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			Introducción

			El libro analiza cómo han evolucionado la economía estadounidense y la  economía mexicana después de la crisis de 2008-2009. Se revisan las políticas instrumentadas en ambas economías, así como los resultados obtenidos. Mientras en la economía de Estados Unidos (eua) se efectúan cambios a la política predominante de libre comercio impulsada por décadas, debido a que los ha llevado a bajo crecimiento, en México se insiste en más de lo mismo, sin cuestionar los magros resultados alcanzados, tanto por el libre comercio, como por las llamadas políticas macroeconómicas de “estabilidad”. 

			El capítulo primero está dedicado a la economía estadounidense; analiza por qué el crecimiento manifestado en la postcrisis es menor al que se tenía antes de la crisis, y se centra en la política económica instrumentada por Donald Trump, dirigida a que su país vuelva a ser predominante. Se destaca el cuestionamiento del gobierno estadounidense al libre comercio como causante de la creciente pérdida de hegemonía de eua en el ámbito mundial, por lo que se instrumenta una política arancelaria que pasa a trastocar las relaciones con sus principales socios comerciales. Se estudia la polémica teórica desatada por dicha política, así como los efectos de la misma, tanto en la economía estadounidense, como en el resto de las economías. Asimismo, se analiza en qué medida tal política, junto a la reducción de impuestos a las corporaciones en eua, impulsará la inversión para alcanzar los objetivos de crecimiento propuestos.

			Se aborda la táctica de Donald Trump para impulsar el crecimiento eco­nómico de eua, mediante la negociación con los diferentes gobiernos para incrementar exportaciones, reducir importaciones y reducir el déficit de comercio exterior. La política arancelaria estadounidense se centra en los productos provenientes de China, con quien tiene un enorme déficit de comercio exterior y es el enemigo a vencer, dada la creciente presencia que tal economía ha adquirido a nivel mundial, a costa de reducir la participación de Estados Unidos.

			Se estudia el impacto que puede originar el alza de la tasa de interés que está estableciendo la Reserva Federal ante el temor de que la disminución del desem­pleo se traduzca en aumento de salarios y de precios, así como las consecuencias que se puedan derivar de no concretarse el incremento de la inversión esperada ante los estímulos tributarios y arancelarios instrumentados.

			Al final de dicho capítulo se considera cuál de las dos políticas, entre el libre comercio y los aranceles, terminará por predominar, tanto en eua, como en la mayoría de los países que enfrentan problemas de crecimiento. Aunado a ello está la dicotomía entre el multilateralismo y el bilateralismo, cuál postura comercial predominará, o si los países optarán por regulaciones propias donde cada uno termine por establecer su política comercial en función de sus necesidades.

			El capítulo dos, referente a la economía mexicana, analiza el porqué, a pesar de la crisis de 2008-2009, se insiste en la misma política económica que la configuró. Se continúa priorizando la austeridad fiscal, así como las altas tasas de interés para atraer capitales y evitar su salida, y así mantener los objetivos  de estabilidad cambiaria y de baja inflación exigidos por el sector financiero. 

			La política fiscal sigue priorizando el equilibrio de las finanzas públicas y la reducción del monto de la deuda, y relega su papel anticíclico para contrarrestar los embates externos sobre la economía. La política monetaria mantiene sus objetivos de reducción de inflación y trata de evitar fuertes fluctuaciones del tipo de cambio, por lo que tampoco actúa en favor del crecimiento económico, ocasionando que la dinámica económica quede sujeta al comportamiento de las variables externas, es decir, de las exportaciones y de la entrada de capitales.

			El capítulo tres analiza quiénes han sido los ganadores y los perdedores del libre comercio en la economía nacional, así como la importancia que ha tenido el flujo de capitales para mantener el libre comercio, por lo que se enfoca la  interrelación entre el movimiento de capitales y el movimiento de mercancías.

			Se estudia cómo el gobierno mexicano apuesta a las renegociaciones del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (tlcan) para evitar ser sujeto a los aranceles que está estableciendo el gobierno de eua. A diferencia del gobierno estadounidense que instrumenta políticas dirigidas a promover la inversión y la producción para reducir el déficit de comercio exterior, el gobierno mexicano continúa con políticas monetarias y fiscales restrictivas para encarar el déficit de comercio exterior y también promueve entrada de capitales para tal efecto.

