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Redoblando la apuesta: un plan de accion
para la Argentina con los Estados Unidos

Andrés Kindleberger

Con su apoyo irrestricto durante la campana electoral norteamericana a Donald
Trump, el presidente Milei tuvo una intuicion fundamental: la apuesta a una alian-
za estratégica con los Estados Unidos. Esta alianza ocurre en un contexto donde el
Gobierno de Donald Trump marca el comienzo de una reestructuracion profunda
del sistema econodmico y politico mundial, que abre enormes oportunidades a la

Argentina.

En ese marco, es hora de redoblar la apuesta del presidente Milei con los Esta-
dos Unidos. Esta apuesta debe ser un instrumento para la consolidacion del ca-
mino de estabilizacion macroecondmica de la Argentina, pero fundamentalmente
para el afianzamiento de un marco de normas estables e irreversibles de apertura
comercial y desregulacion econdmica e integracion con un mundo en una etapa

de profundo cambio.

Redoblar la apuesta implica lanzar una agenda ofensiva, activa, en la relacion
con los Estados Unidos. Esta agenda debe tener tres ejes centrales: a) la propuesta
de un nuevo instrumento para los aliados de los Estados Unidos en el marco del
sistema de “reciprocidad arancelaria” lanzado por Trump el 13 de febrero de 2025,
los Acuerdos Estratégicos para la Libertad; b) el lanzamiento formal de las nego-
ciaciones de un Tratado de Libre Comercio (TLC), y ¢) y el impulso a un Area de la

Libertad de las Américas.




El resto de este documento estd organizado de la siguiente manera. Analiza, pri-
mero, cudl podria ser la “gran estrategia” para la economia mundial de la segunda
presidencia de Trump. Luego, explora las posibles implicancias de esta estrategia
para la Argentina. Concluye desarrollando un plan de accion para la Argentina en

la relacion con los Estados Unidos.

1. La “gran estrategia” de Trump 2.0

La “gran estrategia” es el arte de articular todos los recursos de poder disponibles
de una nacion con el objetivo de asegurar su bienestar, seguridad y posicion en el
sistema mundial. Esta seccion analiza el diagnostico, los objetivos y los posibles

instrumentos de la “gran estrategia” de Trump 2.0.

Una economia mundial desequilibrada

El punto de partida de la vision econémica internacional de Trump es la presen-
cia de un estado de desequilibrio de la economia mundial. La manifestacion de
este desequilibrio es el persistente y creciente déficit de cuenta corriente de los
Estados Unidos, y su contracara, los superavits comerciales récords de China. Este
desequilibrio tiene dos determinantes principales: las politicas comerciales “mer-
cantilistas” de China y otros grandes exportadores mundiales y la sobrevaluacion

sistémica del dolar.

Las politicas “mercantilistas” de China inclinan la cancha contra las exportacio-
nes industriales norteamericanas. Estados Unidos promovio el ingreso de China
a la Organizacion Mundial del Comercio (OMC) con el objetivo de incentivar a la
economia china a alinearse con las reglas de juego multilaterales. Sin embargo,
desde la perspectiva de la administracion Trump, este objetivo no se cumplio: Chi-
na ha promovido sistematicamente sus exportaciones mediante el proteccionismo
y una politica agresiva de subsidios. El resultado: el declive de las exportaciones y

el empleo industriales de los Estados Unidos (The Economist, 2024).




La sobrevaluacion sistematica del doélar perjudica atn mas la competitividad
industrial de los Estados Unidos. Este fenomeno tiene dos motores: el enorme
déficit de las cuentas publicas de los Estados Unidos, que alcanzé un 6,7 % del
PIB en 2024, récord historico sin pandemias ni guerras,' y el rol del dolar como
moneda de reserva global, el llamado “privilegio exorbitante” (Eichengreen, 2011).
La necesidad de financiar un fenomenal déficit fiscal genera emision de bonos del
tesoro norteamericano, que son atesorados por algunos de los principales bancos
centrales, particularmente, el Banco del Pueblo Chino. Asi, la cotizacion del dolar
esta desacoplada de sus fundamentals (la balanza comercial y el rendimiento de
los activos norteamericanos denominados en doélares), y depende principalmente
del ahorro mundial. El resultado: un dolar sistematicamente apreciado frente a
otras monedas, en particular, con respecto al RMB, que perjudica las exportacio-
nes industriales de los Estados Unidos. Esta apreciacion artificial del dolar impide
que acttie como mecanismo de ajuste de los desequilibrios de la balanza comercial
(Miran, 2024).

