‘*%" COMILLAS
KITo

UNIVERSIDAD PONTIFICIA\J%V

Facultad de Ciencias Economicas y Empresariales

DE LA GLOBALIZACION A LA
FRAGMENTACION: EFECTOS DE LA GUERRA
COMERCIAL ARANCELARIA EN LA
COMPETITIVIDAD DE EE. UU. (2018-2025)

Autor: Alfonso Martinez Gaya

Director: Jorge Diaz Lanchas

MADRID | Marzo 2026



Resumen

Este Trabajo de Fin de Grado analiza el impacto integral de las politicas arancelarias de
Estados Unidos sobre su competitividad economica durante el periodo 2018-2025. El
estudio aborda la transicion desde un modelo de globalizacion basado en la
optimizacion de costes hacia un nuevo paradigma de fragmentacion geoecondmica y
seguridad estratégica. Mediante una metodologia mixta que integra la revision de teorias
del comercio internacional con el anélisis de datos macroeconémicos y modelos de
equilibrio general dindmico, se examinan los efectos de los aranceles en la inflacién, la
politica monetaria de la Reserva Federal y la reconfiguracion de las Cadenas Globales
de Valor (GVC). Los resultados confirman la hipotesis de que las barreras arancelarias
han incrementado de forma sistémica los costes de produccién y los precios al
consumidor, erosionando la competitividad internacional de las empresas
estadounidenses. Se analizan fenomenos como el nearshoring y el friend-shoring como
estrategias de resiliencia que, si bien mitigan riesgos geopoliticos, conllevan una
pérdida neta de eficiencia y una estructura de costes permanentemente mas elevada. El
trabajo concluye que la busqueda de autonomia econdmica ha derivado en una "prima
de seguridad" que compromete el bienestar social y plantea desafios estructurales para
el crecimiento a largo plazo de EE. UU.

Palabras clave: Aranceles, Competitividad, Cadenas Globales de Valor (GVC),
Inflacion, Déficit comercial, Proteccionismo.

Abstract

This Bachelor's Thesis analyzes the comprehensive impact of United States tariff
policies on its economic competitiveness during the 2018-2025 period. The study
addresses the transition from a globalization model based on cost optimization toward a
new paradigm of geoeconomic fragmentation and strategic security. Through a mixed
methodology that integrates a review of international trade theories with the analysis of
macroeconomic data and dynamic general equilibrium models, it examines the effects
of tariffs on inflation, Federal Reserve monetary policy, and the reconfiguration of
Global Value Chains (GVC). The results confirm the hypothesis that tariff barriers have
systemically increased production costs and consumer prices, eroding the international
competitiveness of U.S. firms. Phenomena such as nearshoring and friend-shoring are
analyzed as resilience strategies that, while mitigating geopolitical risks, entail a net loss
of efficiency and a permanently higher cost structure. The paper concludes that the
pursuit of economic autonomy has resulted in a "security premium" that compromises
social welfare and poses structural challenges for the long-term growth of the U.S.
economy.

Keywords: Tariffs, Competitiveness, Global Value Chains (GVC), Inflation,
Commercial deficit, Protectionism.
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1. Introduccion

1.1. Planteamiento del problema

A partir de 2018, la politica comercial de Estados Unidos dio un giro dréstico con la
imposicion de una serie de aranceles que, aunque inicialmente se centraron en China,
han acabado extendiéndose al resto de la esfera global. Con el proposito declarado de
blindar la industria nacional y corregir los persistentes déficits comerciales, estas
medidas han provocado una ruptura con el consenso liberal previo, impulsando lo que
los expertos definen como una etapa de fragmentacion geoeconémica. Ante este cambio
de paradigma, el presente trabajo nace de la necesidad de analizar de manera integral
como esta nueva estrategia arancelaria esta redefiniendo la competitividad estructural de
la economia estadounidense.

1.2 Motivacion e hipodtesis

La relevancia de investigar este fenomeno reside en su caracter sistémico y en la
profundidad de sus implicaciones actuales. Resulta fundamental comprender como estas
medidas impactan el comercio bilateral y el funcionamiento de la economia
estadounidense. Asimismo, su repercusion a escala global es innegable. Las guerras
arancelarias no solo alteran el equilibrio de precios, sino que condicionan las decisiones
de inversion y reconfiguran las cadenas globales de valor. Este escenario plantea,
ademas, retos inéditos para la politica monetaria. En consecuencia, los bancos centrales
deben gestionar las presiones inflacionarias sin comprometer el crecimiento econdmico.

En primer lugar, la reintroduccion de aranceles masivos por parte de la primera potencia
econdmica mundial no solo altera el equilibrio de precios internos, sino que desafia la
logica de eficiencia en la que se basan las Cadenas Globales de Valor (GVCs). Entender
coémo la busqueda de la "seguridad" y la "resiliencia" estd desplazando a la
"optimizacion de costes" es fundamental para comprender la nueva estructura
productiva mundial.

En segundo lugar, este tema cobra una importancia vital en el contexto macroeconémico
actual (2024-2025). Tras décadas de inflacion moderada, la economia estadounidense se
enfrenta a un entorno de precios persistentes y tipos de interés elevados. En este
escenario, la politica comercial deja de ser una cuestion puramente diplomatica para
convertirse en un factor determinante de la inflacion subyacente y en un reto directo
para la politica monetaria de la Reserva Federal.

Finalmente, estudiar la pérdida de competitividad de sectores estratégicos, como el
acero, la automocion y la tecnologia, permite evaluar si el retorno a las politicas
industriales de corte nacionalista cumple realmente sus objetivos de reindustrializacion
o si, por el contrario, genera ineficiencias estructurales que lastran el crecimiento a largo
plazo.



Bajo esta premisa, la pregunta central de este trabajo es: {En qué medida los aranceles
implementados desde 2018 han afectado a la competitividad de la economia
estadounidense a través del aumento de costes, la inflacion y la reorganizacion de las
cadenas productivas?

La hipotesis que guia esta investigacion sostiene que los aranceles han incrementado los
costes de produccion y los precios al consumidor, erosionando la competitividad
internacional de las empresas estadounidenses y forzando una reconfiguracion
ineficiente de sus cadenas de suministros.



2. Marco teorico

2.1. Teorias sobre aranceles, competitividad y cadenas globales de valor

Las politicas comerciales basadas en aranceles han experimentado una evolucion
constante, adaptandose a los diversos contextos historicos, a los objetivos estratégicos
de las naciones y a los avances en la comprension técnica de las dinamicas del comercio
internacional.

Las primeras justificaciones tedricas de los gravamenes arancelarios se remontan al
mercantilismo, corriente que dominé el pensamiento econdémico entre los siglos XVIy
XVIII. Desde esta perspectiva, la riqueza nacional se media por la acumulacion de
metales preciosos, promoviendo politicas orientadas a maximizar las exportaciones y
reducir al minimo las importaciones. En este esquema, los aranceles funcionaban como
herramientas esenciales para proteger la industria nacional naciente, preservar el empleo
y asegurar la autosuficiencia econdémica. Autores como Thomas Mun o Jean-Baptiste
Colbert fueron firmes defensores de esta intervencion estatal activa para fortalecer el
poder nacional a través del comercio exterior como mecanismo de fortalecimiento del
poder nacional (Heckscher, Eli F., 1935).

Este enfoque fue desafiado por el giro intelectual que supuso la obra de Adam Smith
(1776) y David Ricardo (1817). Frente al proteccionismo mercantilista, los economistas
clasicos sostuvieron que el libre comercio generaba beneficios mutuos para las naciones
al permitir la especializacion basada en las ventajas comparativas. Mientras Smith
argumentaba que los aranceles distorsionaban la asignacion eficiente de los recursos
productivos, Ricardo demostrd que incluso los paises con menor productividad absoluta
podian obtener ganancias comerciales si se especializaban en bienes donde poseyeran
una ventaja relativa. Bajo esta vision, los aranceles comenzaron a interpretarse como
barreras que frenaban el crecimiento y el bienestar global (Irwin, D., 2020).

A pesar del predominio liberal, el proteccionismo estratégico recupero relevancia
durante los procesos de industrializacion nacional. Friedrich List (1841) formul6 la
teoria de la “industria naciente”, sugiriendo que los paises en desarrollo debian aplicar
aranceles temporales para permitir que sus industrias emergentes alcanzaran economias
de escala suficientes para competir en el mercado internacional. Esta vision marco
profundamente el desarrollo industrial de potencias como Estados Unidos, Alemania y
Japon en el siglo XIX, y fue el pilar de las estrategias de sustitucion de importaciones en
América Latina entre las décadas de 1950 y 1970. (Chang, H.J., 2003).

Durante la primera mitad del siglo XX, la teoria neoclasica reafirmo las bondades del
libre comercio a través de modelos formales como el de Heckscher-Ohlin (1933), que
explicaba los flujos comerciales en funcion de la dotacion de factores como el capital y
el trabajo. En este marco, los aranceles volvieron a ser considerados instrumentos
distorsionadores que generaban pérdidas de eficiencia. Derivado de este modelo, el
Teorema de Stolper-Samuelson (1941) aport6 una dimensién distributiva al debate,



demostrando que los aranceles suelen beneficiar a los factores de produccion escasos en
una economia a costa de perjudicar a los abundantes (Kozyrev, A. S.,2024).

A partir de los afios ochenta, la Nueva Teoria del Comercio Internacional, desarrollada
por autores como Paul Krugman y Elhanan Helpman (1985), introdujo conceptos de
economias de escala, competencia imperfecta y diferenciacion de productos. En este
escenario, se reconocié que los aranceles podian tener efectos complejos, en contextos
especificos, un pais podria beneficiarse de politicas comerciales “estratégicas” si estas
permitian capturar rentas en sectores de alta tecnologia o con rendimientos crecientes.
No obstante, se advirtié que dichas estrategias requerian de una coordinacion estatal
extremadamente precisa para no derivar en nuevas ineficiencias. (Kozyrev, A. S.,2024).

En el actual contexto de produccion fragmentada, las teorias modernas subrayan que los
aranceles no solo impactan al comercio de bienes finales, sino que alteran
profundamente las Cadenas globales de valor (GVCs). Investigaciones contemporaneas
como la de Blanchard et al. (2025) evidencian que los aranceles sobre bienes
intermedios incrementan los costes de produccioén a lo largo de toda la cadena,
erosionando la competitividad incluso de los sectores domésticos que la politica
pretende proteger. Ademas, las politicas arancelarias actuales se interpretan cada vez
mas como herramientas de geoeconomia, orientadas a blindar sectores estratégicos,
reforzar la soberania tecnologica o ejercer presion sobre potencias rivales, yendo mas
alla de la 16gica econdmica tradicional. El caso reciente de Estados Unidos es un
ejemplo claro de como los aranceles se han reconvertido en instrumentos de poder y
seguridad nacional.

