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FOCUS - Clintonomics vs. Trumponomics

Hillary Clinton i Donald Trump, els dos candidats que es
disputaran la presidencia nord-americana el proper 8 de
novembre, plantegen un programa politic, economic i so-
cial totalment oposat. Tant és aixi que és inevitable pre-
guntar-se per les implicacions que cada programa pot
comportar per a l'economia dels EUA.

Impostos i despesa publica, comerg internacional iimmigra-
Cio6 son les tres qliestions més rellevants dels dos progra-
mes, i, segurament, la necessitat d'augmentar la despesa en
infraestructures és I'inic element en comu (vegeu la taula).

Pel que fa a I'ambit fiscal, els dos candidats defensen la ne-
cessitat d'incrementar la despesa.' Pero, mentre que Clin-
ton defensa que cal apujar també els impostos, en especial
a les persones amb les rendes més altes, Trump defensa
una retallada impositiva forta i generalitzada, tot i que be-
neficiosa, principalment, per a les persones amb les rendes
més elevades. Aquest posicionament del candidat republi-
ca ha rebut nombroses critiques a causa de I'important
augment del deute public que comportaria. En particular, i
segons l'organitzacié independent Committee for a Res-
ponsible Federal Budget, el programa fiscal de Trump duria
el deute public del 104% del PIB actual al 143% el 2026. En
canvi, 'augment de la despesa proposat per Clinton seria
compensat, en gran part, per l'increment en la recaptacié
impositiva. En aquest cas, i segons el mateix organisme, el
deute public en percentatge del PIB amb prou feines varia-
ria i se situaria en el 107% del PIB el 2026.2

Més enlla del perimetre fiscal i de les seves consequiencies
sobre I'erari, preocupen els efectes que les mesures tribu-
taries, de despesa publica, d'obertura internacional i d'im-
migracid tindrien sobre el creixement economic del pais.
En aquest sentit, el programa de Trump és el que surt més

Hillary Clinton

Impostos i despesa publica Impostos

(en especial a persones amb rendes més altes)

Despesa en infraestructures

(275.000 M $ en cinc anys)

Despesa en educacio
(500.000 M $ en 10 anys)

Despesa en salut
(400.000 M $ en 10 anys)

Comerg internacional

Immigracio
indocumentats

« Politiques comercials moderades
(manteniment de |'statu quo)

« Legalitzacié de nombrosos immigrants

mal parat. Malgrat que una despesa més elevada en infra-
estructures pot representar una millora del potencial de
creixement a mitja termini, I'elevat nivell de deute publici
la retallada impositiva proposada limitarien la capacitat
d'augmentar la despesa. Aixi mateix, el potencial del pais
també quedaria afectat arran del major aillament econo-
mic que proposa el candidat republica. En aquest sentit,
destaca la seva voluntat de deportar més d'11 milions
d’'immigrants indocumentats i d’'incrementar les barreres
comercials amb Mexic i la Xina, paisos als quals acusa de
beneficiar-se de les relacions amb el EUA.

De nou, a l'altre extrem, Clinton defensa la controvertida
legalitzaci6 d'un gran nombre d’immigrants sense papers,
entre altres mesures favorables a una major obertura als
fluxos migratoris. Pel que fa als vincles comercials amb la
resta del moén, tot i que no es presenta com una acerrima
defensora del lliure comerg, adopta una posicié conserva-
dora, la qual cosa ajudaria a mantenir les relacions comer-
cials actuals sense grans canvis. En conjunt, les politiques
de Clinton no s'allunyen gaire de I'statu quo actual, de ma-
nera que és raonable pensar que, a mitja termini, el creixe-
ment de I'economia nord-americana es mantindria en co-
tes semblants a les actuals.?

Aixi i tot, i abans de finalitzar, és important destacar que la
probabilitat que Clinton o Trump puguin desenvolupar al
100% els seus programes és limitada. Perqué fos possible,
un mateix partit politic hauria de guanyar les eleccions pre-
sidencials i obtenir una majoria comoda en les legislatives
(també el 8 de novembre, i on es disputen tots els escons de
la Camera de Representants i es renova un ter¢ del Senat).
Una legislatura sense majories clares, com sembla probable,
comportara politiques menys radicals i més continuistes.

Donald Trump

Impostos
(en especial a persones amb rendes més altes)

Despesa en infraestructures
(quantitat sense especificar)

Despesa en defensa
(quantitat sense especificar)

Revertir I'Affordable Care Act
(Obamacare)

« Sortida del Trans-Pacific Partnership
- Forts aranzels a la Xina i a Méxic
» Deportacié massiva d'immigrants

- Barreres a la immigraci6

Font: CaixaBank Research, a partir d'informacio dels programes dels dos candidats, del Committee for a Responsible Budget, de Deutsche Bank i de Moody's Analytics.

1. Mentre Clinton ofereix un ampli detall en les gairebé 40 mesures del seu programa, Trump se sol limitar a oferir un comunicat molt general dels dife-

rents punts d'interes.

2. Altres estudis, com I'elaborat pel Tax Policy Center, donen estimacions semblants per als dos programes. La suavitzacié de la proposta impositiva inicial
de Trump sota la qual es van efectuar moltes de les analisis no comporta un canvi radical de les estimacions.

3. Moody’s Analytics prediu un creixement economic anual mitja el 2016-2026 de 1'1,4% si guanya Trump; del 2,4% si ho fa Clinton, i del 2,1% si no es
produeixen canvis en les politiques actuals. En la mateixa linia, Oxford Economics i el Peterson Institute for International Economics apunten a pérdues

rellevants en PIB i en ocupacio si s'incrementen els aranzels sobre els béns procedents de Méxic i de la Xina i si es duen a terme les deportacions anuncia-

des per Trump.
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