La desindustrializacion provocada por la apreciacion del délar y la “cancha in-
clinada” del comercio internacional es una cuestion de seguridad nacional para
los Estados Unidos. El pais depende de China para la provision de insumos estra-
tégicos, como productos farmacéuticos, drones, acero, microchips, entre otros,
esenciales no solo para el funcionamiento de la economia, sino también para el
sistema de defensa nacional. Relocalizar esas cadenas de valor estratégicas al te-
rritorio norteamericano o a paises aliados es un imperativo estratégico (Forward

Guidance, 2024).

Los objetivos de Trump 2.0

¢Qué quiere, entonces, la administracion Trump en la economia mundial? Lejos de

perseguir una simple estrategia proteccionista “mercantilista” de balances comer-
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ciales cero, busca tres objetivos. Primero, rebalancear el comercio mundial, pre-
sionando para que China abandone el uso sistematico de la proteccion, los sub-
sidios y la violacion de los derechos de propiedad intelectual para promover sus
exportaciones industriales. En términos mas generales, generar incentivos para
que economias con grandes superavits de cuenta corriente (como China, pero
también Alemania) reorienten sus economias de la inversion y las exportaciones
al consumo interno. Segundo, relocalizar cadenas de valor estratégicas, como la
produccion de microchips, para la economia y la defensa de los Estados Unidos al

territorio norteamericano desde China y su area de influencia.

Finalmente, obligar a China, y a otras economias con enormes y sostenidos supe-
ravits de cuenta corriente a apreciar su moneda con respecto al délar. El altimo
objetivo tiene un costado fiscal. A diferencia de su primer gobierno, Trump ha
enfatizado durante la campana electoral y desde su asuncion como presidente la
insustentabilidad de los niveles de gasto y endeudamiento de los Estados Unidos.
La devaluacion del doélar por la reapreciacion de las monedas de sus principales
socios comerciales, principalmente China, facilitaria la licuacion de la deuda pt-
blica norteamericana. Este objetivo complementa la meta de alcanzar un déficit
fiscal del 3 % del PIB para 2029 propuesta por el secretario Bessent (Lawder y
Shalal, 2025).

El big stick arancelario y los tres “circulos” trumpianos

La politica arancelaria es el big stick de Trump para redefinir las reglas de jue-
go de la economia mundial. En su presentacion ante el Senado, el secretario del
Tesoro, Scott Bessent, sefiald que la politica arancelaria es un “medio para un fin”:
renegociar las reglas de juegos mundiales (Bessent, 2025). El equipo econdmico
de Trump asume que “el sistema multilateral de comercio internacional es una
reliquia de la post Guerra Fria”.? El sistema fue construido para favorecer la recu-

peracion de Europa luego de la Segunda Guerra Mundial, y la reintegracion del ex
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bloque soviéticoy, a partir del 2000, de la Republica Popular China, en la economia
mundial a través de la liberalizacion de los movimientos comerciales y financie-
ros. En la actualidad, el arancel promedio consolidado de los Estados Unidos en
la OMC es del 2,7 %, comparado con el 10 % de China. En la vision trumpiana, el
ascenso de un actor que compite de manera directa con los Estados Unidos hace
imprescindible el uso del big stick arancelario como herramienta de renegociacion

de las reglas de juego internacionales.

Las relaciones econémicas de los Estados Unidos con el mundo estaran organi-
zadas en un sistema de tres circulos. Bessent define a las relaciones econémicas
de los Estados Unidos en tres circulos (buckets): rojo, donde ubica a los adversa-
rios como China, Iran, entre otros; amarillo, donde ubica los paises neutrales de
peso bajo o medio, y verde, donde ubica a paises consustanciados con el ideario
conservador popular de Trump, Japén y el Reino Unido (Bessent, 2024). Segtn el
presidente nominado para el Council of Economic Advisers (CEA), Stephan Miran,
los criterios para definir la pertenencia a cada circulo, si bien son deliberadamente
amplios para mantener flexibilidad estratégica, podrian incluir patrones de voto
conjunto en organismos internacionales, alineamiento en sanciones contra paises
adversarios, cooperacion en temas de seguridad y compatibilidad con la vision
econdmica de Estados Unidos. La amplitud de estos criterios permite ajustes tac-

ticos segin evolucione el contexto internacional (Miran, 2024).

