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LA PARADOJA
COLOMBIANA:

(Qué elecciéon mira américa latina?

Una encrucijada entre la violencia, la polarizacion y disputa regional.
Las elecciones que definen mucho mas que un

Colombia no atraviesa simple-
mente un ciclo electoral; el pais
ancla el eje geopolitico funda-
mentalmente que articula la
cuenca del caribe con la profundi-
dad del cono sur.

En el tablero de 2026, este ciclo
electoral es percibido como un-
termémetro definitivo de la esta-
bilidad regional en una Ameérica
Latina fragmentada. Histérica-
mente Bogota ha operado como
el “aliado silencioso” de los Esta-
dos Unidos, manteniendo una re-
lacion bilateral cimentada en Ila
cooperacion técnica y militar que
trasciende gobiernos.

Sin embargo, esta posicion de
nodo estratégico hoy se ve tensio-
nada por una reconfiguracién de
influencias globales y desafios de
gobernanza internos.

La situacion resulta particular-
mente significativa pues el pais,
ha sido histéricamente considera-
do uno de los casos mas comple-
jos y al mismo tiempo resilientes
de América Latina.

A diferencia de numerosos paises
de la region que atravesaron inte-
rrupciones democraticas a lo
largo del siglo xx, Colombia logro
preservar una continuidad institu-
cional

presidente.

relativamente estable. Sin embar-
go, esa estabilidad coexistié du-
rante décadas con conflictos ar-
mados internos, presencia de
guerrillas, estructuras paramilita-
res y economias ilicitas asociadas
al narcotréfico.

MIREMOS CON ANTEOIOS
LO INTERNO:

Las elecciones se desarrollan en el
marco de un escenario que sinte-
tiza las tensiones por las que atra-
viesa la region partiendo desde el
desgaste, la incertidumbre y la
cdesesperanza. Pues mientras se
lleva a cabo un proceso electoral y
semanas de campana intensa, el
pais enfrenta la reactivacion de la
violencia armada, un deterioro de
la seguridad territorial, creciente

olarizacion por extremos radica-
ﬁes, donde el centro pareciera que
tiende a desaparecer y con ello el
cuestionamiento sobre el modelo
de estado que prevalecera en los
proximos anos, que debe trabajar
de la mano con una fuerte pre-
sencia de las instituciones que se
muestran como las garantes de la
democracia.

En los dias previos a las elecciones
el ejército de liberacion nacional
(ELN) anuncio un cese unilateral
al fuego para

permitir un curso “normal” del

proceso electoral y que no hubie-
ra interrupciones para el ejercicio
de derecho a voto en todas las
zonas del pais. Sin embargo es un
anuncio que estuvo lejos de trans-
mitir tranquilidad; Pues hay que
mencionar que se dio en marco
de un afio bastante movilizador
en términos de seguridad, donde
se han desarrollado diferentes
atentados, enfrentamientos arma-
dos y ataques hacia personalida-
des politicas y/o lideres sociales,
gue pone en evidencia la realidad
paradédjica: La democracia conti-
nua funcionando institucional-
mente, pero lo hace en un contex-
to donde la violencia sigue siendo
un actor relevante dentro del es-
cenario politico.

La centralidad de la seguridad en
la contienda electoral se reflejo in-
cluso en la forma en la que los as-
pirantes

desarrollaron sus campanas. Lejos
de que esta situacion evitara que
los candidatos hicieran correrias a
lo largo del

pais cercandose asi a la ciudada-
nia, varios dirigentes si optaron
por reforzar sus esquemas de pro-
teccion.
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El caso mas emblematico fue el
de Abelardo de la Espriella, quien
comenzo a hacer intervenciones
publicas detras de estructuras
protegidas con vidrio blindado,
tras denunciar amenazas en su
contra. Asimismo las autoridades
convocaron revisiones extraordi-
narias de los dispositivos de segu-
ridad de las férmulas presidencia-
les, luego de que candidatos
como Paloma Valencia y el propio
De la Espriella reportaran riesgos
para su integridad. En el caso de
lvan Cepeda organismos estatales
reforzaron protocolos de protec-
cion tras conocerse informacion
sobre posibles planes para atentar
contra su vida durante la campa-
na. Incluso las candidaturas leja-
nas a los polos de contienda tradi-
cionales, como la de Sergio Fajar-
do y Claudia Lépez denunciaron
intimidaciones contra simpati-
zantes y colaboradores de campa-
Ra, evidenciando un clima politico
atravesado por preocupaciones
sobre la seguridad e integridad
fisica. Mas que hechos aislados
estos episodios ilustran como la
violencia entra como variable que
condiciono la contienda.