			El último capítulo hace una propuesta de política económica alternativa a las políticas de libre mercado predominantes causantes de los problemas que enfrenta la economía del país. Las políticas de más mercado y menos Estado han relegado los objetivos de más empleo, mejores salarios y de distribución del ingreso, lo cual termina por limitar el crecimiento económico. Se propone poner en el centro de los objetivos de la política económica el pleno empleo y la distribución del ingreso. Para ello se requiere el manejo soberano de la política económica que responda a tales objetivos, así como reducir las presiones sobre el sector externo y los requerimientos de entrada de capitales. Se señala que el gasto público debe ser deficitario en favor del desarrollo tecnológico y la capacidad productiva, lo que no generaría inflación, ni presiones sobre el sector externo, ni mayor deuda, debido a los efectos multiplicadores internos que podría generar. Ello incrementaría el ingreso nacional y la recaudación tributaria, lo que financiaría el déficit público promotor del crecimiento. También la propuesta señala que para tener política monetaria y fiscal en favor del pleno empleo y la esfera productiva, es necesario que deje de responder a los dictámenes del sector financiero y se proceda a regular el movimiento de mercancías y capitales.

			Agradezco especialmente al doctor Jorge Bustamante por el apoyo brindado en la coordinación del trabajo realizado por el equipo de ayudantes de investigación, quienes han sido indispensables para la elaboración de cuadros y gráficas presentes en el libro. También se reconoce el trabajo de Daniel Cadena Frausto, Norma Hernández Ramales y Andrea Escalona Prado, su apoyo fue valioso.

		


		
			Capítulo 1

			Las reacciones de la economía estadounidense  para recuperar el crecimiento perdido

			Frente a la crisis de 2008-2009 se rescató al sector financiero

			¿Cómo salió eua de la crisis de 2008-2009?

			La desregulación del sector financiero, junto a las menores condiciones de acumulación en el sector productivo, estimularon opciones de inversión especulativas en el mercado de capitales, que originaron la crisis de 2008-2009 en Estados Unidos (eua), generalizada a la mayoría de los países.

			La intervención de la Reserva Federal (Fed) y del gobierno a través de su política fiscal permitió salir de la crisis. La Fed inyectó liquidez a los mercados financieros y bajó la tasa de interés hasta niveles de 0.0-0.25% (cuadro 1), lo  que puso un piso a la caída del mercado de capitales (cuadro 2) y al valor de los activos financieros; esto incrementó el precio de los activos financieros y evitó la profundización de los problemas de insolvencia que estaban quebrando y desestabilizando tanto al sistema bancario, como a las empresas. 

			Comúnmente los bancos centrales no prevén la crisis, reaccionan una vez que ésta se manifiesta, inyectando liquidez al mercado de capitales y actuando como prestamistas de última instancia, lo cual favorece más al sector bancario-financiero que al sector productivo y al empleo.

			Cuadro 1
eua: tasa de interés, 2007-2018
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			Fuente: Reserva Federal de eua.

			Cuadro 2 
comportamiento del Dow-Jones, 2007-2018
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			Fuente: Yahoo Finanzas.

			Cuadro 3
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			Fuente: Banco de México.

			Cuadro 4
eua: exportaciones de bienes y servicios, 2000-2016
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			Fuente: Banco Mundial.

			Cuadro 5
 eua: TCMA del PIB antes y después de la crisis, 2008-2009
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			Fuente: Banco Mundial.

			La flexibilidad monetaria y la baja de la tasa de interés devaluaron el dólar en 2009 (cuadros 3a, 3b y 3c), lo que impulsó el crecimiento de exportaciones (cuadro 4), en favor del crecimiento de la economía (cuadro 5). Sin embargo, la mera flexibilización monetaria era incapaz de remontar el crecimiento por sí sola. Fue indispensable elevar el gasto público deficitario, que llegó a niveles cercanos a 10% del pib en el 2009, para incrementar la demanda (cuadro 6). La acción conjunta de flexibilizar las políticas monetaria y fiscal permitió superar la crisis y retomar el crecimiento a partir de 2010. Una vez que se recuperó la actividad económica en 2010, en medio de un crecimiento frágil, el gobierno pensó que la economía podía retomar su crecimiento con la sola flexibilización de la política monetaria, y se procedió a disminuir el déficit fiscal desde fines de 2009 hasta el 2015 (cuadro 6), por lo que se dejó de tener una política fiscal en favor del crecimiento de demanda y de la economía en su conjunto.