El sistema de “reciprocidad arancelaria” lanzado el 20 de enero de 2025 por
Trump (The White House, 2025) crea una oportunidad para los paises aliados
para acceder al mercado de los Estados Unidos. Esta doctrina permite al Ejecuti-
vo modificar aranceles por orden directa, sin requerir la aprobacion del Congreso
que exige un Tratado de Libre Comercio. Asi, los paises del circulo “verde” podrian
beneficiarse de reducciones arancelarias selectivas. Como senala el secretario
Bessent: “Donald Trump considera los aranceles como un medio, no como un fin
para el libre comercio (...), si ustedes reducen sus aranceles, nosotros reduciremos

los nuestros (Kaletsky, 2024).




El jardin de los senderos que se bifurcan de Trump

El equipo econdmico de Trump esta considerando diferentes senderos para al-
canzar sus objetivos. La primera alternativa, favorecida por el secretario del Teso-
ro, Scott Bessent y el presidente nominado por Trump para el CEA, Stephen Miran
(Trump, 2024), propone una suba gradual y permanente de los aranceles hasta
alcanzar un promedio del 60 %. Esta politica podria combinarse con limitaciones
al movimiento de capitales, incluyendo un impuesto a la tenencia de bonos del

tesoro norteamericano (Miran, 2024).

Una segunda alternativa contempla una politica unilateral de depreciacion del
dolar, con sus posibles costos sobre la inflacion y la incertidumbre financiera.
Otro posible camino es un acuerdo multilateral, similar al acuerdo de Plaza en los
ochenta (Frankel, 2015): un acuerdo de “Mar-a-Lago”. Este acuerdo involucraria
“normalizar” el comercio internacional, particularmente con China, y reevaluar el

renminbi con respecto al dolar (Miran, 2024).

Un tltimo posible sendero seria un sistema de swap organizado por la Reserva Fe-
deral de los Estados Unidos de los bonos del tesoro por bonos de largo plazo (cen-
tenarios o perpetuos), que aseguraria liquidez a paises con problemas de balanza
de pagos (Miran, 2024). Este objetivo complementa la meta de alcanzar un déficit

fiscal del 3 % del PIB para 2029 propuesta por el secretario Bessent (Miran, 2024).

Un momento de definicion historica

El momento actual es comparable al periodo posterior a la Segunda Guerra Mun-
dial, cuando se establecieron las bases del orden econdmico internacional que
rigio durante las altimas siete décadas. Sin embargo, a diferencia de la narrativa
convencional, las reglas de Bretton Woods no surgieron simplemente de las men-
tes ilustradas de Harry White y Maynard Keynes, sino de las relaciones de poder

entre Estados Unidos y la Union Soviética, las dos superpotencias de ese momento.




De manera similar, las nuevas reglas de la economia mundial que emergeran de la
presente crisis no seran el producto de disefios tecnocraticos abstractos, sino el
reflejo de las relaciones de poder entre el “par que importa™ los Estados Unidos y
la Reptblica Popular China. La forma final que adopte el nuevo orden econdmico
internacional dependera fundamentalmente de cdmo se resuelva esta relacion bi-

lateral critica.

Este momento de redefinicion del orden econé6mico mundial trasciende las ad-
ministraciones particulares. Asi como las instituciones de Bretton Woods sobre-
vivieron a multiples cambios de Gobierno en Estados Unidos, la actual reestruc-
turacion del sistema comercial responde a cambios estructurales en la economia
global, particularmente, en la relacion Estados Unidos-China. El consenso biparti-
dista en Washington sobre la necesidad de reestructurar las cadenas de valor cri-
ticas y fortalecer la seguridad econémica con respecto a China sugiere que estas

tendencias continuaran mas alla de cualquier ciclo electoral.

2. La estrategia de Trump 2.0: implicancias para la Argentina

La estrategia de Trump 2.0 tiene dos implicaciones principales para Argentina. El
sistema de reciprocidad arancelaria obliga a reformular el MERCOSUR, particular-
mente, su arancel externo comun. El diferencial arancelario (12,7 % MERCOSUR vs.
2,3 % EE. UU.) podria resultar en aranceles 10 puntos porcentuales mas altos para
las exportaciones del MERCOSUR a los Estados Unidos. La consecuencia seria una
posible reduccion de exportaciones argentinas (S3 mil millones) y brasilenas ($S36
mil millones). Este efecto negativo podria amplificarse si los Estados Unidos redu-
cen los aranceles a paises que compiten con los productos del MERCOSUR en el

mercado norteamericano.