CONTRADICCION EN EL
DEBATE NACIONAL:

Mas que una disputa entre candi-
datos, la eleccién se ha transfor-
mado en un plebiscito sobre
como enfrentar los principales de-
safios con los que cuenta el pais
para la fecha: seguridad territorial
y ciudadana, implementacion de
la paz, la relacién entre el estado y
los territorios donde no hay pre-
sencia del mismo o los denomina-
dos “territorios desamparados” y
un equilibrio que intenta dar el
gobierno entre transformacion
social y gobernabilidad institucio-
nal.

Para comprender el clima electo-
ral, debemos referirnos al deterio-
ro de la seguridad. Cuando Gusta-
vo Petro asumio la presidencia en
2022, la propuesta para el tépico
era la Paz Total, una politica orien-
tada a negociar simultaneamente
con distintos grupos armados
(ELN, disidencias de las FARC) con
el objetivo de reducir la viclencia y
consolidar la presencia estatal en
las regiones histéricamente afec-

La violencia ya no constituye un
problema de orden publico, sino
un factor de condiciona la demo-
cracia, en numerosos departa-
mentos candidatos, dirigentes so-
ciales y organizaciones civiles en-
frentan amenazas, restricciones
para hacer campana, todo asocia-
do a la presencia de estos grupos
y la incapacidad del estado de
hacer frente a ello. El Atlantic-
Council registré centenares de in-
cidentes violentos contra lideres
politicos y comunitarios durante
el periodo preelectoral. Una
muestra de ello es el atentado
contra el precandidato presiden-
cial MigueFUribe Turbay siendo el
acontecimiento que vuelve a
poner al pais en la mira de orga-
nismos internacionales y parece
la paradoja ciclica de la historia
reciente, pues mas alla de las res-
ponsabilidades, activa una me-
moria colectiva profundamente
arraigada: la de los magnicidios, la
violencia politica y vulnerabilidad
de quienes participan en la com-
petencia democratica, parecien-
do ser un pais que no tiene garan-
tias.

Pero hay que recordar que este no
es el unico tépico que atraviesa el
contexto; La polarizacion parece
que se refuerza y alin mas tras la
anunciada segunda vuelta que
pone en el mapa a dos extremos
que parecieran inconciliables.
Con mas del 84% de los votos
concentrados en ambos espacios;
Por un lado, Ivadn Cepeda encarna
la continuidad de buena parte del
proyecto politico impulsado du-
rante el gobierno de Gustavo
Petro, con énfasis en la profundi-
zacion de reformas sociales, la im-
plementacidn de los acuerdos de
paz y una politica exterior mas
orientada hacia la cooperacién re-
(l_:;ional y los esquemas multilatera-
es.

Por otro lado, Abelardo de la Es-
priella, categorizado como el “out-
sider” de la contienda, capitaliza
el descontento generado por el
deterioro de la seguridad y cons-
truye una propuesta basada en la
recuperacion del control territo-
rial, el fortalecimiento de las Fuer-
zas Armadas y una estrategia de
confrontacion mas directa contra
los grupos armados.
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La relevancia de este resultado
radica en que parece confirmar
un fenomeno observable en dis-
tintos paises de Ameérica Latina: la
progresiva erosion del espacio po-
litico moderado. El bajo desempe-
no de candidaturas asociadas al
centro politico sugiere que una
parte importante del electorado
percibe el momento actual como
una instancia de definicion es-
tructural sobre el rumbo del pais,
mas que como una eleccion con-
vencional. La competencia electo-
ral deja asi de estructurase en de-
bates sobre politicas publicas y
comienza a girar en torno a dis-
cursos de odio ante el oponente;
Algo que parece que la poblacién
avala y se refleja en los mismos re-
sultados de la votacion del 31 de
mayo. La cantidad de votos obte-
nida por Ivan Cepeda y Abelardo
de la Espriella, se acerca a los 10
millones de votos respectivamen-
te para cada uno, mientras que los
demas contrincantes no lograron
acercase ni al millon de votos, te-
niendo en cuenta que representa-
ban propuestas mas conciliadoras
a comparacioén de los posiciona-
mientos de los ganadores.
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Ivéan Cepeda