			La expansión monetaria y la baja de la tasa de interés fueron insuficientes para retomar el crecimiento de la economía que se tenía antes de la crisis. Al dejar de operar la expansión del gasto público, no se logró recuperar el crecimiento anterior a 2008. En el cuadro 5 se observa que el crecimiento de 2010 a 2017 es menor al de 2004 a 2007. Para que haya crecimiento es necesario que el ingreso nacional crezca por arriba de la tasa de interés, para lo cual se requiere de una política fiscal activa que expanda el gasto público y con ello la demanda, situación que sólo aconteció a fines de 2009. A partir de 2010 empezó a disminuir el déficit fiscal y no se logró el crecimiento económico esperado, pues prosiguió sólo la política monetaria de inyección de liquidez y baja tasa de interés. 

			La economía estadounidense no ha retomado el crecimiento esperado con las políticas que se instrumentaron en 2008-2009 para salir de la crisis. Mitchell (2017) dice que “la economía de Estados Unidos demoró 14 trimestres (tres  años y medio) antes de que su producción volviera al pico de diciembre del trimestre de 2007”.

			La devaluación del dólar duró poco tiempo, pues la crisis golpeó a la zona euro devaluando a dicha moneda y fortaleciendo al dólar, ya que los capitales se refugiaron en los mercados financieros de eua y esto contribuyó, junto con la inyección de liquidez de la Fed a los mercados financieros y la consecuente baja tasa de interés predominante en eua, a reducir la aversión al riesgo en el sector financiero. En este panorama se recuperaron los precios de los activos financieros, y los capitales volvieron a fluir a dicho sector.

			El crecimiento económico se ha visto frenado por el lento dinamismo de la demanda interna y el déficit de comercio exterior (cuadro 7). La demanda interna no ha crecido lo suficiente debido a la reducción del déficit fiscal desde fines de 2009, a que los salarios no han crecido y persiste la desigualdad del ingreso (Nikiforos y Zezza, 2018). Las familias con bajos ingresos ven restringida su capacidad de compra y a ello se suman sus altos niveles de endeudamiento. En 2007 la deuda familiar total de eua como porcentaje del ingreso disponible era superior a 140%, por lo que a raíz de la crisis de 2008-2009 las familias se han dedicado a pagar deuda (cuadros 8 y 9) y no elevan su consumo en forma significativa. De ahí que a pesar de la gran inyección de liquidez al sistema bancario y financiero realizado por la Fed para expandir la dis­ponibilidad crediticia, no se incrementó la demanda por crédito del sector privado, como lo había hecho en el periodo anterior a la crisis, de 2003 a 2007 (véase cuadro 10). Las empresas del sector productivo no demandaron créditos como antes porque la economía no podía ofrecer expectativas atractivas de crecimiento. En lo correspondiente a la demanda externa, después de la devaluación del dólar en 2009 han tenido altibajos tanto por el fortalecimiento del dólar, como por la desaceleración del comercio mundial (cuadro 11). De tal forma, sigue ahondándose la diferencia de crecimiento entre el sector financiero y el sector productivo, lo cual expone a la economía a la eventualidad de otra crisis. En el cuadro 12 se observa como el Dow Jones de 2010 a 2017 tuvo un crecimiento promedio anual de 9.52%, mientras el del pib fue de 2.15 por ciento.

			La flexibilidad de la política monetaria no ocasionó presiones inflacionarias debido a que la mayor liquidez se canalizó al mercado de capitales y no en favor del crecimiento de la demanda, ni del empleo, ni del sector productivo. Se recuperaron los precios de los activos financieros, pero no hubo incremento en el índice nacional de precios al consumidor. 

			A pesar de la crisis no se replanteó la política económica predominante

			A pesar de la crisis manifestada en 2008-2009, continúa la misma política económica que la generó, por ello no sólo no se ha retomado la dinámica económica anterior a la crisis, sino que la economía está en riesgo de padecer otra inestabilidad que desemboque en una nueva crisis.

