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as perspectivas para la economia mundial se ven har-

to mds complejas hoy que a comienzos de ano. Hace

seis meses, Estados Unidos continuaba creciendo,

Europa parecia repuntar luego de casi diez anos de

cuasi estancamiento y China seguiaadelante con un
crecimiento de casi 7% anual. Las materias primas comenza-
ban a aumentar de precio. sugiriendo que los bajones desde
2013 estaban quedando atras. Las bravatas proteccionistas de
Trump eran, hasta ese momento, solo eso.

Pero el panorama ha cambiado dramdticamente. Lasalzas en
las tasas de interés de la politica monetaria en Estados Unidos
va han cobrado varias victimas, entre ellas. Argentina y Tur-
quia, paises cuyos gobiernos estaban muy endeudados con
acreedores externos. Durante diez anos de tasas internaciona-
les cercanas a cero, muchos gobiernos y empresas se endeuda-
ron con crédito barato para financiar déficits fiscales o proyec-
tos cada vez mas riesgosos. Los acreedores internacionales es-
taban dispuestos a tomar mas riesgo.

Todo esto comenzo cuando la Reserva Federal intensifico su
campana de elevar las tasas de interés. Como en otras ocasio-
nes, las fuertes entradas de capital delos ultimosanosa los pai-
ses emergentes se han comenzado a revertir, y algunos paises
va experimentaron fuertes salidas de capitales.

Seagrego la escalada proteccionistadel Presidente Trump, di-
rigida a China, Europa e incluso a Canadd y México. Las repre-
salias no se han dejadoesperar y ahora Trump ha vuelto a ame-
nazar a China y Europa con medidas mas fuertes. De concre-
tarse en acciones se desatard una guerra comercial que podria
devenirenel fin de la expansion economica de los ultimos afios.
Laeconomiachina es particularmente vulnerable, ya que es de-
pendiente de las exportaciones. Y cuando China se desacelera,
los efectos adversos sobre la economia chilena son fuertes.

Los precios de las materias primas va acusaron el golpe. El co-
bre sufrié una fuerte caida desde US$ 3,25 la libra a comienzos
de 2018 a USS 2,72 en la actualidad. Solo el precio del petrdleo
haaumentadosustancialmente por el abandono del acuerdo con
Irdn por parte de Estados Unidos. Para una economia como la
chilena (exportadora de cobre e importadora de petroleo), el
efecto se deja sentir en el tipo de cambio. El precio del délar ha
trepado un 10% desde comienzos de ano.

Esto significa que los riesgos de una nueva recesion, junto a
unanueva crisis financiera centrada en los paises emergentes,
no pueden descartarse. Chile debe estar preparado, en el corto
plazo corrigiendo su desequilibrio fiscal, y en el largo diversi-
ficando exportaciones y mercados.
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