2 Geportunmrios

ABELARDO DE LA
ESPRIELLA

16 departamentos

IVAN CEPEDA

14 departamentos

Abelardo de
la Espriella
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Lo que afirma la suposicion anterior de que la poblacién estabafrag-
mentada entre elegir al proyecto de la izquierda o de la derecha y no
tener en cuenta a los otros candidatos. El mapa mostrado en la figura
1, grafica la division del pais entre los dos grandes ganadores de la con-
tienda, ejemplificando la polarizacién de las elecciones, ademas de
tener relacion estratégicamente con la seguridad y las zonas marcadas
histéricamente por el conflicto, pues mientras elycandidato De la Es-
priella gano en las zonas mas centro del pais, Cepeda se lleva las zonas
mas periféricas o “olvidadas”. En este contexto, el adversario politico
deja de ser percibido como un competidor legitimo y pasa a ser pre-
sentado como un riesgo existencial para la democracia o para la esta-
bilidad nacional. Este fenédmeno no es exclusivo de Colombia.
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Puede observarse también en paises como Argentina, Brasil, México o Estados Unidos. Sin embargo, en el
caso colombiano adquiere una dimensién particularmente delicada debido a la persistencia de actores ar-
mados y antecedentes histéricos de violencia politica. A la contienda se le suman las redes sociales que
han amplificado esta dinamica.

La circulacion permanente de discursos radicalizados, campanas de desinformacion y narrativas de con-
frontacion, contribuyen a profundizar la fragmentacion social y dificulta la construccion de consensos mi-

nimos para la gobernabilidad.

LA PUERTA DE AMERICA:

Colombia ocupa una posicion geopolitica singular
dentro de América latina. Es la tercera economia de
América del sur, constituye uno de los principales
aliados estratégicos de Estados Unidos en términos
de seguridad hemisférica y representa un actor fun-
damental en la lucha contra el narcotrafico, la ges-
tion de flujos migratorios y la estabilidad regional.
Su ubicacion geografica le otorga ademas una rele-
vancia excepcional, ya que conecta a América del
sur con Centroamerica, posee acceso tanto al
océano pacifico como al atlantico y comparte ex-
tensa frontera con Venezuela, uno de los principales
focos de tension politica de la region.

Desde una perspectiva internacional, esta posicion
ha convertido histéricamente a Colombia en una
potencia media regional con capacidad de influen-
cia en los asuntos andinos y caribenos. Durante dé-
cadas, su politica exterior estuvo marcada por una
estrecha cooperacién con Estados Unidos en mate-
ria de seguridad, lucha contra el narcotrafico y coo-
peracion militar, desde proyectos como el plan
condor o el plan Colombia para tratar dichas tema-
ticas. Sin embargo, la llegada de Gustavo Petro al
poder en 2022 introdujo nuevos elementos en la
proyeccion internacional del pais, impulsando una
agenda mas enfocada en la integracion latinoame-
ricana, la transicion energética y la diversificacion
de alianzas internacionales. En este contexto, las
elecciones de 2026 representan mucho mas que
una disputa por la presidencia. Lo que se encuentra
en juego es la orientacion futura de la politica exte-
rior colombiana y, en consecuencia,

el papel que el pais desempenara dentro de Améri-
ca Latina durante los proximos anos.

