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Diario de la ruta arancelaria de la administracién Trump

Informe N.2 20 del 20 de febrero de 2025.

A fecha del 19 de febrero de 2025, la administracion de Donald Trump no ha anunciado nuevas
medidas arancelarias. Sin embargo, han surgido recientes desarrollos en relacién con los
aranceles existentes y los propuestos.

Los aranceles reciprocos propuestos desafian la unidad de la UE

e Laidea de aranceles reciprocos entre USA-UE propuestos por el presidente Trump
supone un reto para la cohesidn de la Unidn Europea, ya que cada pais miembro tiene
intensidades (e intereses) comerciales diferentes en su relacion con EE.UU.

e Mientras algunos paises dependen mads de la exportacién de sus productos hacia los
EE.UU, otros casi no exportan, lo que dificulta una respuesta unificada de la UE.

e El principal generador del fuerte superavit comercial que la UE mantiene con EE.UU.
proviene en gran medida de paises como Alemania. Ello puede provocar que los paises
que no disfrutan de ese superavit planteen respuestas menos agresivas hacia los
EE.UU.

e Segun nuestros datos, los paises generadores del superavit de la UE (déficit para
EE.UU) son: Alemania, Italia e Irlanda. En cambio, los que generan menor superavit son
Paises Bajos, Bélgica, Espafia, Luxemburgo y Austria.

e Va a ser dificil plantear una respuesta unificada entre los paises.

e Algo similar ocurre con los sectores. Hay sectores que son grandes generadores de
superavit para la UE (generadores de déficit para USA), como vehiculos, maquinaria,
quimicos, pharma. Estos va a presionar para que la UE responda de forma agresiva a
los EE.UU para que no cambie el statu quo que tanto les beneficia.

e En cambio, hay sectores que generan poco a ningln superdvit para la UE: Energia,
Materias primas (GNL, minerales metalicos, Soja, frutas) y bienes de consumo
duradero (equipos electrdnicos, etc.). Estos pueden pensar que no son responsables
del desequilibrio en la balanza comercial y pueden plantear una propuesta arancelaria
circunscrita solo a los sectores generadores de superdvit, sin que ellos tengan porque
sufrir los efectos de un esquema arancelario generalizado.

Impacto en los sectores automotriz y farmacéutico en Europa

e La posibilidad de que EE.UU. imponga aranceles de hasta el 25% a las importaciones
europeas de automoviles, productos farmacéuticos y semiconductores ha provocado
caidas en los mercados bursatiles europeos.

e Empresas como Porsche, BMW y Volkswagen han sufrido importantes pérdidas en el
valor de sus acciones.

e Se espera que el 2 de abril de 2025 se den mas detalles sobre la implementacidn de
estos aranceles.
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Cautela en los mercados financieros. El mercado cotizaba bajo el supuesto de perfeccidony la
amenaza arancelaria amenaza con destruir ese escenario de perfeccion

e Los futuros de las acciones en EE.UU. han mostrado una tendencia a la baja, ya que
los inversores evaltan el posible impacto de los aranceles.

e La Reserva Federal ya ha cambiado su rumbo (hacia el incémodo “higher for longer”),
y publicara préximamente las actas de su ultima reunidn. Los mercados estan atentos
a cualquier indicacidn sobre la futura politica econédmica del pais, pero el
facilitamiento monetario con el que el mercado contaba en diciembre, parece haberse

disipado.

Seguiremos monitoreando de cerca estos desarrollos para evaluar su impacto potencial en la
economia global, las relaciones comerciales internacionales y, los mercados financieros
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Cordiales saludos

Alex Fusté