En el medio plazo, el alineamiento irrestricto del presidente Milei con los Estados
Unidos coloca a la Argentina en el circulo “verde” del sistema de segmentacion de
las relaciones econdmicas internacionales de Trump. Este posicionamiento abre

la oportunidad para mejorar el acceso al mercado norteamericano y al financia-
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miento y asistencia financiera del Tesoro. Hacer realidad esta oportunidad solo
sera posible terminando con el arancel externo coman y pasando a un esquema de

Tratado de Libre Comercio (TLC) en el MERCOSUR.

En cuanto a la politica cambiaria, la posible devaluacion del dolar beneficiaria a
Argentina. Un dolar debilitado compensaria la apreciacion del peso causada por la
estabilizacion macroeconomica, el auge minero-energético y el sistema cambiario
semifijo de Milei. Condicional a una economia mundial en crecimiento, un dolar
mas débil favoreceria también los precios de las commodities, lo que beneficiaria
las exportaciones primarias de la Argentina. Un nuevo acuerdo monetario interna-

cional mejoraria la sustentabilidad del modelo econdmico argentino.

Propuestas para la Argentina

En este contexto de redefinicion de las reglas econémicas y politicas mundiales,
es prioritario que la Argentina avance en una agenda de corto y largo plazo con los
Estados Unidos. El objetivo central es tomar la iniciativa y consolidar a la Argen-
tina como el principal aliado en la region y uno de los socios estratégicos a nivel

mundial.

1. El Acuerdo Estratégico para la Libertad (AEL) debe ser el primer paso. La Ar-
gentina debe pedirle a los Estados Unidos este nuevo instrumento internacio-
nal de corte bilateral que posibilite, por medio de una orden ejecutiva del pre-
sidente, dar acceso al mercado a productos seleccionados, asistencia técnica
y militar en la lucha contra el narcotrafico y el terrorismo y ayuda econémica.
Si bien este tipo de instrumento podria parecer vulnerable a la incertidum-
bre politica, la experiencia historica demuestra que los acuerdos ejecutivos en
materia comercial tienden a institucionalizarse con el tiempo, especialmen-
te, cuando crean intereses economicos concretos en ambos paises. El nuevo
unilateralismo comercial norteamericano puede ofrecer oportunidades tinicas

para paises alineados estratégicamente con los Estados Unidos. Este sistema
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puede permitir obtener beneficios comerciales concretos incluso antes de la

formalizacion de un TLC.

. El segundo paso debe ser el Tratado de Libre Comercio con los Estados Uni-
dos. Si bien la Argentina y Estados Unidos no son economias naturalmente
complementarias en la actualidad, la experiencia historica demuestra que un
TLC puede proveer el marco institucional necesario para una transformacion
estructural profunda. México y Colombia, lograron, a través de sus respecti-
vos TLC, desarrollar complementariedades productivas. Argentina cuenta con
ventajas significativas en sectores estratégicos para los Estados Unidos, como
energia (Vaca Muerta) y minerales criticos (litio). Posee una base de capital hu-
mano calificado y capacidades tecnologicas en sectores como biotecnologia y
servicios digitales que podrian integrarse rapidamente a las cadenas de valor

estadounidenses.

. La propuesta de una Alianza para la Libertad de las Américas (ALA) reconoce
la importancia de encuadrar la relacion bilateral en un marco regional mas
amplio. Esto es particularmente relevante considerando la relacion con Brasil
y el futuro del Mercosur. El ALA no busca reemplazar los acuerdos regionales
existentes, sino complementarlos, creando un nuevo marco para la coopera-
cion en seguridad, inversiones y comercio que refleje las realidades geopoli-
ticas emergentes. El ALA seria la version regional de la estrategia de segmen-
tacion de Bessent otorgando acceso al mercado americano, financiamiento y
asistencia militar a cambio de alineamiento con la politica internacional de los
Estados Unidos. Una posibilidad seria replicar la experiencia del ALADI inclu-
yendo a los Estados Unidos. Los paises podrian realizar acuerdos bilaterales

con los Estados Unidos con modalidades y velocidades propias.
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