Una de las dimensiones donde esta discusion ad-
quiere mayor relevancia es la relacién con Venezue-
la. Colombia comparte con su vecino mas de 2.200
kildmetros de frontera, una de las mas dindmicas y
complejas de la zona. La crisis politica, econémica y
humanitaria venezolana transformé profundamen-
te la agenda bilateral durante la ultima década.
Millones de migrantes venezolanos se asentaron en
territorio colombiano, mientras que la frontera se
convirtié en un espacio estratégico para el comer-
cio, los movimientos poblacionales, las economias
ilicitas y la actividad de grupos armados como el
ELN y las disidencias de las FARC para los ultimos
anos. Como resultado, la relacion entreambos
paises dejd de ser una cuestion exclusivamente di-
plomatica para convertirse en un asunto central de
seguridad, gobernabilidad y estabilidad regional.

Por esta razon, Colombia funciona hoy como un
verdadero Estado Bisagra entre la region andina, el
Caribe y el norte de América del Sur. Una continui-
dad de las lineas impulsadas durante el gobierno
Petro podria profundizar los mecanismos de dialo-
go politico con Caracas, fortalecer la cooperacion

3.
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bilateral y consolidar una agenda regional vincula-
da a la integracion, las energias renovables y los es-
pacios multilaterales de concertacion. Por el con-
trario, una eventual victoria de sectores de derecha
podria priorizar el fortalecimiento de la relacion
con Estados Unidos, el control fronterizo y estrate-
gias mas orientadas hacia la seguridad y el comba-
te a las organizaciones criminales, temas que pare-
cen mas latentes para sociedad colombiana hoy en
dia.

Ambos escenarios presentan oportunidades y de-
safios para Colombia. En el caso de una eventual
victoria de Ivan Cepeda, el pais probablemente
profundizaria las lineas de politica exterior impul-
sadas por el Pacto Historico, reforzando la coopera-
cion regional, los vinculos con gobiernos progresis-
tas, la agenda ambiental y los mecanismos multi-
laterales, los cuales no parecen abrirle demasiadas
puertas. Sus defensores consideran que esta orien-
tacion permitiria fortalecer la autonomia diploma-
tica colombiana y consolidar su liderazgo en temas
como la transicidon energética, que lo han hecho
mas cercana a Beijing. Sin embargo, sus criticos
advierten que podria generar tensiones con algu-
nos socios tradicionales como lo ha sido Estados
Unidos y mantener interrogantes respecto de la
eficacia de ciertas estrategias frente al deterioro de
la seguridad interna; Ademas de agregar que la po-
litica exterior de este ultimo gobierno estuvo mar-
cada por una creciente personalizacién de la diplo-
macia, donde en diversas ocasiones, las redes so-
ciales se convirtieron en un canal privilegiado para
comunicar posiciones internacionales pasando por
encima de los mecanismos tradicionales que man-
tenian el respeto y la comunicacion asertiva, por la
cual se caracterizd la diplomacia colombiana.

Por otro lado, un eventual triunfo de Abelardo de la
Espriella podria implicar una reorientacion de la
politica exterior colombiana hacia un alineamiento
mas estrecho con Estados Unidos, especialmente
considerando el respaldo publico que Donald
Trump ha manifestado hacia su candidatura en los
ultimos dias. En este escenario, es probable que se
impulse una agenda enfocada en la seguridad, la
atraccion de inversion y el fortaleciendo del control
territorial, enconsonancia con las prioridades pro-
movidas por sectores del partido republicano, con
los cuales el candidato tiene afinidades. Quienes
respaldan esta vision sostienen que permitiria res-
ponder de manera mas contundente a las amena-
zas derivadas del narcotrafico y los grupos arma-
dos, ademas de generar mayores condiciones de
confianza para la actividad lo que atraeria en
mayor medida a la inversion extranjera. Sus detrac-
tores, en cambio, sefalan que una excesiva secula-
rizacion de la agenda publica podria reducir los
margenes de autonomia internacional de Colom-
bia y dificultar algunosespacios de didlogo y coo-
peracion regionaﬁ pues como lo ha mencionado
abiertamente, desea dejar algunos de estos meca-
nismos multilaterales de negociacién como la OEA
O CIDH, y esta accion incrementaria una politica
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O CIDH, y esta accion incrementaria una politica ex-
terior dura y dejaria de lado la agenda 2030 que tam-
bién es centro de conversacion para el pais.

