity Report.

Desde S&P Global Platts, su director de planificacion, Mark Schwartz, reconoce que el tema de los aranceles es complicado
pero considera que a China le beneficiaria importar mas petréleo y gas estadounidense "para reducir su superavit comercial
con Washington". Recordemos que la Administracion Trump presiona a Pekin para que reduzca en al menos 100,000
millones de ddlares su superavit comercial con Estados Unidos. De todas formas como recalca Schwartz, el Gobierno de Xi
Jinping "seguira siendo muy cuidadoso para no depender demasiado del crudo estadounidense”.