En la actualidad, la relacion entre aranceles, competitividad y cadenas globales de valor
se entiende como un fendémeno de interdependencia absoluta. Bellora y Fontagné (2020)
sefialan que los aranceles ya no solo modifican los precios relativos, sino que
condicionan la estructura productiva interna, la innovacion y la posicion de las empresas
en las redes internacionales. Por su parte, autores como Antras (2020) destacan que la
fragmentacion global del proceso productivo ha restado eficacia al proteccionismo
convencional. Los aranceles sobre insumos intermedios elevan los costes nacionales,
deterioran la productividad total de los factores y debilitan las ventajas comparativas
dinamicas del pais.

Por lo tanto, las corrientes econdmicas mas recientes asocian la imposicion de barreras
arancelarias con un deterioro de la competitividad estructural y con el impulso de
procesos de relocalizacion parcial, tales como el nearshoring, reshoring o friend-
shoring. Si bien estas estrategias buscan reforzar la resiliencia ante choques externos,
conllevan inevitablemente mayores costes operativos y una pérdida de eficiencia a
escala global. Este enfoque multidisciplinar, que integra la economia internacional, la
organizacion industrial y la geoeconomia, ofrece la perspectiva necesaria para
comprender como las guerras comerciales actuales estan transformando la estructura
productiva del mundo.



3. Contexto y antecedentes

3.1. Fundamentos politicos y estratégicos de la politica arancelaria
actual

Desde su campaiia electoral de 2016 el actual presidente de los Estados Unidos, Donald
Trump, ha defendido una politica comercial proteccionista justificando la
implementacion de aranceles basandose en varios fundamentos estratégicos,
econdémicos y politicos:

Uno de los argumentos principales es la preocupacion por el déficit comercial de EE.
UU. Siendo este entendido como una sefal de que el pais importa mucho mas de lo que
exporta, lo que para Trump implica dependencia externa, pérdida de produccion
nacional y desventaja competitiva. Con la imposicion de aranceles, el presidente
pretende reducir ese déficit, encareciendo productos importados y fomentando la
produccion interna. Esta posicion se basa en una vision de economia neomercantilista,
en la que el comercio no es solo un intercambio, sino también una competencia de quién
produce mas localmente.

Otra motivacion importante detras de la politica arancelaria de Estados Unidos tiene que
ver con la reindustrializacion y la recuperacion del empleo manufacturero perdido
durante las 0ltimas décadas. Numerosas regiones del pais, especialmente en el Norte y
el Medio Oeste, el denominado Rust Belt, sufren un proceso prolongado de
desindustrializacion como consecuencia de la deslocalizacion productiva y de la
competencia derivada de paises con menores costes laborales y regulatorios. En este
contexto, el presidente Trump sostiene que los aranceles pueden ofrecer una ventaja
temporal a las industrias nacionales, protegiéndolas frente a las importaciones de bajo
coste y favoreciendo asi la recuperacion de capacidades productivas, empleos y cadenas
de valor internas que se han debilitado o perdido.

Esta estrategia se enmarca en la doctrina de “America First”, orientada a promover la
autosuficiencia industrial y reforzar la seguridad econdmica y politica nacional,
especialmente en sectores considerados estratégicos. Asi, la politica arancelaria también
se justifica bajo el argumento de la seguridad nacional, por ejemplo, los aranceles al
acero y al aluminio que se impusieron en virtud de la Seccion 232 del Trade Expansion
Act, alegan riesgos para la seguridad nacional derivados de la dependencia de
importaciones criticas (Klomp, 2025).

Un tercer argumento es el uso de los aranceles como herramienta de negociacion
internacional y palanca diplomatica. Trump ha usado aranceles para presionar a socios
comerciales para que modifiquen politicas que €l considera injustas, como barreras
arancelarias extranjeras, practicas de dumping, transferencia forzada de tecnologia, o
déficits comerciales persistentes. Ademas, Fetzer, T., & Schwarz, C. (2019) sugieren
que las decisiones arancelarias también respondieron a una ldgica electoral y territorial,
ya que los aumentos de tarifas favorecieron a sectores y regiones politicamente



estratégicos. Reflejando una tendencia hacia el nacionalismo econémico y el retorno de
una nueva politica industrial.

Otros andlisis (Di, D. et al., 2019) sefialan que los aranceles también pudieron responder
parcialmente a la necesidad de incrementar los ingresos publicos en un contexto de
aumento de los déficits presupuestarios federales.

Analizando lo anterior, podemos concluir que la politica comercial de Trump se
enmarca en una vision post-liberal del orden econémico internacional, en la que los
aranceles se utilizan no solo como instrumentos econdmicos, sino también geopoliticos
y de presion estratégica sobre socios comerciales.

3.2. Contexto macroeconomico de Estados Unidos antes y durante la
aplicacion de politicas arancelarias (2016-2025)

Durante el periodo comprendido entre 2016 y 2025 se desarrolla una etapa de cambios
en la economia global y en el papel de Estados Unidos dentro de ella, en especifico
sobre el comercio internacional. Para entender de manera clara el porqué de la
reintroduccion de politicas arancelarias durante este tiempo, es importante analizar el
entorno macroecondmico y financiero en el que se aplicaron. Tanto la primera ola de
medidas arancelarias (2018-2020) como la activacion de los “aranceles reciprocos” en
2025. Dado que se producen en momentos de transicion econdmica diferentes, siendo el
primero al final de un ciclo expansivo, mientras que la segunda, tras una etapa de alta
inflacion y ajustes de politica monetaria.

La economia estadounidense antes y durante los primeros aranceles (2016-2019)

En los afios anteriores a 2018, la economia de Estados Unidos atravesaba una fase de
expansion sostenida, se puede ver en la fig. 1 un claro descenso del desempleo y un
aumento de PIB estadounidense. Este crecimiento del PIB superaba el 2,5 % anual (U.S.
Bureau of Economic Analysis, 2020), el desempleo se reducia hasta minimos del 3,8 %
(U.S. Bureau of Labor Statistics, 2018), y la inflacion se mantenia en niveles
moderados, en torno al objetivo del 2 % de la Reserva Federal (Board of Governors of
the Federal Reserve System, 2018a). Este contexto de fortaleza macroeconémica
permitio a la administracion Trump justificar una politica econdmica mas
intervencionista, bajo el argumento de que el pais podia “reindustrializarse” y reducir su
dependencia de importaciones.
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Figl: Evolucién del PIB real y del desempleo en EE. UU. (2015-

2019)
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Elaboracion propia a partir de los datos de Bureau of Economic Analysis (BEA) y Bureau of Labor
Statistics (BLS)

La politica fiscal expansiva aprobada en 2017, la Tax Cuts and Jobs Act, impulso el
consumo y la inversion empresarial, aunque también aument6 el déficit publico. (Gale,
W. G., & Krupkin, A. 2019). Al mismo tiempo, la Reserva Federal inici6 un proceso
gradual de normalizacién monetaria, elevando los tipos de interés desde el 1 % hasta el
2,5 % en 2019 (Board of Governors of the Federal Reserve System, 2018b).

En el plano global, la economia se encontraba en un periodo de relativa estabilidad, con
tasas de crecimiento superiores al 3 % y una inflacion controlada (World Bank, 2018).
Sin embargo, iban aumentando las tensiones por los desequilibrios comerciales entre
Estados Unidos y China, el auge tecnoldgico asidtico y la pérdida de competitividad de
algunos sectores industriales estadounidenses. Este escenario preparo el terreno politico
y econdmico para la imposicion de aranceles estratégicos en 2018, que marcaron el
inicio de la guerra comercial.

El entorno econémico durante la reactivacion arancelaria (2024-2025)

La situacion macroecondmica en el momento de la reimplantacion de los “aranceles
reciprocos” en 2025 difiere sustancialmente de la existente en 2018. Tras una década de
expansion interrumpida por la pandemia de COVID-19 (2020-2021) y el repunte
inflacionario global (2022-2023), la economia estadounidense se encontraba en un
contexto caracterizado por alta inflacion persistente, tipos de interés elevados y
tensiones estructurales en las cadenas de suministro.

Entre 2021 y 2023, la inflacion alcanzo niveles inéditos desde los afios ochenta, por
encima del 8 % interanual en varios trimestres, impulsada por el encarecimiento de la
energia, los alimentos y los bienes intermedios (fig. 2). La Reserva Federal respondio
con una serie de subidas agresivas de los tipos de interés, llevando la tasa de referencia
hasta el 5,5 % en 2023, nivel que se mantiene en 2025 (fig. 3). Aunque esta politica
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logré contener parcialmente las presiones inflacionarias, también redujo el crecimiento
y elevo los costes financieros de las empresas.

Fig. 2: Evolucioén de la inflacion en EE.UU.
(2018-2024)
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Elaboracion propia a partir de los datos de Banco Mundial. (2025a)

Fig. 3: Tasa efectiva de fondos federales
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Federal Reserve Bank of St. Louis. (2025b).

A escala internacional, el comercio global muestra signos de fragmentacion
geoecondmica. Las cadenas globales de valor se estan reconfigurando hacia esquemas
de nearshoring y friend-shoring, mientras crece la rivalidad tecnologica entre Estados
Unidos y China (World Bank, 2025b). En este contexto, el nuevo gobierno
estadounidense justifica la aplicacion de “aranceles reciprocos” como una estrategia
para proteger sectores estratégicos, como por ejemplo la automocion, la electronica 'y
los minerales criticos, y reducir vulnerabilidades externas.

No obstante, esta politica se aplica en un entorno econémico mas fragil, el crecimiento
del PIB ronda el 1 %, la inversion industrial se desacelera y el endeudamiento publico
supera el 120 % del PIB (Federal Reserve Bank of St. Louis. 2025c). Estas condiciones
limitan el margen de maniobra de la politica econémica y hacen que la imposicion de
nuevos aranceles tenga un impacto potencialmente mas desestabilizador que en 2018.
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3.3. Cronologia de los aranceles en EE. UU. (2018-2025)

La guerra comercial actual iniciada por Estados Unidos comienza en 2018, durante la
primera administracion de Donald Trump, marcando un giro respecto al consenso
liberal previo sobre el libre comercio. En marzo de ese afio, el gobierno estadounidense
invoca la Seccion 232 del Trade Expansion Act de 1962 para imponer aranceles del 25
% al acero y del 10 % al aluminio, argumentando motivos de seguridad nacional (U.S.
Department of Commerce, 2018). Estas medidas fueron recibidas con fuertes criticas
por parte de los socios comerciales, incluyendo la Union Europea, Canada y México,
que respondieron con aranceles de manera reciproca sobre productos estadounidenses.
Poco después, en julio de 2018, Washington aplicé nuevos gravamenes del 25 % sobre
importaciones chinas valoradas en 34 000 millones de dolares, amparandose en la
Seccion 301 del Trade Act de 1974, en respuesta a presuntas practicas comerciales
desleales y robo de propiedad intelectual (Office of the USTR, 2018). Pekin reacciono
con medidas equivalentes, iniciando asi una escalada arancelaria que se intensifico con
sucesivas rondas a lo largo del segundo semestre de 2018, alcanzando, segin Bown, C.
P. (2021), un total de mas de 250 000 millones de ddlares en productos gravados por
ambas partes.