Mas alla de las diferencias entre ambas candidaturas,
la segunda vuelta presidencial refleja una discusion
de fondo sobre el modelo de desarrollo, seguridad e
insercion internacional que Colombia proyectara du-
rante los proximos anos. En una region atravesada
por cambios politicos, tensiones geopoliticas y desa-
fios de gobernabilidad, el resultado de estas eleccio-
nes sera observado con atenciéon mucho mas alla de
las fronteras colombianas.

LABORATORIO REGIONAL:

En conclusién podriamos decir que Colombia es uno
de los principales laboratorios de América Latina. Lo
que ocurre dentro de sus fronteras suele anticipar
tendencias regionales amplias. La experiencia del
conflicto armado, los procesos de paz, la lucha contra
el narcotrafico, la relacion entre democracia y violen-
cia, asi como las tensiones entre seguridad y dere-
chos humanos, han convertido al pais en un caso de
estudio permanente para académicos, organismos
internacionales y paises con dinamicas similares.

Las elecciones de 2026 pueden interpretarse desde
esa logica paraddjica. El pais es un espejo de los dile-
mas que atraviesa la region: democracias que conser-
van legitimidad electoral pero enfrentan dificultades
jpara su curso,

garantizar seguridad, reducir polarizacién dentro de
la poblacién y fortalecer la confianza ciudadana en
las instituciones. Es asi que la principal pregunta que
emerge en la contienda electoral no es quien gober-
nara Colombia durante los préximos cuatro anos, lo
que es verdaderamente relevante, es que modelo de
democracia lograra consolidarse en un pais donde
las instituciones han demostrado capacidad de resis-
tencia, pero persisten desafios estructurales que con-
tindan limitando la paz duradera. Es la prueba para
la capacidad del estado colombiano de responder si-
multdaneamente a las demandas de la sociedad que
busca cohesién a pesar de la fragmentacién, que
quiere sentirse segura a pesar de la inseguridad y que
desea un mejor pais aunque el proyecto politico con-
trincante no incluya al otro. Esta en juego preguntas
relevantes no solo para un pais, sino para la region:
Como sostener democracias estables en sociedades
atravesadas por la violencia, la fragmentacion y la
desconfianza institucional.
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EL EJE QUE
NO SE ROMPE:

Argentina, Brasil y la resiliencia del comercio agroindustrial.

En medio de la pandemia, guerras, devaluaciones y roces diplomdticos,
el vinculo comercial entre los dos gigantes del Cono Sur demostro
ser mas fuerte que los vaivenes de la politica.

UNA RELACION MAS GRANDE
QUE SUS LIDERES:

Pocas combinaciones de nom-
bres ilustran la turbulencia politi-
ca latinoamericana reciente que
la de Fernandez, Bolsonaro, Lula y
Milei. Cuatro lideres que represen-
tan proyectos ideolégicos com-
pletamente contrapuestos que se
alternaron en la Casa Rosada y el
Palacio do Planalto en un lapso
de apenas cinco afos. Sus cho-
ques fueron publicos, sus diferen-
cias ideoldgicas notorias, y en mas
de una ocasion la relacion bilate-
ral entre Argentina y Brasil llegé a
zonas de tension inusuales, inclu-
yendo un impasse diplomatico sin
precedentes antes de que Javier
Milei asumiera formalmente Ia
presidencia en diciembre de
2023. Y sin embargo, el comercio
siguié fluyendo.

Entre 2020 y 2025, el comercio
entre Argentina y Brasil practica-
mente se duplicé: pasé de unos
16.600 millones de dolares a una
proyeccién cercana a los 32.000
millones. Todo esto ocurrid en
cinco anos en los que no faltaron
golpes: una pandemia, guerras en
Europa, sequias devastadoras en
el campo argentino y una crisis
econémica domeéstica de gran
magnitud. En ese mismo periodo,
las ventas argentinas de produc-
tos del agro hacia Brasil crecieron
un 144%: de 1.320 millones de

doélares en 2020 a mas de 3.200-
millones en 2024.