			Cuadro 6
eua: déficit fiscal, 2007-2017
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			Fuente: Department of Commerce, bea.

			Cuadro 7 
eua: saldo de la balanza comercial de bienes, 2008-2016
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			Fuente: Banco Mundial.

			Cuadro 8
eua: deuda familiar como porcentaje de la renta disponible neta, 2003-2016
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			Fuente: oecd (2018), Household debt (indicator). doi: 10.1787/f03b6469-en (Consultado el 24 de julio de 2018).

			Definición: La deuda familiar o de los  hogares se define como todas las obligaciones que requieren pagos o pagos de intereses o principal por hogar al acreedor en una fecha o fechas en el futuro.  La deuda se obtiene así como la suma de las siguientes categorías de responsabilidad, siempre que estén disponibles / aplicables en el balance financiero de los hogares y las instituciones sin fines de lucro que sirven al sector de los hogares, tales como: moneda y depósitos; valores distintos de acciones, excepto derivados financieros; préstamos; reservas técnicas de seguros; y otras cuentas por pagar. Este indicador se mide como porcentaje de la renta neta disponible. 

			Cuadro 9
eua: deuda de los hogares como porcentaje  de la renta disponible neta, antes y después de la crisis de 2008-2009 
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			Fuente: ocde, 2008, Household debt (indicator). doi 10.1787/f03b6469.  Consultado el 24 de julio de 2018.

			Cuadro 10
eua: crédito interno al sector privado
(porcentaje del pib)
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			Fuente: Banco Mundial. Disponible en https://data.worldbank.org/indicator/FS.AST.PRVT.GD.ZS.

			Cuadro 11
Comercio mundial

			
				
					[image: ]
				

			

			Fuente: unctad.

			Cuadro 12 
eua: Dow Jones y PIB 2010-2017
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							Índice Dow Jones

						
							
							tc pib

						
					

					
							
							2010

						
							
							10 594.93417

						
							
							2.53%

						
					

					
							
							2011

						
							
							12 093.4225

						
							
							1.60%

						
					

					
							
							2012

						
							
							41 076.33333

						
							
							2.22%

						
					

					
							
							2013

						
							
							15 083.91

						
							
							1.68%

						
					

					
							
							2014

						
							
							16 862.4425

						
							
							2.57%

						
					

					
							
							2015

						
							
							17 487.96333

						
							
							2.86%

						
					

					
							
							2016

						
							
							18 027.3825

						
							
							1.49%

						
					

					
							
							2017

						
							
							21 937.62167

						
							
							2.27%

						
					

					
							
							tcma

						
							
							9.52%

						
							
							1.83%

						
					

				
			





			Fuente: Investing.com y Banco Mundial.

			A raíz de la crisis de 2008-2009 surgieron posiciones teóricas y políticas acerca de la necesidad de cambiar las políticas de libre mercado y de liberalización del sector financiero que la originaron. Sin embargo, tales señalamientos se olvi­daron tras la inyección de liquidez en favor del sector bancario-financiero que volvió a recuperar sus ganancias y se fortaleció. Retomada la posición económica y política de dicho sector, se logró mediatizar la reforma financiera que el presidente Barack Obama presentó al Congreso en mayo de 2010. Una vez retomada la actividad económica en eua, se continuó con la misma política económica. 

			No se reguló al sector financiero, por lo que predominan las mismas prácticas

			La crisis evidenció que el sistema bancario no tenía capacidad para hacer frente a los problemas de insolvencia, a sus depósitos bancarios y a los préstamos  interbancarios, debido a la falta de regulación, lo que favorecía que predomi­naran prácticas especulativas y llegaran a prestar hasta más de 20 veces sus depósitos. Mark Roe (2018) señala que “en 2009, sólo cinco céntimos de cada dólar de financiamiento estaba respaldado por patrimonio para el caso de muchos bancos importantes; el resto era deuda (depósitos, préstamos interbancarios y préstamos de largo plazo)”. 