Durante 2019, la guerra comercial alcanzo6 uno de sus puntos mas tensos. Las
negociaciones bilaterales entre Washington y Pekin se sucedieron con altibajos,
mientras los aranceles seguian ampliandose a nuevos sectores. A finales de ese afio, se
avanzo6 hacia un acuerdo de compromiso, el denominado “Acuerdo de Fase Uno”, que
seria finalmente firmado en enero de 2020. Este pacto contemplaba un aumento de las
compras chinas de productos agricolas, energéticos e industriales estadounidenses, asi
como compromisos en materia de propiedad intelectual (Bown, C. P. 2021). Sin
embargo, aunque el acuerdo redujo parcialmente algunos aranceles, la mayor parte de
los aranceles impuestos entre 2018 y 2019 permanecieron vigentes, dejando la
estructura arancelaria en niveles historicamente altos.

Entre 2020 y 2023, los aranceles se consolidaron como una caracteristica estructural de
la politica comercial estadounidense. La pandemia de COVID-19 aument? las
disrupciones en las cadenas globales de suministro, amplificando los efectos de los
aranceles sobre los costes de produccidon e importacion.

Durante la administracion Biden (2021-2024) no se produjo una reversion sustancial de
la politica arancelaria heredada. Aunque se busco un tono mas cooperativo con los
aliados, la estrategia hacia China se mantuvo practicamente inalterada, con nuevas
medidas orientadas a limitar la dependencia tecnolédgica y el acceso a semiconductores
avanzados. A lo largo de este periodo, Estados Unidos también implement6 aranceles
adicionales sobre productos estratégicos como paneles solares, baterias, vehiculos
eléctricos y minerales criticos, reforzando una tendencia hacia la proteccion de sectores
considerados sensibles para la seguridad nacional.

El afo 2024 marc6 una intensificacion de la politica arancelaria, con la ampliacion de
los gravamenes sobre 14 grupos de productos estratégicos provenientes de China, con
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tasas que oscilaron entre el 25 % y el 100 %, segtin datos del Peterson Institute for
International Economics (Bown, C. P. 2025). Estas medidas coincidieron con el auge de
la competencia geoecondmica y tecnologica global, especialmente en los sectores de
transicion energética y defensa industrial.

Finalmente, en 2025, con el regreso de Donald Trump a la presidencia, se produce una
nueva escalada arancelaria marcada por la aplicacion de lo que la administracion
denomina ““aranceles reciprocos”. Esta politica, formalizada en la Orden Ejecutiva
14257 del 2 de abril de 2025, busca igualar los gravamenes aplicados por otros paises a
los productos estadounidenses, bajo el argumento de que la reciprocidad constituye una
condicion justa para restablecer el equilibrio comercial y proteger la seguridad
econdémica nacional (White House, 2025a).

A comienzos del afio, el gobierno impone aranceles del 25 % a todas las importaciones
procedentes de Canada y México (White House, 2025b), medida que reaviva tensiones
dentro del marco del Tratado entre México, Estados Unidos y Canada (USMCA),
afectando especialmente a los sectores agricola y automotriz. En respuesta, el Gobierno
de Canad4 anunci6 aranceles reciprocos del 25 % sobre un conjunto de exportaciones
estadounidenses valoradas en aproximadamente 29,8 millones de dolares canadienses,
destacando su caracter de represalia comercial (Government of Canada, 2025).

Asimismo, la Orden Ejecutiva 14257 introduce un arancel base del 10 % sobre la
mayoria de las importaciones, con incrementos especificos para productos chinos y
europeos, justificados en el contexto de una “emergencia comercial nacional” y en
aplicacion del principio de reciprocidad arancelaria (White House, 2025a). Estas
medidas consolidan un giro estructural hacia una politica comercial mas proteccionista
y bilateral, con implicaciones directas para las cadenas de suministro norteamericanas y
el equilibrio del comercio global.
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Fig. 4: Aranceles bilaterales EE. UU.-China y frente al resto del mundo (RdM)
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Bown, C. P, 2025.

El grafico de Bown (fig. 4) muestra con claridad la evolucion de los aranceles entre EE.
UU. y China, empezando con una primera fase de aumentos progresivos durante la
presidencia de Trump, un periodo de estabilidad bajo Biden, y un salto abrupto a
comienzos de 2025, cuando los aranceles se disparan hasta niveles historicamente altos.
La comparacion visual resalta como la etapa de calma intermedia contrasta con las dos
oleadas de escalada arancelaria.
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4. Efectos macroeconomicos

4.1. Impacto en precios e inflacion

La politica comercial iniciada en 2018 ha generado impactos macroecondémicos
significativos en la economia estadounidense, modificando la evolucion de los precios,
los costes de produccion, la balanza comercial y la orientacion de la politica monetaria.
Aunque la economia atravesaba una fase de expansion cuando se introdujeron los
primeros aranceles en 2018, sus efectos fueron bastante inmediatos. Causando el
encarecimiento de bienes importados, especialmente electronica, maquinaria y
automocion, reflejando el traslado de los costes arancelarios a los importadores.

Observando los graficos sobre la evolucion historica del indice de precios al
consumidor (Fig. 6) y del indice de precios de importacion (Fig. 5) se pueden ver estas
tendencias claves en la economia estadounidense. El indice de precios de Importacion
experiment6 un notable crecimiento entre 2016 y finales de 2018, estabilizandose o
descendiendo ligeramente durante 2019, antes de suftrir un desplome en 2020 a causa de
la pandemia y una posterior escalada brusca en 2021-2022, un patroén que anticipa las
presiones de costes en la economia. Por su parte, el indice de precios al consumidor ha
mantenido una trayectoria ascendente constante desde 2016, acelerandose visiblemente
a partir de 2021 y continuando con una subida sostenida hasta 2025, reflejando el
entorno inflacionario de la ultima etapa.

Fig. 5: Indice de precios de importacion (todas las mercancias)
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Fig.5: Federal Reserve Bank of St. Louis. (2025¢).
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Fig. 6: Indice de precios al consumidor
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Federal Reserve Bank of St. Louis. (2025a).

Estudios realizados por Peterson Institute of International Economics (Russ, K., 2022)
confirma este impacto inicial. Estiman que los aranceles aplicados en 2018-2019
generaron un aumento directo de entre 0,3 y 0,4 puntos porcentuales en el IPC. Ademas
de, presiones adicionales sobre los precios al productor, lo que elevo los costes de la
produccion manufacturera nacional. Aunque la apreciacion del dolar suavizo
parcialmente el encarecimiento de algunas importaciones, el efecto neto fue claramente
inflacionario.

Fig. 7: Variacién % anual de la inflacion por indice (2020 - 2021)

a. Annual percent change in inflation by index, b. Chinese import
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Russ, K., 2022.

Entre 2020 y 2021, la pandemia de COVID-19 alter6 profundamente las dinamicas
macroecondémicas, combinando choques de oferta globales con distorsiones arancelarias
ya existentes. El encarecimiento de insumos criticos, como semiconductores,
componentes electronicos o acero, se amplificod por la escasez logistica y la demanda
reprimida tras los confinamientos, lo que generd importantes disrupciones en las
cadenas de suministro y aumentos notables en los precios de los bienes intermedios y
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finales (Santacreu, A., & LaBelle, J., 2022). Ademads, a medida que los aranceles se
consolidaron, su contribucion a la inflacion se volvid mas visible, especialmente tras el
repunte inflacionario de 2022-2023. Aunque este episodio se podria explicar
principalmente por el shock energético derivado de la guerra en Ucrania, la estructura
arancelaria vigente podria haber amplificado las presiones sobre los precios de bienes
intermedios y finales, manteniendo elevados los costes de produccion y reduciendo la
competitividad frente a economias con acceso a insumos mas baratos.

La reactivacion de la politica proteccionista a partir de 2025, formalizada con la
introduccion de los llamados “aranceles reciprocos”, ha supuesto una intensificacion
drastica de las presiones macroecondmicas ya existentes. La implementacion de estos
nuevos aranceles, desencadenan un choque de oferta inmediato que se traduce en un
repunte significativo del coste de los bienes industriales. Este escenario, se ha analizado
mediante modelos de equilibrio general dindmico. Es decir, se ha considerado no solo el
impacto directo en la industria, sino coémo este repercute en el consumo, la inversion y
el empleo a escala agregada, a lo largo del tiempo. Este enfoque revela que las medidas
arancelarias van mas all4 del encarecimiento de productos especificos para convertirse
en una perturbacion sistémica que afecta a toda la economia estadounidense.

Como se puede observar en las proyecciones de la Figura 8 (McKibbin et al., 2025), la
aplicacion de estas tarifas genera desviaciones criticas en las principales variables
macroecondmicas. En términos de precios, se proyecta un pico abrupto en la inflacion
del IPC que, en los escenarios de mayor agresividad, donde se consideran represalias
internacionales y un aumento del riesgo pais, alcanza una desviacion superior a los 1,5
puntos porcentuales respecto al escenario base. Este choque inflacionario tiene su
contraparte en la actividad real, el PIB de Estados Unidos experimenta una contraccion
que llega al -2,0 % para el afio 2026, manteniéndose en terreno negativo durante toda la
década proyectada. Asimismo, la caida de entre el 4 % y el 7 % en las importaciones
totales confirma una fractura profunda en los flujos comerciales que sustenta la
hipoétesis de una pérdida de competitividad estructural.
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Fig. 8: Resultados para EE. UU. bajo 5 escenarios (2025 - 2035)

Results for the United States under five scenarios, 2025-35 (deviations from baseline for each year)
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McKibbin, Noland y Shuetrim (2025), Peterson Institute for International Economics (PIIE).

Este analisis prospectivo permite concluir, en linea con los datos de la figura 9 (Barbiero
& Stein, 2025), que el proteccionismo de 2025 no es comparable con el episodio inicial
de 2018. Mientras que los aranceles previos tuvieron un impacto marginal en la
inflacion, las proyecciones actuales sefialan consecuencias mucho mas severas. En el
escenario mas agresivo, que contempla aranceles del 60 % a China e impuestos a socios
clave como Canada y México, la contribucion a la inflacion subyacente (Core PCE)
podria superar los 2,5 puntos porcentuales, una cifra al menos tres veces superior a la
registrada en 2018. Esta diferencia sustancial responde no solo a la intensidad de los
tipos arancelarios, sino a un alcance geografico que golpea directamente el nucleo de la
cadena de suministro norteamericana. Por lo tanto, el entorno de 2025 representa un
choque estructural mucho mas profundo, que compromete seriamente la capacidad de la
Reserva Federal para garantizar la estabilidad de precios sin provocar una recesion
econdmica.
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Fig. 9: Contribucion de los aranceles de 2018 y de los escenarios de 2025 a la inflacion
PCE

Holding the rest of the economy constant
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Barbiero, O., & Stein, H. 2025.