SHOCKS
EXTERNOS,
RESILIENCIA
ESTRUCTURAL

El comienzo de esta etapa estuvo
marcado por profundas dificulta-
des. En 2020, la pandemia parali-
ydo]

economias enteras, cerrd fronte-
ras y rompio las cadenas de pro-
duccion globales. Argentina fue
especialmente golpeada: su eco-
nomia se contrajo casi un 10% ese
ano, y el comercio con Brasil toco
su

punto mas bajo del periodo. Todo
indicaba que vendria una larga re-
cuperacion.

No fue asi. En 2021, cuando se re-
abrieron las economias, las ventas
agroindustriales argentinas a
Brasil dieron un salto del 79% en
apenas doce meses. Fue una senal
clara: la demanda entre ambos
paises estaba latente, esperando
la primera oportunidad para reac-
tivarse.

Luego llegé la guerra. La invasion
rusa a Ucrania en febrero de 2022
sacudio los mercados mundiales
de alimentos y granos. Rusia y

Ucrania son dos de los mayores
proveedores mundiales de trigo,
maiz y aceites, y su conflicto dis-
pard los precios internacionales
de esos productos. Para Argentina
y BrasiP (los dos exportadores
agroindustriales mas importantes
de América del Sur) eso significo
una oportunidad: sus ventas al ex-
terior se volvieron mas rentables.
Ese mismo ano, el comercio bila-
teral alcanzdé su pico intermedio
del periodo con casi 30.000 millo-
nes de dolares, y las exportaciones
del MERCOSUR en conjunto supe-
raron en un 44% los niveles pre-
vios a la pandemia.

El afio 2023, en cambio, acumulé
problemas. Una sequia histérica
en la regién del Rio de la Plata
arraso con gran parte de las cose-
chas de soja, maiz y trigo argenti-
no, y las ventas agroindustriales
hacia Brasil cayeron casi un 7%. Al
mismo tiempo, en diciembre de
ese ano, el nuevo gobierno argen-
tino aplicé una devaluacion
abrupta del peso (el valor de la
moneda se redujo a la mitad de
un dia para otro), lo que sumo
mas incertidumbre a un panora-
ma ya complicado.
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Sin embargo, el rebote llegd
rapido. En 2024, con las lluvias
normalizadas y el campo recupe-
rado, las exportaciones agroin-
dustriales volvieron a crecer casi
un 17%. Y la diferencia entre lo
gue Argentina le compra a Brasil
y lo que le vende (su déficit co-
mercial) se achicé drasticamente:
de casi 4.700 millones de délares
en 2023 a apenas 308 millones en
2024, el nivel mas bajo de todo el
periodo. Lo que este recorrido
revela no es la ausencia de volati-
lidad., sino que las perturbaciones
mas severas sobre el comercio bi-
lateral tuvieron origen en factores
climaticos y macroecondmicos,
no en conflictos politicos entre
gobienos.

CUANDO LA
POLITICA

CHOCA CON LA
INTERDEPENDENCIA

La convivencia entre Alberto Fer-
nandez y Jair Bolsonaro entre
2020 y 2022 fue en lo simbdlico
uno de los momentos mas frios
de la relacion bilateral en déca-
das. No hubo visitas presidencia-
les reciprocas, proliferaron las cri-
ticas cruzadas, y la coordinacion
en los foros regionales fue escasa.
El regreso de Lula al poder en
enero de 2023 generd expectati-
vas de reencuentro: el nuevo pre-
sidente brasilefio hizo del multila-
teralismo y del MERCOSUR los
ejes de su politica exterior, y la
cumbre del bloque en Puerto
Iguazu de ese ano parecia inau-
gurar un nuevo ciclo de coopera-
cion.

Sin embargo, el impulso inicial
hacia una mayor cooperacion se
desvanecié rapidamente. La lle-
gada de Milei a la presidencia ar-
gentina en diciembre de 2023
volvié a tensionar el vinculo, con
declaraciones publicas que lleva-
ron la relacion a su momento mas
conflictivo del periodo. Brasil,
debido a su enorme peso econod-
mico como principal socio dentro
del MERCOSUR y segundo desti-
no global de las exportaciones ar-
gentinas detras de China, consti-
tuia un aliado indispensable para
la administracion de Milei. Bajo
esta estructura, el gobierno
argentino dificilmente podia

permitirse un distanciamiento,
fundamentalmente en una co-
yuntura que exigia un sdlido res-
paldo internacional para asegurar
el acceso al financiamiento exter-
no.

