La nueva estrategia economica de EEUU (I)

ALEJANDRO MARCO DEL PONT :: 25/03/2025
Los Bonos del Tesoro norteamericano que tienen los acreedores son, en esencia, capital
disfrazado de deuda o deuda vestida de capital

Desde 2014, el predominio unipolar de EEUU comenzd a resquebrajarse. Sus capacidades
econdmicas y militares ya no coincidian con sus ambiciones globales. La crisis de 2008
marcé el inicio de un declive economico, tecnologico y militar que hizo insostenible la
estrategia de dominacién mundial que habia seguido hasta entonces. Las élites
estadounidenses no han renunciado a sus aspiraciones de controlar los mercados y recursos
de Occidente, pero han reconocido que necesitan una nueva estrategia para aprovechar
mejor sus recursos limitados. Esta es la esencia de la politica exterior de Donald Trump: una
retirada estratégica del imperialismo tradicional para reagruparse y redefinir su enfoque.

Sin embargo, este plan no esta exento de desafios. Internamente, EEUU enfrenta disputas
brutales, mientras que, a nivel internacional, debe lidiar con un mundo que ya no acepta su
hegemonia sin cuestionamientos. Para mantener una politica exterior creible, el pais
necesita resolver urgentes problemas econdmicos internos, como la deuda publica, y los
déficits fiscal y comercial.

Hay tres indicadores clave que explican las decisiones del gobierno de Trump y las élites
que lo apoyan:

1) La deuda publica: supera el 124% del PIB, alcanzando los 36,2 billones de ddlares. Los
intereses de esta deuda ascienden a 1,3 billones de ddlares anuales, superando por primera
vez en la historia los gastos de defensa. Ademas, aproximadamente un cuarto de la deuda
(8,5 billones de ddlares) esta en manos de acreedores extranjeros.

2) El déficit fiscal: en 2024, el déficit fiscal equivalié al 6,4% del PIB, unos 1,8 billones de
ddlares, el mayor porcentaje en los ultimos 50 afos.

3) El déficit comercial: alcanzo los 1,2 billones de ddlares, con cinco paises responsables
de mas del 70% de este déficit: China 24.5%%, UE 19.5%, México 14.5%, Vietnam 10.2%,
Taiwan 6%.

Estos indicadores revelan una economia bajo presion, donde la interaccidn entre las tasas
de interés, el valor del doélar, las politicas de divisas y la gestion de la deuda publica es
intrincada y delicada, poniendo énfasis en los pagos de intereses de la deuda publica.

El presidente estadounidense presiona a la Reserva para que baje las tasas, pero toma
decisiones arancelarias que producirdn mas inflacién y quitan margen de maniobra. Los
primeros intentos de Donald Trump para revertir el déficit comercial y negociar con sus
socios del T-MEC, China y la Unién Europea, fue de incremento de aranceles. A pesar que
no fueron implementados en su totalidad, varios centros de investigacion, dentro de los que
se encuentra el Peterson Institute, estimaron que sélo los aranceles de Trump a Canada,

lahaine.org :: 1


https://www.lahaine.org/

México y China costarian al hogar tipico estadounidense mas de 1.200 dolares al afo, es
decir, mas inflacién.

Ante esta situacion, ha comenzado a circular en la administracion Trump una propuesta
audaz: el Acuerdo de Mar-a-Lago, que busca una reestructuracion forzosa de la deuda,
sugiriendo el canje de bonos del Tesoro en manos extranjeras por «bonos centenarios» no
negociables, con un plazo de 100 afios y una tasa de interés cero. El objetivo del Acuerdo
seria abordar el doble déficit de EEUU —el comercial y el del gasto publico— mediante una
compleja maniobra que involucra el valor del délar y las inversiones extranjeras en el pais.
Se devaluara el dolar y se pondra fin a la deuda norteamericana en manos extranjeras en las
condiciones actuales.

Esta idea no esta exenta de riesgos. Los principales tenedores de bonos estadounidenses
son Japon (1 billon de dodlares), China (780 mil millones), Reino Unido (723 mil millones) y
paraisos fiscales como Luxemburgo e Islas Caiman (843 mil millones). China, por ejemplo,
dificilmente aceptaria un canje que perjudique sus intereses. Japon, por su parte, depende
de la rentabilidad de los bonos estadounidenses para cumplir con sus obligaciones de
jubilacion, lo que reduce su motivacion para aceptar bonos de bajo rendimiento.

Gran parte de los comentarios convencionales sobre el supuesto acuerdo consisten en
sefalar que es dificil para cualquier persona razonable concebir cdmo los términos de dicho
acuerdo podrian ser aceptables para cualquiera de los socios de EEUU. Asi pues, en lugar
de criticar el plan como si se tratara de un fallo mental del equipo de Trump, imaginemos
que este «fallo» no es un error, sino una caracteristica.

El objetivo de la vision del «Acuerdo» es crear un gran escenario en el que los EEUU de
Trump demostraran su poder coercitivo para cambiar unilateralmente todos los parametros
basicos de la economia occidental. El hecho de que solo la coercién permitira a EEUU
conciliar las contradicciones entre la depreciacion de la moneda, la redefinicion de la deuda
y la preservacion del dolar con el estatus de reserva y disfrazarlo todo de «Acuerdo», es la
clave. La coercidn abierta y visible disimula los consentimientos, precisamente lo que un
Acuerdo de Mar-a-Lago ofreceria.

Las consecuencias son variadas, la busqueda de una moneda mas débil para mejorar la
competitividad exportadora podria desencadenar una guerra de divisas, donde multiples
paises intentarian devaluar sus monedas simultaneamente. Este escenario, observado
durante la Gran Recesion, podria generar inestabilidad en los mercados financieros y
afectar negativamente el comercio internacional.

Para EEUU, los beneficios a corto plazo incluyen una mayor competitividad comercial, la
reduccién del déficit de la balanza comercial y la proteccion de la industria local, que
necesariamente tendra un periodo de maduracion para desarrollarse. Sin embargo, los
riesgos son significativos: inflacion, represalias comerciales y pérdida de confianza en el
ddlar como moneda de reserva global.

Para el comercio mundial, una guerra de divisas y aranceles mas altos podrian reducir el
comercio global y aumentar la incertidumbre en los mercados financieros. Paises
exportadores, como China y Alemania, verian reducidas sus exportaciones, mientras que las
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economias emergentes podrian sufrir fugas de capitales y devaluaciones de sus monedas.

Es imperativo para el gobierno de Donald Trump financiar su déficit fiscal. Por lo que
obligar a algunos acreedores extranjeros a canjear sus bonos del Tesoro por bonos a un
plazo muy largo para aliviar la carga de la deuda trasfiriendo el riesgo del contribuyente
estadounidense a los contribuyentes extranjeros, es algo frecuente. Si esta iniciativa puede
mantener bajos los tipos de interés y debilitar el ddlar, se podria tener resultado en tres
sectores importantes: déficit fiscal, comercial y aumentar los niveles de inversion.

La combinacién de aranceles, reestructuracion de la deuda, debilitar la moneda y una
posible guerra de divisas es una estrategia de alto riesgo. Aunque podria ofrecer beneficios
a corto plazo para EEUU, también conlleva conflictos significativos para la economia global.
La clave para la élite estadounidense sera encontrar un equilibrio entre proteger sus
intereses y mantener la estabilidad en los mercados internacionales, incluso si eso significa
olvidarse temporalmente de la economia nacional.
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