4.2. Retos para la Reserva Federal y politica monetaria

La aplicacion de los aranceles a partir de 2018 planted desafios constantes para la
Reserva Federal (Fed), al introducir perturbaciones simultaneas por el lado de la oferta y
de la demanda. Los aranceles actuaron como un shock de precios relativo, encareciendo
bienes importados (como se observa en el repunte del Indice de Precios de Importacion
durante 2018, fig. 5) y elevando los costes de produccion. Esto complico la tarea de la
Fed, cuya politica monetaria esta orientada a mantener la estabilidad de precios en un
entorno en el que los incrementos inflacionarios no provenian de un exceso de demanda
agregada, sino de restricciones en la oferta.

Durante la primera fase de la guerra comercial (2018-2019), la Fed enfrent6 un entorno
dual, un mercado laboral excepcionalmente fuerte, pero también sefiales de
debilitamiento en la inversion empresarial debido a la incertidumbre comercial. Aunque
los aranceles de 2018 y 2019 generaron presiones inflacionarias estimadas en 0,3-0,4
puntos porcentuales, (fig. 7), la Fed interpret6 estos aumentos como transitorios. Como
consecuencia, en 2018 la Fed continu6 su proceso de subida gradual de tipos,
elevandolos hasta aproximadamente el 2.4% a finales de ese afio (fig. 3). Sin embargo,
en 2019, ante el deterioro de la inversion y el aumento de la incertidumbre por las
rondas adicionales de aranceles bajo la Seccion 301, la Fed tom¢ la decision de dar un
giro a su politica monetaria, recortando los tipos tres veces. El propio Powell J. (2019)
argumento explicitamente que la incertidumbre comercial estaba frenando la actividad
econdmica.

Posteriormente, durante la pandemia y la posterior recuperacion (2021-2023), se
complicd atin mas el efecto acumulado de los aranceles. La inflacion se dispard, como
se evidencia en el fuerte incremento del indice de precios al consumidor (fig. 6),
impulsada por cuellos de botella logisticos y la energia. Ademas, la estructura
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arancelaria vigente desde 2018 mantuvo elevados los precios de bienes importados,
intensificando la presion sobre la inflacion subyacente. Ante esta situacion, la Reserva
Federal se enfrento al dilema de subir tipos para contener la inflacion o priorizar el
crecimiento econdmico. La Fed tom¢ la decision de abrir el ciclo de endurecimiento
monetario mas agresivo desde los afios 80, situando los tipos por encima del 5% a
mediados de 2023 (fig. 3). La Fed reconoci6 que la mayor parte de la inflacion era de
oferta, lo que evidenciaba que los aranceles estaban dificultando seriamente la vuelta al
objetivo del 2%. (Reuters, 2025, 19 de marzo).

Por ultimo, con la reintroduccion de politicas proteccionistas bajo la administracion
Trump en 2025, gener6 un nuevo shock inflacionario de oferta, especialmente sobre
bienes industriales y de consumo durable. Por lo que, nuevamente estos incrementos
arancelarios generaron nuevos retos a la Fed, principalmente le obligan a diferenciar
que parte del aumento de precios es transitoria y cudl es persistente y seria necesario
achacar. En segundo lugar, tienen que buscar evitar endurecer demasiado la politica
monetaria, ya que, supondria provocar una desaceleracion econdmica incluso llegando a
la recesion. Y por ultimo tienen que evitar que la gente empiece a esperar niveles de
inflacion mas altos de lo normal debido a la aplicacion repetida de aranceles.

4.3. Impacto Fiscal y Recaudacion Arancelaria

La implementacion de aranceles se ha justificado politicamente no solo como una
medida de proteccion industrial, sino también como una herramienta fiscal para
incrementar los ingresos publicos y reducir el déficit presupuestario federal. Bajo la
premisa de que "el extranjero paga el arancel", la narrativa oficial sugiere que estas
tasas constituyen una fuente de financiacion alternativa que alivia la carga sobre el
contribuyente nacional.

De acuerdo con el Revenue Tracker desarrollado por Hufbauer y Zhang (2025), aunque
la recaudacion nominal por derechos de aduana ha experimentado un crecimiento
significativo, alcanzando cifras récord en 2025, su capacidad para corregir el
desequilibrio fiscal de Estados Unidos es estructuralmente reducida. Los ingresos
arancelarios representan apenas el 3,5 % del total de ingresos federales y logran cubrir
solamente el 9,6 % del déficit presupuestario nacional (véase fig. 21). Estas cifras
confirman que el impacto de la politica arancelaria sobre la solvencia del Tesoro es
marginal, especialmente cuando se compara con un endeudamiento publico que ya
supera el 120 % del PIB.

Fig. 21: Recaudacion arancelaria acumulada frente al déficit presupuestario federal
(2025)
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McKibbin y Shuetrim (2025)
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La ineficiencia de los aranceles como herramienta de politica fiscal reside en la
distorsion masiva que generan en la economia doméstica. Como argumentan McKibbin
y Shuetrim (2025), cualquier beneficio recaudatorio para el Estado se ve neutralizado
por la erosion de la renta disponible de los hogares y el encarecimiento de los procesos
productivos industriales. Mientras que el Estado recauda ingresos de forma lineal, el
coste social y economico crece de forma exponencial, el fenomeno del pass-through
hacia el importador y el consumidor final implica que el arancel funciona, en la practica,
como un impuesto sobre el consumo interno. El caso del mercado de lavadoras, que se
desarrollarad mas tarde, ilustra perfectamente esta desproporcion. El Tesoro recaudé
apenas 82 millones de ddlares, mientras que el coste agregado para los consumidores
fue de 1.500 millones de dolares anuales (Flaaen, et al., 2020).

Fig. 22: Recaudacion arancelaria mensual como % del valor total de las importaciones

@ Consumer goods (@ Industrial intermediates (@@ Capital goods @@ Raw materials (@@ Other merchandise

McKibbin y Shuetrim (2025).

Como se puede observar en la Figura 22, la presion arancelaria sobre las importaciones
ha experimentado una escalada constante durante los primeros tres trimestres de 2025.
Es especialmente notable el caso de los bienes de consumo, cuya recaudacion como
porcentaje del valor total de importacion se dispard desde aproximadamente el 4% en
enero hasta alcanzar el 16% en septiembre. Esta tendencia ascendente en todas las
categorias (incluyendo bienes intermedios y de capital) confirma que el impacto fiscal
no es solo nominal, sino que representa una carga porcentual cada vez mas pesada sobre
el valor de los productos que entran en la economia estadounidense.

Sin embargo, esta aparente "bonanza" recaudatoria resulta insignificante cuando se
contrasta con las necesidades financieras del Estado. Tal como ilustra la figura 21, la
recaudacion arancelaria acumulada entre enero y septiembre de 2025 (aproximadamente
178.800 millones de ddlares) es apenas una fraccion del déficit presupuestario federal
para el afio fiscal 2025, el cual asciende a 1,86 billones de dolares.

Esta comparativa visual permite concluir que la utilidad de los aranceles como
herramienta de saneamiento fiscal es, en el mejor de los casos, marginal. Mientras que
la politica genera una distorsion estructural en los precios internos y una erosion del
bienestar del consumidor, al actuar como un impuesto indirecto sobre bienes basicos, su
contribucion real a la reduccion del déficit es minima. En definitiva, los datos
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proyectados para 2025 refuerzan la hipdtesis de que el arancel funciona mas como un
instrumento de presion geopolitica y proteccion selectiva que como una solucion viable
a los desequilibrios fiscales de la nacion.
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5. Efectos microeconomicos y sectoriales

5.1. Pérdida de competitividad de las empresas

La imposicion de aranceles durante el periodo 2018-2025 también ha tenido
implicaciones directas sobre la competitividad microeconémica de las empresas de
Estados Unidos, tanto por el incremento de los costes de produccién como por la
alteracion de las cadenas globales de valor en las que operan. Estos efectos se pueden
observar en la reduccion de margenes empresariales, la pérdida de cuota de mercado
internacional y una relocalizacion ineficiente de recursos productivos.

Los aranceles de 2018

Los aranceles aplicados por Estados Unidos a partir de 2018 afectaron de manera
significativa a las empresas nacionales con una alta dependencia de productos
importados. Segun el andlisis de Fajgelbaum et al. (2021), practicamente la totalidad del
gravamen se traslado a los importadores estadounidenses, lo que elevé de forma
inmediata los precios de los bienes intermedios y finales sujetos a estas politicas. Como
se puede observar en el grafico (fig.11), este impacto fue especialmente notable en el
sector de los metales, donde los precios de importacion se incrementaron
aproximadamente un 22,7% para el acero y un 8% para el aluminio; como
consecuencia, las industrias que utilizan estos metales como insumos basicos sufrieron
una pérdida de produccion estimada en 3.400 millones de ddlares anuales (USITC,
2023).

Este encarecimiento generalizado redujo los margenes operativos y deterioro la
competitividad internacional de grandes firmas exportadoras estadounidenses como
Ford, General Motors, Caterpillar o Boeing, las cuales reportaron pérdidas de
rentabilidad y una disminucion en sus ventas en el exterior. Basandose en las tesis de
Jaccard (2022), el incremento de los precios en los bienes afectados incentiva a los
consumidores a sustituir los productos nacionales por alternativas importadas que no
estan gravadas. Este cambio en los patrones de consumo termina generando pérdidas de
participacion de mercado para las empresas domésticas al alterar la demanda relativa de
sus productos, lo que agrava la situacion de la industria local frente a la competencia

global.
Fig. 11: Evolucion del PPI para el Acero y el Aluminio en EE. UU.
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Elaboracion propia a partir de los datos de Board of Governors of the Federal Reserve System. (n.d.).
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Estudios como el de Flaaen y Pierce (2019) muestran que la politica arancelaria de 2018
gener6 un efecto neto negativo sobre la productividad industrial. Las empresas
manufactureras con mayor integracion internacional redujeron el empleo manufacturero
hasta en un -2,3 % para las industrias mas expuestas, sugiriendo una pérdida de
competitividad. Ademas, los sectores protegidos por los aranceles, como el acero o el
aluminio, apenas mostraron mejoras marginales en empleo o produccion, insuficientes
para compensar los efectos negativos de la economia mas amplia (U.S. International
Trade Commission, 2023).

AUn mads, los aranceles provocaron una distorsion en la asignacion de recursos
productivos. Las empresas que dependian de cadenas globales fragmentadas se
enfrentaron al dilema entre absorber los mayores costes de los insumos importados o
relocalizar parte de su produccion. Esta segunda opcion resulta costosa y poco eficiente,
ya que las cadenas globales de valor estan configuradas en funcion de ventajas
comparativas tecnologicas y logisticas, que buscan optimizar la eficiencia al méximo,
son dificiles de replicar, por lo menos a corto plazo.

Ademas, los aranceles también generaron efectos indirectos sobre la innovacion. E1 FMI
(2019) sefiala que el aumento de la incertidumbre comercial y la menor competencia
internacional redujeron los incentivos de las empresas para invertir en [+D. Segun sus
estimaciones, las firmas estadounidenses mas expuestas a las importaciones procedentes
de China registraron una disminucion significativa en su gasto en innovacion durante
2018-2020, con caidas en torno al 3-4 %, especialmente en sectores tecnologicos y
electronicos.