Y aqui emerge uno de los hallaz-
gos mas relevantes del periodo: la
disociacién entre el plano politico
y el plano comercial. En 2024, Ar-
gentina envié el 17% de sus ex-
portaciones totales a Brasil y origi-
noé en ese pais el 23% de sus im-
portaciones. Las tensiones diplo-
maticas, por muy intensas que
fueran, no se tradujeron en repre-
salias comerciales ni en rupturas
de los flujos de mercaderia.

¢Por qué? En parte, porque_ lai in-
terdependencia econdomica
genera costos que ningln gobier-
no esta dispuesto a asumir por ra-
zones puramente ideologicas.
Ademas, porque los canales técni-
cos y diplomaticos del MERCO-
SUR siguieron funcionando como
amortiguadores institucionales,
preservando la relacion comercial
mas alla de los vaivenes presiden-
ciales. El bloque, creado en 1991 y
a menudo criticado por su lenti-
tud y sus bloqueos internos, de-
mostré en este periodo cumplir
una funcién que suele subesti-
marse: preservar los canales ope-
rativos cuando los jefes de Estado
interrumpen su dialogo directo.

Un dato confirma esta lectura:
cuando se analizan las variables
del periodo, la influencia de las
devaluaciones del peso argentino
sobre el flujo de exportaciones
agroindustriales fue sorprenden-
temente acotada. Las economias
de Argentina y Brasil se mueven,
en este sector, al ritmo de su in-
terdependencia estructural mas
que al de las decisiones coyuntu-
rales de sus gobiernos.

EL DESAFIO DE
CONSTRUIR SOBRE LO
QUE FUNCIONA

El periodo 2020-2025 cierra con
una sefal que no deberia pasar
desapercibida: en enero de 2024,
el MERCOSUR y la Union Europea
cerraron el acuerdo econdmico
gque durante mas de veinticinco
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anos de negociaciones habia per-
manecido esquivo. El cierre de ese
acuerdo se firmoé en Asuncion, Pa-
raguay, y representa un hito para
la insercion_internacional de la
region, particularmente, para el
sector agroindustrial de Argenti-
na y Brasil, que accederia al mayor
mercado del mundo. Pero el
acuerdo también expone los de-
safios pendientes. EI MERCOSUR
enfrenta tensiones internas per-
sistentes sobre su propio modelo
de integracién: Uruguay, Brasil y
Paraguay demandan mayor flexi-
bilidad para negociar acuerdos
comerciales de forma individual,
mientras que Argentina aboga
por preservar la union aduanera
como principio estructural del
bloque. La arquitectura institucio-
nal necesita ser modernizada
para enfrentar un escenario inter-
nacional que cambia con veloci-
dad creciente. Lo que los datos de
los Ultimos cinco afnos muestran
con claridad es que la interdepen-
dencia econdmica entre Argenti-
na y Brasil no es un accidente ni
una creacion politica: es el resul-
tado de décadas de integracion
comercial que ha generado vincu-
los lo suficientemente profundos
como para resistir las tormentas.
El eje Buenos Aires - Brasilia es
hoy el mas importante de Améri-
ca del Sur, no solo por los volime-
nes que moviliza, sino porque
define, en buena medida, la salud
del proyecto de integracién regio-
nal. La pregunta que deja abierta
este periodo no es si Argentina y
Brasil pueden sobrevivir a sus di-
ferencias politicas (ya demostra-
ron que si pueden), sino si sus li-
deres estan dispuestos a construir
sobre esa base de interdependen-
cia una relacion estratégica a la
altura de lo que ambos paises ne-
cesitan en un mundo que se reor-
ganiza. La resiliencia del comercio
agroindustrial es el piso. Lo que
venga después depende de deci-
siones que aun estan por tomarse.
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EL PRECIO
DE LA
INCERTIDUMBRE