			El momento político para haber realizado la regulación del sector financiero, para evitar la frecuencia de acciones especulativas que desembocan en crisis recurrentes, es justamente el momento mismo de la crisis. Con la reforma bancaria aprobada por el Congreso en mayo de 2010, poco han hecho las reguladoras bancarias para que aumente la proporción del patrimonio de los bancos en relación con el financiamiento que otorgan. Sin embargo, lo más importante  es que no se han incrementado en forma significativa los ingresos de empresas e individuos (dado el bajo crecimiento de la economía de eua) para asegurar el pago de su deuda, el crecimiento de la inversión y el consumo, así como para reducir el monto de su deuda. Susan Lund (2018) señala que 

			la calidad promedio de los prestatarios ha disminuido. En eua, 22% de la deuda  corporativa no financiera pendiente de pago comprende bonos “basura” de emisores de grado especulativo, y otro 40% tiene calificación bbb, sólo un nivel por encima de la basura. En otras palabras, casi dos tercios de los bonos provienen de compañías con un mayor riesgo de incumplimiento, incluidos muchos minoristas de eua. Estas empresas tienen una gran cantidad de deuda de grado especulativo a vencer en los próximos cinco años, y para muchos las matemáticas simplemente no suman, debido a la disminución de las ventas a medida que los compradores se conectan.

			El bajo crecimiento económico mantiene latente el problema de insolvencia y más al aumentar el costo de la deuda como está aconteciendo nuevamente. Este problema se presenta a nivel mundial, dado el alto crecimiento que la deuda ha tenido desde la crisis de 2008-2009. Nos dice Michael Heise (2018) que “según el Banco de Pagos Internacionales, la deuda total no financiera pública y privada equivale a casi 245% del pib global, contra 210% antes de la crisis financiera y cerca de 190% a fines de 2001”. 

			Comportamiento del mercado de capitales

			Como se señaló, el mercado de capitales se vio favorecido por la expansión de la liquidez, que lo llevó a crecer por arriba del pib. 

			Los mercados financieros reaccionaron favorablemente a la elección de  Donald Trump, al augurar expectativas de crecimiento ante las políticas anunciadas en la campaña: reducción de impuestos a las corporaciones, impulso a la infraestructura y luchar por un comercio justo. El Dow Jones aumentó 30% en los primeros 14 meses de gobierno de Trump, y el dólar se ha apreciado fuertemente por la entrada de capitales a dicho país, para aprovechar las reducciones de impuestos ofrecidas al capital para su regreso.

			La disminución de impuestos en eua ha actuado hasta ahora tanto en favor del crecimiento de las acciones en el mercado de capitales, como de la actividad económica. El Dow Jones ha crecido 15.48% del 31 de diciembre de 2017 al 2 de agosto de 2018, en un entorno donde se espera un crecimiento de 4.1% del pib para 2018. 

			Al crecer el mercado de capitales en mayor proporción que la actividad económica, presenta una sobrevaluación insostenible, que tendrá que ajustarse. El tratar de ajustar la política monetaria a través del alza de la tasa de interés, meterá en problemas a los sectores altamente endeudados, y por lo tanto al sistema bancario. Además, tal política apreciaría más al dólar, restaría competitividad a la producción estadounidense y no se alcanzaría el propósito de Trump de reducir el déficit de comercio exterior e impulsar el desarrollo industrial.

			En el crecimiento del precio de los activos financieros juega un papel importante el efecto riqueza respecto del comportamiento de los ingresos de los tenedores de tales activos, sean empresas o individuos; esto incrementa el consumo debido a que millones de individuos poseen títulos financieros en dicho país (cuadro 13). 

			La innovación financiera sigue ofreciendo opciones rentables, que llevan a que los flujos de inversión se canalicen al sector, tal es el caso de Bitcoin, que de nuevo podría desestabilizar al sistema financiero, o a parte de él.

			El gran crecimiento que ha mostrado el mercado de capitales en eua en relación con el bajo crecimiento económico del país, acentúa la desigualdad del ingreso en la economía, y va en detrimento de la demanda y del crecimiento económico. Además, se hace evidente la fragilidad e inestabilidad de la economía en el aspecto financiero, debido a que el auge no tiene respaldo productivo que lo sustente, en especial si no se concretan las perspectivas de crecimiento conformadas por los aranceles y la disminución de impuestos a las corporaciones; el mercado deberá ajustarse, con las correspondientes consecuencias en la actividad económica.

