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Antes de las elecciones en Estados Unidos, la
mencién de la agenda econdmica de Donald
Trump generaba grandes preocupaciones. Sin
embargo, por razones que aun no comprendo,
el mundo cambid de opinién tras su victoria,
bajo el dudoso mantra de que un estimulo fis-
cal “sin precedentes” apoyaria el crecimiento
econdmico. Ciertamente, vemos que los mer-
cados financieros aun lo respaldan, pese a que
laagendade grandesreformas parece cadavez
maslejanaymenos probable.

De un lado, algunos analistas esperan una
versién optimista de la agenda de Trump que
solo se centre en estimulos econdmicos. Ale-
gan quelacombinacién de mayor gasto ptibli-
coymenor cargafiscal apoyarael crecimiento,
un impulso del que también se beneficiaria
México dada la integracion de ambos ciclos
econdmicos.

Delotro, laversion mas cercanaasuagenda
original supondria una ruptura con las rela-
ciones tradicionales con el resto del mundo.
La movilidad de capital, bienes y servicios
se verian interrumpidas y requeriria ajustes
en México para dar respuesta tanto al sector
privado, como a los migrantes y familias que
dependendeellos.

Este tltimo factor extremo ha perdido
mucha fuerzay las fricciones actuales en
lasrondas de renegociacion del TLCAN tie-
nen un impacto reducido. Sin embargo,
se ignora que incluso la version optimista
tiene un fallo: los estimulos propuestos si
tienen precedentesy se ganaron elmerecido
nombre de Economia Vudd en los afios 80.
El presidente Reagan implementé reduc-
ciones en cargas impositivas e incentivos
fiscales, que lejos de incentivar la inversién
privada, generd un agiiero enorme en las
finanzas publicas. Ademas, Trump le afiade
un mayor gasto en el ejército y, en algin
momento, infraestructura (el “muro” difi-
cilmente califica como tal).

Teniendo en cuenta que la economia esta-
dunidense ha perdido capacidad potencial
desdehaceyatiempo, elresultado“optimista”
podria terminar en una estanflacion: altas
presionesinflacionariasy estancamiento eco-
nomico. Algo que no pinta bien para México,
incluso si salvamos el escoyo de la relacion
comercial. Ademads, cabria esperar una res-
puesta monetaria en forma de ciclo de alzas
mas aceleradas y una respuesta proporcional
enMéxico.

Conesto, parece que cualquier movimiento
quealtere el statu quo actual esun paso atras.
Por el lado positivo, son numerosos los ejem-
plos en los tiempos recientes que nos han de-
mostrado que las instituciones democraticas
pueden frenarlos arrebatos mas extremos de
cualquier presidente. Algo que también debe-
riasuceder en México.
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