Los nuevos aranceles de 2025

El anuncio de los nuevos “aranceles reciprocos” en 2025 genero un entorno adicional de
presion competitiva para las empresas estadounidenses. Segun las estimaciones del PIIE
(McKibbin et al., 2025), las medidas propuestas alcanzarian aproximadamente al 86 %
de las importaciones estadounidenses, con incrementos arancelarios significativos en
sectores como acero, aluminio y automoviles, donde se contemplan aumentos de
alrededor de 25 puntos porcentuales respecto a los niveles vigentes. Este
endurecimiento generalizado del marco arancelario eleva los costes de produccion y
reduce el margen de maniobra para las industrias con mayor dependencia de insumos
extranjeros, afectando directamente a sectores como vehiculos eléctricos,
semiconductores, minerales criticos y maquinaria industrial.

En el corto plazo, estos aranceles han elevado los precios de importaciones esenciales,
generando tensiones en los margenes de las industrias manufactureras. De acuerdo con
la National Association of Manufacturers (2025), los fabricantes esperan que los costes
de materias primas y aportes intermedios suban un 5,8 % de media, mientras que el
aumento declarado promedio en el coste total de hacer negocio por los aranceles ya
alcanzo el 7,7 % (véase Figura 12).
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Fig. 12: Incremento de costes en la manufactura de EE. UU.

(2025)
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Elaboracién propia a partir de datos de la National Association of Manufacturers (2025).

Como se puede ver en la Figura 12, existe una brecha significativa de 1,9 puntos
porcentuales entre el encarecimiento de los insumos y el coste total de operacion. Esta
diferencia evidencia una pérdida de eficiencia operativa y la generacion de una carga
excedente o pérdida de peso muerto (deadweight loss) para el tejido industrial. Este
diferencial representa recursos que las empresas se ven obligadas a desviar de la
inversion productiva y el [+D hacia la gestion de barreras administrativas, logistica de
reabastecimiento y tramites arancelarios, lo que constituye riqueza destruida que no
genera valor afiadido real.

En el medio plazo, la persistencia de los aranceles y la reconfiguracion de las cadenas
globales podrian impulsar una relocalizacion parcial (reshoring y nearshoring), pero no
compensarian del todo las pérdidas de eficiencia. Estudios recientes muestran que,
aunque algunos eslabones se trasladan a paises como México o ASEAN, no se consigue
una desvinculacion total de las cadenas ligadas a China, lo que implica costes
productivos estructurales y riesgos para la competitividad a largo plazo (Luo, Kang &
Di, 2025).

Efectos sobre empresas estadounidenses y extranjeras fuera de EE. UU.

Los efectos de los aranceles no se limitan al territorio estadounidense. Muchas
multinacionales de origen estadounidense, como Apple, Tesla, General Electric o Intel,
operan dentro de cadenas globales de produccion con filiales en Asia, Europa y América
Latina. La introduccion de aranceles ha encarecido la importacion de componentes entre
sus propias filiales, reduciendo la competitividad internacional de sus propios
productos.

Por otra parte, las empresas extranjeras con operaciones en Estados Unidos, como
Toyota, Samsung o Siemens, también han experimentado un deterioro en su
rentabilidad, al enfrentarse a mayores costes de importacion y a un entorno de menor
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previsibilidad regulatoria. Segun datos del U.S. Bureau of Economic Analysis (2024), la
inversion extranjera directa que ingreso a Estados Unidos en 2023 ascendio6 a 148,8 mil
millones de dolares, lo que representa una caida del 28% respecto a los 206,2 mil
millones registrados en 2022. Esta tendencia refleja un entorno de mayor incertidumbre
internacional y un clima menos favorable para nuevas inversiones, especialmente en
sectores intensivos en comercio global.

Para ofrecer una vision resumida de como estas tensiones macroecondomicas se trasladan
al nivel operativo, la figura 13 sintetiza los impactos estimados en términos de costes,
inversion y productividad para los sectores mas expuestos durante el periodo 2018-
2025.

Efecto en
Competitividad y
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Fig.13: Elaboracion propia a partir de datos de USITC (2023), PIIE (2025), FMI (2021) y BEA (2024).

5.2. Casos Concretos

Como hemos comentado anteriormente los efectos microeconémicos de estas guerras
comerciales y estas politicas arancelarias se manifiestan con especial claridad en
sectores estratégicos como el acero, la automocion y la electronica, que concentran una
parte sustancial del empleo industrial y del comercio bilateral entre Estados Unidos y
sus principales socios. Estos sectores muestran como los aranceles, lejos de generar una
recuperacion sostenida de la produccion doméstica, han incrementado los costes,
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reducido la inversion y deteriorado la competitividad internacional de las empresas
estadounidenses.

El sector del acero

El acero fue uno de los primeros productos afectados por los aranceles de la Seccion
232 en marzo de 2018, con una tasa del 25 % sobre las importaciones procedentes de
mas de 30 paises (U.S. Department of Commerce, s.f.), incluyendo aliados estratégicos
como Canada, la Unién Europea y México. En el corto plazo, la medida provocéd un
incremento inmediato en los precios internos; el indice de precios al productor (PPI) del
acero laminado en caliente en Estados Unidos aumento significativamente durante
2018, pasando de aproximadamente 650 USD por tonelada a valores cercanos a los 900
USD a mediados de afio (véase Fig. 9).

No obstante, este repunte de precios generd beneficios limitados para la industria
siderurgica nacional, cuya produccion crecio un 1,5 % en 2019 (U.S. Geological
Survey, 2024). Por el contrario, los sectores intensivos en consumo de acero
experimentaron un impacto netamente negativo. Segun el informe de la USITC (2023),
estas industrias sufrieron una reduccién agregada en su produccion doméstica estimada
en 3.400 millones de USD anuales entre 2018 y 2021, lo que evidencia una
transferencia de rentas desde los sectores transformadores hacia los productores de
materias primas.

Esta politica ha consolidado un "US Steel Premium" (véase Figura 14), una brecha
estructural donde las empresas estadounidenses pagan significativamente mas por la
misma materia prima que sus competidores internacionales.

Fig. 14: Brecha de Precios del Acero: EE. UU. vs. Mercado Global (2017 —2025)
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Elaboracion propia a partir de datos historicos de SteelBenchmarker (2024), el informe de la USITC
(2023) y proyecciones de impacto de McKibbin et al. (PIIE, 2025).

Como ilustra la Figura 14, el diferencial de precios no ha logrado converger con los
niveles internacionales. De cara a 2025, las propuestas de nuevos aranceles reciprocos y
el endurecimiento de las tasas a paises como China sugieren que esta brecha de costes
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se mantendra o incluso se ampliara. Para las empresas manufactureras, esto supone un
"impuesto a la produccion" permanente que incentiva la deslocalizacion de la
fabricacién de componentes acabados, que no pagan arancel de acero, en lugar de su
produccion en suelo estadounidense. El resultado es una paradoja econdmica, se intenta
proteger la siderurgia a costa de debilitar la base industrial que consume dicho acero.

Esto lo resume Bown (2019, PIIE) que documenta que los aranceles al acero provocaron
un encarecimiento significativo de los insumos metalicos para la industria
estadounidense, elevando los precios internos muy por encima de los internacionales. A
pesar de este aumento de costes para los sectores manufactureros dependientes del
acero, la produccién nacional del sector siderargico experiment6 solo mejoras limitadas
y no sostenidas, lo que sugiere que el efecto protector de los aranceles fue muy limitado.

El sector de la automocion

La industria automotriz estadounidense se encuentra altamente integrada con México,
Canad4, Japon y la Union Europea, sumado a que tanto el acero como el aluminio
representan una parte significativa del coste de produccion de vehiculos, hizo que fuese
una de las mas afectadas por la guerra comercial de 2018 y, posteriormente, por la
politica de aranceles reciprocos de 2025.

Diversas estimaciones recogidas por la prensa econdmica (Gregg, A., 2018) sefialaron
que estos incrementos afiadieron de hasta 1.000 dolares al coste por vehiculo
ensamblado en Estados Unidos, debido tanto al encarecimiento de materias primas
como de componentes importados utilizados en transmisiones, electronica y carroceria.
Este aumento de costes estrechd los margenes del sector automotriz; siendo especificos,
Ford informo6 pérdidas directas relacionadas con los aranceles de aproximadamente
1.000 millones de délares (Carey & Shepardson, 2018).

Ademas de encarecer los insumos metalicos, las tensiones arancelarias generaron una
fuerte preocupacion en la industria automotriz estadounidense por su impacto potencial
en la demanda interna. Segun The Washington Post (Gregg, A., 2018), las principales
asociaciones del sector alertaron de que los aranceles a metales y componentes
importados no solo aumentarian el coste por vehiculo, sino que también podrian
traducirse en un incremento directo de los precios al consumidor, afectando
especialmente a los segmentos de vehiculos mas populares. Los fabricantes advirtieron
que, en un mercado altamente sensible al precio, incluso un aumento moderado podia
reducir significativamente las ventas, comprometer la rentabilidad de nuevos modelos y
retrasar planes de inversion. La industria sefiald, ademas, que los margenes de beneficio
ya estaban presionados por la transicion hacia vehiculos eléctricos y los crecientes
costes laborales, por lo que la imposicion de aranceles afiadia un riesgo adicional que
podia desacelerar el crecimiento del sector y erosionar la competitividad frente a los
productores extranjeros.

Viendo la Fig. 15 se puede observar de una manera muy grafica como funciona
realmente la produccion automotriz en Norteamérica, incluso para fabricar una sola
pieza, como una carcasa de aluminio o un muelle de acero, los materiales y
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componentes cruzan varias veces las fronteras entre Estados Unidos, Canada y México.
El aluminio puede fundirse en Quebec, transformarse en Ontario, viajar después a
Indiana para incorporarse a una suspension y terminar montado en una planta
estadounidense, canadiense o mexicana. Con el muelle de acero ocurre algo parecido; el
material se produce en Pensilvania, pasa por Michigan para su tratamiento, continua a
Coahuila (México) para darle forma y regresa a Missouri para el ensamblaje final. Esta
circulacion constante muestra que la industria depende de cadenas de suministro
profundamente integradas entre los tres paises. Por eso, cuando se imponen aranceles a
materiales o procesos realizados fuera de Estados Unidos, el efecto termina golpeando
también a los propios fabricantes estadounidenses, que dependen de estos flujos para
completar sus productos.

Fig. 15: Viaje para fabricar diferentes piezas
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Gregg, A. (2018).

La imposicion de aranceles reciprocos por parte de la administracion estadounidense en
2025 ha generado aun mas preocupacion sobre la estabilidad y el futuro de la industria
automotriz, tanto dentro de Estados Unidos como en los paises estrechamente
integrados en su cadena de valor. Estas medidas proteccionistas amenazan con alterar el
funcionamiento de un sector caracterizado, como hemos desarrollado anteriormente, por
una elevada interdependencia internacional y por flujos constantes de bienes
intermedios entre distintas geografias.