			Cuadro 13 
eua: consumo final y dow jones, 2007-2016
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			Fuente: Knoema, Yahoo Finanzas.

			Cambios de política económica introducidos por Donald Trump  para volver a ser como antes

			El Congreso de eua flexibiliza la Ley Dobb-Frank que establecía  ciertas regulaciones al sector financiero

			El Congreso de Estados Unidos ha realizado cambios en las medidas reguladoras del sistema bancario financiero establecidas en 2010, por considerarlas “intromisión inapropiada del gobierno” (Roe, 2018). Se ha flexibilizado la Ley Dobb-Frank que fue aprobada en 2010 para regular en cierta medida al sector financiero y evitar que se volviera a producir una crisis como la de 2008-2009. La Ley no tuvo los alcances iniciales pretendidos, pero sí logró establecer pruebas de esfuerzo al sistema bancario, así como requisitos de capital, los cuales han sido modificados en el Congreso en el 2018, para dar mayor flexi­bilidad  al sistema bancario, supuestamente para que incremente el crédito y reactivar así la inversión y la economía (Ferguson, 2018). A iniciativa del gobierno de Donald Trump se procedió a reducir los requisitos de las pruebas periódicas de estrés a los bancos para que tengan mayor disponibilidad de flexibilizar los créditos; con esto se espera impulsar la inversión producti­va, pero es una navaja de doble filo, ya que la flexibilización permite que vuelva a desarrollarse el comportamiento especulativo que caracteriza al sistema bancario-financiero  y que esto termine desestabilizando a la economía. La pretensión es que las modificaciones a esa Ley se traduzcan en mayor disponibilidad crediticia, y que ésta pueda canalizarse al sector financiero por ofrecer mejores niveles de ganancia que el sector productivo, lo que ampliaría el diferencial de crecimiento entre ambos sectores y podría desembocar en crisis financiera. De ahí la apuesta del gobierno de Donald Trump de que los aranceles y la reducción de impuestos a las corporaciones ofrezcan condiciones de rentabilidad atractivas para estimular los flujos crediticios y de inversión en el sector productivo.

			El gobierno de Donald Trump cuestiona al libre comercio  y a la reducción del déficit fiscal

			A pesar de la flexibilidad de la política monetaria, la inyección de liquidez y las bajas tasas de interés, no se alcanzó el crecimiento deseado. Ello llevó a que en  la campaña presidencial de eua tanto el precandidato demó­crata, senador  Bernie Sanders, como el candidato republicano, Donald Trump, enfatizaran en sus discursos posiciones proteccionistas en contra del libre comercio, dados los efectos negativos que éste ha tenido sobre la balanza de comercio exterior, la desindustrialización y el bajo crecimiento, además de haber ocasionado que eua  perdiera posiciones hegemónicas en la economía mundial.  

			El gobierno de eua cuestiona el libre comercio porque, en ese contexto,  enfrenta crecientes déficits de comercio exterior con diversos países, lo que se ha traducido en bajo crecimiento económico, menos empleo productivo y salarios estancados. Baker señala que “en diciembre de 1970, había 17 300 000 empleos en la industria manufacturera. En diciembre de 2000 había 17 180 000, una caída de sólo 120 000. En comparación, en diciembre de 2007, antes del inicio de la Gran Recesión, el empleo en la industria manufacturera se redujo a 13 750 000, una caída de 3 430 000 empleos en sólo siete años. Esa caída fue abrumadora debido al aumento en el déficit comercial, que alcanzó un máximo de casi 6% del pib en 2005 y 2006” (Baker, 2018a).

			Las políticas arancelarias que quiere establecer Donald Trump a las importaciones y su pronunciamiento por un comercio justo reflejan un cambio significativo a la política predominante de libre comercio, que los estadounidenses promovieron por décadas. Para ellos, como para muchos países, el libre comercio ha reducido el crecimiento y ha provocado problemas de desempleo, bajos salarios, y fuertes presiones sobre el sector externo. 

			Estados Unidos está replanteando el libre comercio y se pronuncia por  impulsar cambios en la Organización Mundial de Comercio (omc), para que  se establezcan nuevas reglas y evitar así la competencia en la cual han resultado perdedores.

