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Escala la guerra comercial; México sera el
mas afectado

Tres analisis revisan los escenarios de escalada hacia una guerra comercial, ante la preparacién que ha iniciado la administracion de EU al
anunciar subsidios para los granjeros.

Para Fitch Ratings el pais que sufrira los mayores efectos en el crecimiento econémico seria México. A continuacién una nota de Fitch y
dos de Oxford Economics.

Fitch: escalada de guerra comercial
podria descontar 0.4% al crecimiento global

Un aumento en las tensiones comerciales a nivel global que resulte en tarifas nuevas para 2 mil millones de dolares de flujos comerciales
globales podria reducir en 0.4 por ciento el crecimiento mundial en 2019, a 2.8 por ciento de 3.2 por ciento, segun estima Fitch Ratings en
sus “Perspectivas Economicas Mundiales” de junio de 2018.

Estados Unidos, Canada y México serian los paises mas afectados.
La imposicion de medidas arancelarias actualmente en consideracion por la administracion estadounidense y las tarifas conmensurables en

: represalia a los bienes de EU por la Union Europea, China, Canada y México
INPEROE D RS R CANEROE R (WEIl podrian marcar un escalonamiento significativo de las medidas arancelarias

impuestas hasta la fecha, como sefial6 Fitch en su comentario del 3 de julio de

Diferencia % en el PIB de la linea base 2018.
2018 | 2019 2020

EU 0.1 08 1.0 Usando el Modelo Econdmico Internacional de Oxford Economics, un modelo
China 01 03 03 macroeconémico que considera los vinculos comerciales y financieros entre

s 2 = economias, Fitch evalu6 el impacto econémico en caso que EU llegase a
Canada 0.1 -0.8 -1.0 imponer aranceles de importacion automotriz de 25 por ciento y tarifas
México -0.2 -1.7 -15 adicionales a los bienes de China (donde los socios comerciales tomarian
UE 0.0 0.1 0.1 represalias simétricas), asi como si colapsa TLCAN.
Corea 01 ! 07 0.7 . . . - .

i Con base en declaraciones recientes de la administracion estadounidense,

Japén = 0.0 0.2 0.1 Fitch estima en sus simulaciones que podrian aplicarse aranceles nuevos sobre
Australia 00 : 02 0.1 un total de 400 mil millones de délares en bienes importados a EU desde
Suiza 00 | 01 0.0 China.
Brasil 00 @ -01 03 ) _ _
Rusia 01 | 06 07 Esto es dos veces mas grande que lo calculado en el comentario de Fitch

— - - emitido el 3 de julio.
Turquia 0.0 | 0.1 0.2
India 00 . 00 0.2 Ahora, bajo el escenario nuevo de Fitch y con la aplicacion de aranceles a 50
Polonia 0.0 | 0.1 0.0 mil millones de dolares de exportaciones ya anunciada, los aranceles cubririan
Indonesia 00 | 02 01 90 por ciento de las exportaciones totales de insumos chinos a Estados Unidos.
Sudafrica 00 | -01 0.2 . ] . : L

- 5 Inicialmente, los aranceles resultarian en precios de importacion mas altos, lo

Mundial 00 | -04 0.3 que aumentarifa los costos para las empresas y reduciria los salarios reales.

Nota. Paises directamente involucrados en la guerra comercial, en negntas.
Fuente: Modelo Oxford Economics, Estimaciones de Fitch



La confianza de las empresas y los precios de las acciones también se menoscabarian de modo que pesaria en la inversion y se reduciria el
consumo a través de un efecto de riqueza.

A largo plazo, se afectarian los factores modelo de productividad ya que las empresas locales estdn menos expuestas a la competencia
internacional y, por lo tanto, tendrian menos incentivos para mejorar su eficiencia.

La competitividad de las exportaciones en paises sujetos a aranceles disminuiria, lo que resultaria en reducciones en los volimenes de
exportacion. Los efectos del crecimiento negativos se magnificarian por los multiplicadores del comercio y se canalizarian a socios
comerciales sin aranceles directos.

La sustitucion de importaciones compensaria parte del impacto de crecimiento en los paises que imponen aranceles a la importacion.

Estados Unidos, Canada y México seran los paises mas afectados.

En prondsticos para 2019, el crecimiento del PIB podria estar 0.7 por ciento por debajo del escenario base para EU y Canadé, y 1.5 por
ciento para México.

El nivel del PIB podria estar significativamente por debajo del escenario base en 2020.

Este resultado solo considera los impactos relacionados con aranceles, pero las barreras no arancelarias asociadas con el colapso de
TLCAN podrian ser iguales o mas significativas a medida que se rompan las cadenas de suministro.

China recibiria un menor impacto, se prevé un crecimiento del PIB de 0.3 por ciento por debajo de su escenario base.
En este escenario, China solo seria afectada por las medidas proteccionistas de EU siempre y cuando EU imponga aranceles a una
proporcion elevada de sus importaciones y, al mismo tiempo, reciba el impacto de las medidas en represalia que tomen cuatro paises o

blogues econémicos.

La mayoria de los paises que no estan involucrados directamente en estas
tensiones comerciales serian afectados con un PIB por debajo del escenario

Crecimiento mundial: base, pero este impacto seria a una escala mucho menor.
Escenario base y con guerra comercial
ELiatrte: Wage Lidorg Snonioniss, Chschis de. ko, Los paises que exportan bienes bésicos en términos netos sufririan més
3.4 dafo, ya que un crecimiento mundial mas lento presionaria a la baja los
& precios del petréleo y otros productos de primera necesidad.
o< 32 Por otro lado, para algunos paises importadores netos de bienes basicos, el
31 beneficio de la reduccion de los precios de los productos basicos
3.0 ‘ compensaria la desaceleracion del crecimiento mundial.
- 3.0 3.0
28 Excepto en Canada y México, una guerra comercial implicaria deflacién ya
. que el crecimiento menor y los precios de los bienes basicos reducirian la
2.7 inflacion de modo que contrarrestarian el impacto directo inicial de tarifas
2.6 mayores en el alza de los precios.
25
Escenario base Con guerra comercial El ajuste monetario de la Reserva Federal de Estados Unidos se reduciria

debido al crecimiento menor y a la reduccion general en la inflacion de EU,
con una tasa de politica monetaria cercana a 0.5 puntos basicos por debajo
del escenario base.
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