La introduccion de aranceles del 25 % a vehiculos y autopartes procedentes de México
supone un desafio directo para el entramado productivo norteamericano. México
desempefia un papel esencial como proveedor de componentes criticos y como centro de
ensamblaje para fabricantes estadounidenses como General Motors, Ford o Stellantis.
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Estos aranceles ponen en riesgo los acuerdos comerciales vigentes y abren la puerta a
potenciales represalias, lo que podria desembocar en conflictos comerciales de mayor
escala (Lopez, V. et al., 2025). Esta situacion presiona a las empresas estadounidenses
para replantear la localizacion de su produccion, aun cuando ello implicaria costes
significativos, pérdida de eficiencia y una profunda reconfiguracion de las cadenas de
suministro regionales.

Mas alla del impacto inmediato sobre los flujos comerciales, los aranceles de 2025
constituyen un shock externo para las cadenas de suministro globales. Seglin el marco
teorico desarrollado por Miller, Jin y Ortega (2025), este tipo de medidas altera de
forma abrupta los patrones de comercio, incrementa los costes de importacién y genera
un entorno de elevada incertidumbre. Para la industria automotriz, caracterizada por
procesos altamente secuenciales e integrados, los costes y tiempos de ajuste son
especialmente elevados, lo que dificulta una relocalizacion rapida de la produccion. En
linea con estudios previos sobre episodios similares, se observa un fendmeno de
frontloading, donde las empresas adelantan importaciones de vehiculos y componentes
antes de la entrada en vigor de los aranceles (fig. 16), seguido de una caida pronunciada
en los meses posteriores debido a la incapacidad de reorganizar de inmediato la
estructura productiva (Miller, J. et al., 2025).

Fig. 16: Importacion de bienes: vehiculos, motores and partes
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Federal Reserve Bank of St. Louis [FRED] (2025d).
Nota: Se destaca el crecimiento atipico del primer trimestre de 2025 como respuesta al efecto de
anticipacion (frontloading) ante el anuncio de los nuevos aranceles.

Para terminar, la dindmica de la politica comercial moderna indica que la imposicion de
aranceles tiende a desencadenar respuestas reciprocas por parte de los paises afectados,
lo que intensifica las tensiones y prolonga la inestabilidad. En este contexto, la industria
automotriz se convierte en uno de los sectores mas vulnerables, al verse expuesta no
solo al encarecimiento directo de sus insumos, sino también a posibles sanciones
cruzadas que amplifican el impacto sobre la produccion, los costes y las exportaciones.
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El sector de la electronica

La imposicion de aranceles sobre productos electronicos y componentes tecnologicos en
2018 también generd efectos medibles en la industria estadounidense. Xu et al. (2020)
hablan de una fuerte contraccion de las importaciones de maquinaria y productos
eléctricos procedentes de China, acompafiada de desvios de comercio hacia terceros
paises, pero con un incremento sustancial de los costes para las empresas
estadounidenses.

Estos impactos se reflejaron también en los mercados financieros; segiin Rogers et al.
(2024), las empresas directamente afectadas por los aranceles en semiconductores
experimentaron pérdidas de entre un 1,5 % y un 2,5 % en su valor de mercado tras los
anuncios. Como se observa en la Figura 17, la evolucion de los indices tecnologicos
(como el NASDAQ o el SOX) muestra una correlacion negativa directa con los hitos de
tension comercial. Cada anuncio arancelario acttia como un shock de incertidumbre que
provoca correcciones inmediatas en las valoraciones, evidenciando que los inversores
descuentan no solo el aumento de costes, sino también el riesgo de una ruptura
persistente en las cadenas de suministro de alta tecnologia y la posible ralentizacion de
los ciclos de innovacion.

Fig.17: Nasdaq 100 Index
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Los aranceles reciprocos introducidos en 2025 intensificaron estas dinamicas. Salsabila
et al. (2025) senalan que las nuevas medidas sobre productos tecnologicos
incrementaron los costes de produccion y obligaron a relocalizar actividades hacia
paises del sudeste asiatico, sin eliminar las disrupciones en la cadena de valor. Miller,
Jin y Ortega (2025) describen estas politicas como un shock exdgeno mas severo que el
de 2018, caracterizado por mayores costes de ajuste, retrasos en reconfigurar las redes
de suministro y una incertidumbre estructural que afecta especialmente a la electronica
y los semiconductores.
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6. Cadenas globales de valor y (des)globalizacion

La imposicion de aranceles y la persistente incertidumbre comercial desde 2018 no solo
han alterado los precios, sino que han forzado una transformacion estructural en la
organizacion de la produccion mundial. Si las décadas previas estuvieron marcadas por
la busqueda de la méxima eficiencia mediante la deslocalizacion (offshoring) y la
gestion just-in-time, el periodo 2018-2025 se define por un cambio hacia la seguridad y
la resiliencia, transitando hacia modelos de just-in-case. Este fenomeno ha reabierto el
debate académico sobre si asistimos a un proceso de desglobalizaciéon o, como sugiere
Antras (2020), a una reorganizacion selectiva de las Cadenas globales de valor (GVCs).

6.1. Nearshoring, reshoring y friend-shoring

Las estrategias empresariales y gubernamentales para reducir la exposicion a los
aranceles y a los riesgos geopoliticos se han cristalizado en tres movimientos
principales, reshoring, nearshoring y friend-shoring. Estas tendencias no responden
unicamente a una logica de costes, sino a la necesidad de inmunizar las cadenas de
suministro frente a la volatilidad de la politica comercial estadounidense y las tensiones
con China.

El reshoring, o retorno de la produccion a territorio estadounidense, ha sido el objetivo
explicito de la politica industrial proteccionista, bajo la premisa de "America First". Sin
embargo, la evidencia sugiere que su alcance ha sido limitado debido a los altos costes
laborales y la escasez de mano de obra cualificada en ciertos sectores manufactureros.
En su lugar, ha cobrado fuerza el nearshoring, que implica el traslado de actividades
productivas a paises geograficamente cercanos y con acuerdos comerciales
preferenciales. En este contexto, México se ha consolidado como el principal
beneficiario, aprovechando el marco del T-MEC (USMCA) para atraer inversion
extranjera que anteriormente se destinaba a Asia, especialmente en los sectores
automotriz y electrénico (Lopez et al., 2025).

Por ultimo, el concepto de friend-shoring ha emergido con fuerza en la retorica politica
de 2024 y 2025. Esta estrategia consiste en limitar las redes de suministro a paises
considerados "aliados politicos y normativos", como los miembros de la Unién Europea
o ciertos socios del Indo-Pacifico (Japon, Corea del Sur, Vietnam). Segun el Banco
Mundial (2025b), esta fragmentacion geoecondmica busca evitar que las dependencias
comerciales se conviertan en vulnerabilidades de seguridad nacional, aunque a costa de
segmentar el mercado global en bloques rivales.
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Fig. 18: Evolucion de las Importaciones de EE. UU. por Pais de
Origen (2016-2025)
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Elaboracion propia a partir de los datos de Federal Reserve Bank of St. Louis (FRED).

Este grafico (fig. 18) es una forma muy visual para demostrar el éxito en el
desplazamiento de la cadena de suministro, validando el nearshoring y el friend-shoring.
La politica arancelaria provoc6 un desplome en las importaciones de China, las cuales
cayeron de picos superiores a los 50.000 millones de USD a finales de 2018 hasta
situarse por debajo de los 25.000 millones de USD a mediados de 2025. Este volumen
ha sido parcialmente absorbido por socios clave como México, nearshoring, que ha
consolidado su posicidon con importaciones que se acercan a los 45.000 millones de
USD en 2024-2025, viniendo desde los ~$22.000 millones de 2016. Mientras que
Vietnam, claro ejemplo de friend-shoring, ha mostrado un crecimiento mas llamativo,
con un crecimiento de las importaciones de un 400%, subiendo de aproximadamente
5.000 millones de USD en 2016 a cerca de 20.000 millones de USD en 2025. Este
desplazamiento geografico confirma que la dependencia externa de EE. UU. no ha sido
eliminada, sino reubicada a costa de la eficiencia, reorientando los costes y la
vulnerabilidad hacia economias mas cercanas o alineadas geopoliticamente.

6.2. Consecuencias en eficiencia y costes

Si bien la reconfiguracion de las cadenas de valor hacia esquemas de nearshoring y
friend-shoring aumenta la resiliencia ante shocks comerciales, conlleva un inevitable
sacrificio en términos de eficiencia econdomica. Desde la perspectiva de la teoria clasica
del comercio, desviarse de los proveedores con menores costes, generalmente asiaticos,
hacia proveedores "seguros" pero mas caros implica una pérdida de bienestar y una
asignacion suboptima de los recursos (Irwin D., 2020).

En primer lugar, la duplicacion de cadenas de suministro y la necesidad de mantener
mayores inventarios incrementan los costes operativos y de capital de las empresas.
Bellora y Fontagné (2020) advierten que estas ineficiencias se trasladan a lo largo de la
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cadena de valor, encareciendo los bienes intermedios. Por ejemplo, trasladar la
produccion de componentes electronicos de China a Vietnam o México puede reducir
los aranceles pagados en aduana, pero a menudo implica costes logisticos, energéticos y
de formacion laboral superiores, lo que presiona al alza los precios finales (Miller, Jin y
Ortega, 2025).

En segundo lugar, la imposicion de aranceles sobre insumos intermedios genera un
efecto cascada que reduce la competitividad de las exportaciones estadounidenses.
Como sefialan Blanchard et al. (2025), en un mundo de produccion fragmentada, un
arancel a la importacion actia parcialmente como un impuesto a la exportacion, ya que
encarece los componentes necesarios para fabricar bienes competitivos en el mercado
global. Esto es especialmente critico en sectores de alta tecnologia, donde la
especializacion es extrema y dificil de replicar a corto plazo en paises aliados.

Otra opciodn es aplicar la estrategia de "China Plus One" que implica mantener
produccion en China mientras se diversifica a otro pais. Esto afiade complejidad
administrativa y regulatoria. Las estimaciones de McKibbin et al. (2025) sobre los
aranceles de 2025 sugieren que, aunque las empresas logren evitar los gravamenes
directos mediante la deslocalizacion, la pérdida de productividad global derivada de la
fragmentacion tecnoldgica y comercial reducira el crecimiento potencial de la economia
estadounidense a medio plazo.

Si recuperamos datos anteriores, para el escenario actual, los datos proyectados por la
National Association of Manufacturers (2025) indican que la friccion comercial ha
elevado el coste total operativo de las empresas estadounidenses en un 7,7 %. Este
aumento no refleja una mejora en la calidad o el valor del producto, sino una
ineficiencia operativa, es decir, recursos que las empresas deben desviar de la inversion
productiva simplemente para gestionar barreras administrativas y arancelarias mas altas.