			A las políticas arancelarias establecidas se suma la disminución de impuestos a las grandes corporaciones en la perspectiva de que aprovechen la política proteccionista para incrementar la inversión, aumentar la productividad  y la capacidad productiva, para disminuir el déficit de comercio exterior y retomar la dinámica económica. Con la reducción de impuestos se retoma la política de déficit fiscal que se había dejado de lado en 2010, una vez que se salió de la crisis de 2008-2009. En consecuencia, vemos que el gobierno de Donald Trump responde al bajo crecimiento con política fiscal flexible y con regulación del comercio exterior, lo que representa un quiebre a la política predominante para favorecer el aumento de la inversión y retomar el crecimiento.

			El gobierno de Trump espera que la reducción de impuestos, al impulsar la inversión y la actividad económica, se traduzca en mayor recaudación tributaria. De no conseguirse tal resultado, se incrementaría el déficit público, lo cual se contrapone con la postura de los republicanos que es justamente la reducción del déficit público, por lo que en los próximos años procederían a recortar presupuesto y elevar impuestos.

			Demanda el gobierno de eua comercio justo y flexibiliza su política fiscal

			Con el libre comercio y con la reducción del déficit fiscal, Donald Trump no puede conseguir su objetivo de America First. Es por ello que cuestiona el libre comercio y se pronuncia por un comercio justo que reduzca su déficit de comercio exterior, mediante aranceles para restringir importaciones, lo cual debería impulsar la producción en su país. Esto, acompañado de la reducción  de impuestos a las corporaciones para favorecer la inversión productiva, deberá reactivar el desarrollo tecnológico y la actividad económica.

			Estados Unidos se manifestó en contra de los acuerdos multilaterales donde la mayoría impone condiciones, por ello no ingresó al Acuerdo de Asociación Transpacífico (tpp por sus siglas en inglés). Tal es el caso del capítulo de con­troversias, las cuales se resuelven en tribunales internacionales; el gobierno  estadounidense ha argumentado que ello atenta contra su soberanía, por lo que estipula que sean sus propios tribunales los que las diriman.

			La reducción de impuestos a las corporaciones va encaminada a que se  incremente la inversión (aprovechando los aranceles) para impulsar el crecimiento, que éste se traduzca en mayor recaudación tributaria y así el menor déficit fiscal impulse el crecimiento. El objetivo es que tales políticas aumenten la dinámica económica y reduzcan el déficit de comercio exterior. De ahí el énfasis que el gobierno de Trump pone en los aranceles a las importaciones y en el comercio justo, a fin de reducir importaciones e incrementar la inversión interna. 

			Preocupación de eua ante la creciente hegemonía China

			El crecimiento de China está muy por arriba del de eua, lo que le ha permitido llegar a ser la segunda economía del mundo. Stiglitz señala que “China ya  superó a eua en la producción manufacturera, el ahorro, el comercio e incluso el pib cuando se mide en términos de paridad de poder adquisitivo” (2018). La gran cantidad de población que tiene China impide que su ingreso per cápita llegue al nivel de los países desarrollados, pero ello no obsta para que su pib total pueda ser el número uno, así como su producción industrial, y que su moneda compita con el dólar como moneda de curso legal internacional. Tal situación ha cambiado el equilibrio del poder mundial: se incrementa cada vez más la presencia de China en la economía mundial, y se reduce la estadounidense. Esto ha llevado al gobierno de Trump a replantear el libre comercio en la perspectiva de no perder su hegemonía mundial. De ahí que coloca el slogan de “Estados Unidos primero” y en esa perspectiva cuestiona a la omc, renuncia al multilateralismo y revisa el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (tlcan), todo en la perspectiva de imponer sus condiciones. 