Esta dinamica confirma los patrones de ineficiencia de mercado observados durante la
primera guerra comercial. El estudio de Fajgelbaum et al. (2021) sobre los aranceles de
2018 demostrd que el 100 % de los costes arancelarios fue transferido a los
importadores estadounidenses lo mismo que decir un pass-through completo. En un
mercado eficiente, los exportadores extranjeros habrian absorbido parte del coste
bajando sus precios; sin embargo, la rigidez de las cadenas de suministro obligd a la
economia estadounidense a cargar con la totalidad de la distorsion fiscal. Un ejemplo de
esta ineficiencia se encuentra en el sector del acero, segiin la USITC (2023), entre 2018
y 2021 fue necesario soportar un encarecimiento del precio doméstico del 22,7 % para
lograr un incremento de la produccion nacional de apenas el 1,5 %. Este desequilibrio
revela un coste de oportunidad desproporcionado, ya que, se sacrifico) una enorme
competitividad en precios para obtener un retorno industrial marginal.

Finalmente, para cuantificar el dafio neto de estas ineficiencias, considero que es
fundamental observar el concepto de pérdida de peso muerto o “deadweight loss™.
Fajgelbaum et al. (2021) estimaron que los aranceles de 2018 generaron una pérdida
neta de bienestar para la economia estadounidense de 7.800 millones de dolares anuales,
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lo que equivale aproximadamente el 0,04 % del PIB, una cifra que representa riqueza
destruida y no recuperable ni por el gobierno ni por los productores. Por su parte, Amiti
et al. (2019) van maés all4, calculando esta pérdida de eficiencia en 1.400 millones de
dolares mensuales al cierre de 2018. Estos datos sugieren que, mas alla de las
transferencias de renta, la politica arancelaria destruye valor agregado real, al hacer mas
ineficientes las cadenas de valor, una conclusion alarmante si consideramos que los
aranceles impuestos en 2025 son sustancialmente mas agresivos.
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7. Impacto en el consumidor

7.1. Bienestar, poder adquisitivo y distribucion por renta

El analisis de los efectos de la guerra comercial requiere distinguir quién soporta
realmente la carga del impuesto, ;el exportador extranjero, el importador
estadounidense o el consumidor final? La evidencia empirica acumulada entre 2018 y
2025 revela una dindmica compleja donde la transmision de precios (pass-through)
varia segun el eslabon de la cadena.

Si bien estudios como el de Amiti et al. (2019) confirmaron que el pass-through de los
aranceles a los precios de importacion en frontera fue completo, es decir, los costes de
entrada subieron un 100 % del valor del arancel, esto no siempre se traduce en un
aumento idéntico en la etiqueta de precio de la tienda.

Segun la investigacion de Cavallo, Gopinath, Neiman y Tang (2021), durante la primera
fase de la guerra comercial, los grandes minoristas estadounidenses, como Walmart o
Target, actuaron como "amortiguadores". A diferencia de lo que ocurrié en frontera, el
pass-through a los precios minoristas fue incompleto y heterogéneo. Estos autores
hallaron que, en muchos bienes de consumo general, los minoristas optaron por reducir
sus margenes de beneficio en lugar de trasladar la totalidad del coste al cliente, por
miedo a perder cuota de mercado. Esto implica que, aunque el consumidor no viera una
subida de precio inmediata en todos los productos, la economia estadounidense suftio
una pérdida de eficiencia interna a través del deterioro de la rentabilidad de sus
empresas de distribucion.

Sin embargo, esta capacidad de absorcion tiene un limite. En sectores especificos y
concentrados, el traslado al consumidor fue mas directo. El estudio de Flaaen, Hortagsu
y Tintelnot (2020) sobre el mercado de lavadoras es el ejemplo mas claro. Tras los
aranceles de 2018, el precio de las lavadoras aument6 cerca de un 12 %, alrededor de
los 86$ por unidad, e incluso el precio de las secadoras, que no tenian arancel, subi en
igual medida, en torno a los 923, por un efecto arrastre. En este caso, el pass-through al
consumidor fue superior al 100 %, costando a los compradores estadounidenses
aproximadamente 1.500 millones de ddlares anuales adicionales, cifra que contrasta
drasticamente con los apenas 82 millones de délares recaudados por el Tesoro en
concepto de ingresos arancelarios. Para hacerse una idea de lo regresiva que fue esta
iniciativa se estima que se crearon cerca de 1800 empleos en el sector doméstico de
lavadoras lo que implica un coste para la economia por cada puesto de trabajo creado de
815.000% (Flaaen, et al., 2020).
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Fig. 19: Importaciones de Lavadoras (2010-2019)
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Flaaen, A., Hortagsu, A., & Tintelnot, F. (2020).

Como se observa en la Figura 19, el valor unitario promedio de las importaciones de
lavadoras, particularmente desde Corea del Sur, experiment6 un salto vertical
inmediatamente después de la entrada en vigor de la medida en 2018. El grafico
evidencia no solo el choque de precios, sino también la respuesta estratégica de los
fabricantes, quienes comenzaron a desviar sus flujos de suministro hacia paises como
Vietnam y Tailandia para mitigar el impacto fiscal, aunque esto no evito el
encarecimiento final del producto en el mercado doméstico.

Escenario 2025: ;Por qué ahora es diferente?

La preocupacion actual reside en que el "colchon" de los margenes empresariales se ha
agotado. Tras el periodo inflacionario de 2022-2023, los minoristas operan con
estructuras de costes mas rigidas. Por tanto, ante los aranceles reciprocos de 2025, es
mucho mas probable que las empresas trasladen el coste integro al consumidor final,
acelerando la pérdida de poder adquisitivo de las familias.

Este incremento de aranceles se traduce en una pérdida directa de la renta disponible de
los ciudadanos. Se estima que las medidas implementadas en 2025 suponen una pérdida
de bienestar para el consumidor medio de entre 2.300 y 3.800 dolares anuales por hogar
(McKibbin et al., 2025). Esta contraccion del poder adquisitivo es especialmente
preocupante porque los ahorros acumulados durante la pandemia han sido practicamente
eliminados por la inflacion de los ultimos afios y la reactivacion del consumo, dejando a
las familias sin mecanismos financieros de amortiguacion frente a las subidas de precios
de bienes esenciales.

Asimismo, Furceri et al. (2018) sefalan que los aranceles aumentan la desigualdad.
Mientras que las familias de renta alta pueden absorber estos sobrecostes o consumir
mas servicios, los hogares con menores ingresos no tienen la épcion. Dado que las
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familias en el decil més bajo de renta destinan una proporcion significativamente mayor
de sus ingresos a bienes perecederos como ropa y alimentos, por lo que sufren un

impacto 2,9 veces superior al de las familias en el decil mas alto en términos
proporcionales (Clausing & Lovely, 2024). Este fenomeno redefine el coste de la vida,
ya que sectores criticos para el consumo basico han experimentado incrementos de
precios sin precedentes que se detallan en la siguiente tabla de impacto sectorial
proyectado.

Categoria de Impacto Nominal
Producto Incremento de Precio (2025) Estimado
Calzado y Encarecimiento directo en

Marroquineria +40% bienes basicos

Impacto masivo en el

Ropa y Textiles +31% a +38% comercio minorista
Automoyviles y ~$5.800 adicionales por
Repuestos +12% vehiculo nuevo
Alimentacion Presion sobre la cesta basica
(Productos frescos) +7% de la compra

Fig.20: Elaboracion propia a partir de los datos de National Retail Federation (2025).

Estudio de caso: Analisis del impacto distributivo en el hogar promedio (la familia
Smith)

Para entender lo que significan realmente estos nimeros, vamos a imaginarnos a la
familia Smith, que vive en una casa sencilla en los suburbios de Ohio. El padre, John,
trabaja en una planta siderargica, asi que vivio la noticia de los aranceles desde primera
fila. Al principio, alla por 2018, todo parecian buenas noticias para €l, veia como el
acero que producian se vendia mas caro y se respiraba cierto optimismo en la fabrica.
Incluso llegaron a contratar a un par de compaferos nuevos, algo que no pasaba desde
hacia afos. Parecia que las promesas de proteccion estaban funcionando y que su
trabajo estaba mds seguro que nunca.

Mientras tanto, en casa, la vida seguia su curso con normalidad. Los Smith veian en las
noticias titulares alarmantes sobre guerras comerciales con China, pero cuando iban al
supermercado a comprar ropa para el colegio de los nifios o algun juguete, el ticket de la
compra apenas cambiaba. John y su mujer no entendian muy bien el revuelo; si habia
una guerra comercial, desde luego su bolsillo no la notaba. Lo que no sabian es que, en
la trastienda, las grandes marcas estaban asumiendo esos costes extra para no asustar a
clientes como ellos, manteniendo los precios artificialmente estables.

Pero esa burbuja termin6 explotando. El dia que la lavadora de casa dejé de funcionar,
John y su familia fueron a la tienda a comprar una nueva, convencidos de que les
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costaria los mismos 700 USD que la anterior. Sin embargo, se quedaron helados al ver
la etiqueta. El precio marcaba ahora 786 USD, un aumento que no respondia a una
mejora en la maquina, sino a un mayor coste de produccion, y junto a ellas las
secadoras, que ni siquiera habian oido que estuvieran sujetas a aranceles, habian subido
casi 100 USD.

Ahi fue cuando John se dio cuenta de la trampa. Aunque, en su fabrica de acero habia
un poco mas de trabajo, las cuentas en casa no salian. El ticket semanal de la compra,
que para una familia americana de cuatro personas rondaba los 1.000 USD mensuales,
unos 250 USD por semana; habia subido a casi 270 USD, reflejando entre otros un
incremento del 7% en productos frescos y alimentacion basica.

La situacion se agravo al intentar renovar el calzado y la ropa para el colegio de sus
hijos. Unas botas que antes costaban 50 USD rozaban ahora los 70 USD, mientras que
el presupuesto en ropa se dispard un 38%, convirtiendo una compra rutinaria en un
esfuerzo financiero inasumible. Aquel aumento repentino en el coste de los bienes
basicos generaba una inflacion que se comia cualquier pequeia ventaja en su salario.
Confirmando la advertencia que decian en la tele, John estaba pagando, de su propio
bolsillo, un gasto de casi 2.600 USD anuales simplemente por mantener su nivel de vida
previo.
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8. Consideraciones finales

8.1. Implicaciones y balance global de los efectos

Tras analizar la evolucion de la politica comercial estadounidense entre 2018 y 2025, el
balance global de este TFG permite confirmar la hipdtesis central inicialmente
planteada de que las politicas comerciales basadas en aranceles han incrementado los
costes de produccion de bienes intermedios y los precios al consumidor, reduciendo la
competitividad. La principal conclusion tras este estudio es que no es posible proteger
una industria nacional de forma aislada sin ignorar la realidad de que la economia
moderna ya no fabrica productos en un solo lugar, sino que coordina procesos
complejos a través de fronteras. En este sentido, la competitividad de Estados Unidos
después de la implementacion de estas medidas proteccionistas no ha mejorado de
forma agregada.