			Factores que llevan a cuestionar el libre comercio en eua


			Comportamiento de la balanza comercial estadounidense

			Estados Unidos ha mantenido un alto déficit de comercio exterior, como con­se­cuencia del libre comercio, la eliminación de aranceles establecidos en los acuerdos comerciales, la menor productividad en relación a socios comercia­les como China y Alemania (cuadro 14), la apreciación del dólar y el traslado de las empresas estadounidenses a otros países, aprovechando la mano de obra barata y otras ventajas competitivas que ofrecen. Además, a fin de evitar el aumento del desempleo, los salarios no han crecido en eua, tendencia generalizada a nivel mundial, lo que atenta contra el crecimiento de demanda y de la actividad económica. Asimismo, eua tenía déficit en su comercio exterior de mercancías con 102 países en 2017, que representaba 4.2% del pib (Roach, 2018a), lo que redujo el efecto multiplicador interno de su gasto e inversión, y de ahí el interés de su gobierno de reducirlo para impulsar el crecimiento. Nos dice Yifu Lin que “en 2016, sin embargo, el déficit comercial de eua con China ascendió a 347 mil millones de dólares, lo que representa 44% de su déficit total. En segundo lugar, el tamaño del superávit de otros países con respecto al estadounidense no ha aumentado mu­cho. El superávit comercial de Japón con eua fue de 103 mil millones de dólares en 1985; para 2007, había aumentado a sólo 130 mil millones de dólares” (2018). 

			Cuadro 14
TCMA de la productividad laboral, 2000-2017
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			La apreciación del dólar ha restado competitividad a eua, lo que junto a la desaceleración del comercio mundial a partir de 2014 ha reducido el crecimiento de las exportaciones de bienes (cuadro 4). Cabe destacar que, en materia de combustibles, se han incrementado las exportaciones y reducido las importaciones, debido al crecimiento de la producción petrolera por el fraking, tal como se observa en los cuadros 15 y 16, lo que contribuyó a la reducción del déficit de comercio exterior (véase cuadro 7).

			Cuando el dólar se aprecia frente a las monedas importantes, baja el precio en dólares de los commodities (Baker, 2018b), por lo que se reduce el ingreso de los productores de bienes agrícolas en eua. Lo mismo acontece a todos los productores que ven reducida su competitividad frente a importaciones, y  los exportadores también pierden competitividad en el mercado internacional.

			Cuadro 15
eua: exportaciones de combustibles
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			Fuente: Knoema.

			Cuadro 16
eua: importaciones de combustibles
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			Fuente: Knoema.

			Déficit o superávit comercial como resultado de la situación  de su balanza comercial

			Estados Unidos ha tratado de disminuir su déficit de comercio exterior y cuenta corriente, tanto incrementando exportaciones de combustibles, como con su superávit en la balanza de servicios. La gran entrada de capitales (superávit de cuenta financiera, véanse cuadros 17 y 18), debido a que es un mercado seguro y por el hecho de que la tasa de interés ha estado aumentando desde diciembre de 2015 (después de estar entre 0.25 y 0.50% desde la crisis de 2008-2009), ha apreciado el dólar, lo que disminuye competitividad, incrementa importaciones, mantiene el déficit de comercio exterior y disminuye los niveles de rentabilidad en el sector productivo.

			A ello se suma el que la entrada de capitales favorece la rentabilidad del mercado de capitales, de tal suerte que los flujos de inversión se dirigen a lo financiero y no al sector productivo; esto va contra el crecimiento de la productividad y de la capacidad productiva, pues genera desindustrialización que incrementa el déficit de comercio exterior y de cuenta corriente, y reduce el ahorro interno de la economía por la menor dinámica de acumulación. Por lo tanto, la entrada de capitales genera el déficit externo y no, como señala el enfoque convencional de Stephen S. Roach, que el déficit de comercio exterior y el bajo ahorro interno obligan a atraer capital del exterior (2018b). Para el enfo­que convencional defendido por dicho autor, “el bajo ahorro es lo que ha ocasionado el déficit de comercio exterior”. En la misma postura teórica está Mahbubani, que adjudica el déficit de comercio exterior tanto al bajo ahorro interno de las familias en eua, como al déficit fiscal, por lo que se pronuncian por la reducción de éste último para disminuir el déficit comercial (2018). Para nada consideran el contexto de apertura comercial y el bajo crecimiento de productividad de la economía estadounidense, sobre todo frente a China y Alemania, con los cuales tiene un creciente déficit de comercio exterior (cuadro 19). En el cuadro 20 referente a la apertura comercial, se observa que dicha economía crecía más cuando tenía menor apertura, y su crecimiento pasó a ser menor con el crecimiento de la apertura comercial.
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