A lo largo de este trabajo, ha quedado patente que el intento de reducir el déficit
comercial mediante aranceles es, en gran medida, un ejercicio de suma cero. Se ha
podido observar que, al encarecer insumos basicos como el acero o los componentes
electronicos, se ha "protegido" a sectores primarios muy especificos a costa de castigar
a las industrias de mayor valor afladido, como la automocion o la alta tecnologia. Una
empresa que debe pagar sus materiales un 20% mas caros que su competidor extranjero
debido a una barrera fiscal pierde capacidad de innovacion y de exportacion, lo que
demuestra que esta proteccion comercial suele terminar erosionando el tejido productivo
que se pretendia fortalecer.

Otro de los puntos fundamentales de esta investigacion es la evidente contradiccion
entre los objetivos de la politica comercial y los de la politica monetaria. Resulta
interesante como, mientras la Reserva Federal se esforzaba por devolver la inflacion al
objetivo del 2% mediante un endurecimiento de los tipos de interés, la politica
comercial remaba en direccion opuesta, actuando como un shock de oferta persistente.
Esta falta de coordinacion interna no solo dificulta la estabilidad de precios, sino que
obliga a mantener un entorno de tipos altos durante mas tiempo, lo que encarece el
crédito para las mismas empresas estadounidenses que el gobierno busca revitalizar,
creando un circulo vicioso de costes elevados.

Asimismo, el fenomeno de la reconfiguracion de las cadenas globales de valor hacia
esquemas de nearshoring y friend-shoring muestra que la resiliencia de estas cadenas
tiene un precio muy alto. La conclusion, analizando este periodo, es que la seguridad de
suministro se estd comprando a cambio de una pérdida neta de eficiencia econdémica.
Mover la produccion desde Asia hacia socios "aliados" o geograficamente cercanos
puede reducir el riesgo geopolitico, pero introduce costes logisticos y laborales
superiores. En ultimo lugar, la economia estadounidense esta pasando de un modelo
basado en la optimizacion de costes a uno basado en la gestion de riesgos, donde el
consumidor es quien termina pagando los costes afiadidos.
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Finalmente, el balance entre la primera ola de aranceles de 2018 y la actual situacion de
2025 muestra un panorama preocupante sobre el agotamiento del colchon empresarial.
Si bien en la etapa inicial muchas grandes empresas minoristas pudieron absorber parte
de los sobrecostes reduciendo sus propios margenes, la crisis inflacionaria de los
ultimos afios ha dejado a las compaiiias sin ese margen de maniobra. El analisis sugiere
que, en el escenario actual, cualquier nuevo arancel se traslada de forma casi instantanea
al precio final, lo que convierte a la politica comercial en una medida profundamente
regresiva. En conclusion, el pais se enfrenta a un cambio, donde la busqueda de
autonomia econdmica esta generando una estructura de costes permanentemente mas
alta, comprometiendo la posicion competitiva de Estados Unidos frente a un mercado
global interdependiente.

8.2. Analisis prospectivo

Viendo la situacion actual, es inevitable hacerse la pregunta de si los aranceles estan
para quedarse, y lo cierto es que hay razones de peso para pensar que si. En primer
lugar, tenemos el precedente historico reciente, cuando se impusieron los primeros
aranceles en 2018, muchos pensaron que serian una medida pasajera. Sin embargo, la
siguiente administracion, de signo politico contrario, no solo no los quito, sino que los
consolid6é como una caracteristica estructural de su politica comercial, manteniendo
practicamente inalterada la estrategia hacia competidores como China. En segundo
lugar, entra en juego la l6gica de la inversion empresarial. Las compaiiias estan
realizando un esfuerzo econdomico gigantesco para adaptar sus cadenas de suministro a
través del nearshoring y el friend-shoring. No tiene sentido pensar que, después de
haber gastado millones en mover fabricas y logistica a paises como México o Vietnam,
las empresas vayan a deshacer todo ese camino y volver a invertir de nuevo en el
modelo anterior si los aranceles desaparecieran. Por ultimo, esté el factor de la
estabilidad. En un entorno global tan fragmentado, afiadir més cambios bruscos solo
aumentaria el riesgo y la incertidumbre para los mercados. Ante esa perspectiva, parece
que la opcidén més probable es dejar las cosas como estan, aceptando los aranceles como
una caracteristica permanente del nuevo sistema comercial donde la seguridad del
suministro prima sobre el ahorro de costes.

8.3. Nuevas lineas de investigacion

El analisis desarrollado a lo largo de este trabajo no pretende ser una conclusion
cerrada, sino mas bien un punto de partida para futuras investigaciones que permitan
profundizar en las consecuencias de largo plazo de la fragmentacion geoecondmica.
Una de las lineas de investigacién mas necesarias consiste en realizar una evaluacioén
empirica ex-post que permita contrastar las proyecciones de pérdida de bienestar
analizadas en este estudio con los datos reales de consumo que se publiquen a partir de
2027. Este enfoque seria fundamental para validar si el fenomeno del pass-through
hacia el consumidor final y la regresividad del impuesto sobre familias con rentas
medias y bajas se cumplieron con la intensidad prevista por instituciones como el PIIE,
o si los agentes econdmicos desarrollaron mecanismos de adaptacion eficientes no
contemplados en los modelos actuales.
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Asimismo, el estudio de la politica comercial debe expandirse hacia sectores criticos
para la sostenibilidad global, analizando como los aranceles a componentes de
tecnologia verde, como paneles solares o baterias de litio, podrian estar
comprometiendo los objetivos de descarbonizacion de Estados Unidos al elevar el coste
de la transicion energética. Complementariamente, resulta de gran interés académico
realizar un estudio comparado entre la estrategia proteccionista unilateral
estadounidense y el modelo de Autonomia Estratégica promovido por la Union
Europea. Investigar qué enfoque logra un mejor equilibrio entre la seguridad nacional y
la preservacion de la competitividad de las exportaciones de alto valor anadido aportaria
lecciones cruciales para la politica econdmica internacional en un entorno de bloques
comerciales rivales.

Por ultimo, desde un punto de vista mas analitico, surge la oportunidad de investigar el
desarrollo de modelos predictivos basados en Big Data y aprendizaje automatico para la
optimizacion de las cadenas globales de valor. Estas herramientas permitirian a las
empresas simular cambios de proveedores y nodos logisticos en tiempo real ante la
imposicion de nuevas barreras arancelarias, mitigando las ineficiencias operativas y la
pérdida de productividad total de los factores detectadas en este trabajo. Esta linea de
investigacion, sumada a un analisis mas profundo de los efectos de segundo orden en
los mercados financieros y las primas de riesgo de los sectores expuestos a la
incertidumbre comercial, completaria la comprension de como la geoeconomia esta
redefiniendo de forma permanente los incentivos de inversion y los ciclos de innovacion
a escala global.

8.4. Alternativas de politica econémica

Ante el diagnostico de que los aranceles generan distorsiones en los precios y pérdidas
de bienestar, la politica econdmica estadounidense deberia transitar desde un enfoque
defensivo basado en barreras comerciales hacia una estrategia ofensiva de
competitividad estructural. Una de las alternativas mas solidas consiste en la
implementacion de una politica industrial estratégica que, en lugar de encarecer las
importaciones de insumos, se centre en incentivar la produccidon nacional mediante
subsidios directos y créditos fiscales en sectores clave como los semiconductores, las
energias renovables y la automocion eléctrica. Este modelo permite fortalecer las
capacidades productivas internas sin generar el "efecto cascada" de costes que los
aranceles imponen sobre las cadenas globales de valor. Al fomentar la inversion en
sectores de alta tecnologia, el Estado puede generar externalidades positivas que
mejoren la productividad total de los factores, algo que la evidencia ha demostrado que
los aranceles al acero o al aluminio no han logrado de manera sostenible.

Otra alternativa fundamental radica en sustituir las medidas bilaterales agresivas por una
diplomacia comercial multilateral que coordine los procesos de nearshoring y friend-
shoring de manera eficiente. En lugar de imponer aranceles reciprocos unilaterales que
desencadenan represalias y aumentan la incertidumbre, Estados Unidos podria liderar la
creacion de marcos normativos comunes con socios estratégicos para asegurar las
cadenas de suministro. Esta coordinacion permitiria reducir la dependencia de potencias
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rivales sin sacrificar los beneficios de la especializacion internacional defendidos por la
teoria economica clasica. La estabilidad regulatoria derivada de acuerdos comerciales
profundos es una herramienta mucho mas eficaz para atraer inversion extranjera directa
que la amenaza constante de nuevos gravamenes, la cual ha demostrado tener un
impacto negativo en los flujos de capital hacia el pais.

Asimismo, es importante que cualquier estrategia de competitividad a largo plazo se
fundamente en la inversion en capital humano e infraestructuras criticas. La pérdida de
empleo manufacturero en regiones como el Rust Belt no se soluciona tinicamente
encareciendo los productos extranjeros, sino mejorando la cualificacion de la mano de
obra para adaptarla a los nuevos procesos de produccion automatizados y digitales. Un
enfoque de politica econémica que priorice la formacion técnica y la investigacion y
desarrollo (I+D) permitiria a las empresas estadounidenses recuperar ventajas
comparativas dinamicas basadas en la calidad y la sofisticacion del producto, en lugar
de intentar competir exclusivamente por costes frente a economias con menores
estandares laborales.

Por otro lado, una alternativa de corte mas liberal consiste en apostar por la
desregulacion y la apertura total de los mercados, permitiendo que sea el propio
mecanismo de precios el que asigne los recursos de forma optima. Bajo este enfoque, la
eliminacion de barreras comerciales y burocraticas no solo reduce los costes inmediatos
para las empresas, sino que genera un entorno de competencia sana que obliga a las
organizaciones a buscar la excelencia operativa para sobrevivir. La liberalizacion del
mercado incentiva a las empresas a especializarse en aquellas dreas donde poseen una
ventaja competitiva real, fomentando una reconfiguracion organica de las cadenas de
suministro basada en criterios de eficiencia técnica y no en imperativos politicos. Al
dejar que el mercado funcione sin las distorsiones artificiales que introduce la
regulacion excesiva, se promueve un ecosistema dindmico donde la innovacion y la
productividad se convierten en los tnicos motores validos para el éxito internacional,
garantizando que la economia estadounidense recupere su agilidad y capacidad de
respuesta frente a un entorno global cada vez mas complejo.

Finalmente, la politica fiscal deberia ser utilizada de forma mas quirurgica para aliviar
las presiones de costes de las pequenias y medianas empresas que dependen de
componentes importados. En lugar de una estructura arancelaria generalizada que
golpea indiscriminadamente a la industria manufacturera, se podrian implementar
sistemas de exenciones dindmicas o devoluciones de impuestos para aquellos insumos
criticos que no pueden ser producidos domésticamente a corto plazo de forma eficiente.
Esta flexibilidad permitiria a la economia estadounidense adaptarse a la fragmentacion
geoecondmica actual de manera menos traumatica, evitando que la lucha por la
seguridad nacional se convierta en un lastre permanente para el poder adquisitivo de los
consumidores y la rentabilidad de las empresas.
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