Cuanto le cuesta a la Argentina no saber quién
sera el proximo gobierno

ALVARO JEREMIAS
VARELA KLEIBAN

EL HALLAZGO

El 15 de abril de 2026, el Tesoro argentino licité dos bonos en délares casi idénticos. El AO27 vence en oc-
tubre de 2027, dentro del actual mandato presidencial; el AO28, en octubre de 2028, ya bajo el préximo
gobierno. Mismo emisor, misma moneda, misma legislacion, idéntico monto adjudicado y la misma licita-
cion. La Unica diferencia relevante es que uno madura antes del cambio de gobierno y el otro después. El
mercado les puso precios marcadamente distintos: 5,12% anual al AO27 y 8 51% al AO28. Esa diferencia
de 3,39 puntos porcentuales —339 puntos basicos— no se explica por riesgo de crédito (es el mismo
deudor), ni cambiario (ambos en ddlares), ni de liquidez (se colocaron juntos). Descontando la prima por
plazo normal de un aio adicional (20-30 pb), queda un diferencial superior a 300 pb que solo encuentra
explicacién en la incertidumbre sobre la continuidad del régimen de politica econémica. Lo llamamos
prima de riesgo institucional: el precio que paga el pais por no garantizar que las reglas se mantendran
mas alla del préximo recambio presidencial.

Figura 2.
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Descomposicion de
la TIR del AC28: 381
pb (UST 2Y) + 131 pb
(prima intra-manda-
to) + 339 pb (diferen-
cial intra/extra-man-
dato bruto) = 851 pb =
8,51%. El tercer com-
ponente es una cota
superior del riesgo
institucionatl: una
parte corresponde a
la pendiente normal
de la curva por
mayor duration.
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UNA PRIMA QUE SE MUEVE,
NO UN PARAMETRO FIJO

Dieciocho dias antes, en la licitaciéon del 28 de marzo, la misma comparacién arrojaba 374 pb. Entre
marzo y abril, la tasa intra-mandato no se movio, pero la extra-mandato comprimio 35 pb. Que la prima
varie en plazos tan cortos, con la tasa de corto plazo estable, confirma que se trata de un precio de merca-
do activo y no de una distorsidon contable.

Mas alin: convierte al spread AO28-A027 en una suerte de termémetro en tiempo real de las expectativas
del mercado sobre la transicién. Cada movimiento de la prima puede leerse como una recalibracién de
cuanto descuentan los inversores la probabilidad de continuidad —o de ruptura— del régimen econémico
actual de cara a octubre de 2027. No mide quién ganara la eleccién, pero si cuanto teme el mercado un
cambio de rumbo.

ARGENTINA EN EL ESPEJO DE AMERICA LATINA

Si la prima existe, Argentina deberia ocupar dos lugares distintos en el ranking regional de riesgo. Y asi es.
Con el AO27 (131 pb sobre el Treasury), el tramo corto argentino se ubica entre Paraguay (129 pb) y Peru
(139 pb): paga menos que Brasil, México, Colombia o Costa Rica. El mercado reconoce que la gestion ma-
croeconomica corriente sostiene un riesgo alineado con los mejores créditos de la region. Pero con el
AO28 (470 pb), el tramo post-mandato se aproxima a Ecuador (506 pb) y Bolivia (561 pb), paises con crisis
fiscales activas. La distancia entre ambas posiciones es la prima institucional.

Argentina intra-mandato (AD27) opera como Paraguay o Peru.
Argentina extra-mandato (AD2B) epera como Ecuador,
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Figura 3. Ranking de spread soberano de 16 paises de América Latina (Q1 2026). Argentina aparece dos
veces: con el AOZ27 (131 pb, entre Paraguay y Pert) y con el AO28 (470 pb, cerca de Ecuador). El EMBI+ de
los demds paises se calcula con bonos Globales (ley NY); los AO27/A028 son Bonares (ley local): la com-
paracion es referencia indicativa de orden de magnitud.
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Extendimos el ejercicio a otros emisores con bonos reales en ddlares. La diferencia entre tramo corto y
largo es de aproximadamente 0 pb en Brasil, 26 pb en Uruguay, 36 pb en Pertu y 51 pb en Chile. En Argenti-
na, con bonos gemelos adjudicados el mismo dia: 339 pb. La discontinuidad argentina es entre 6 y 13 veces
la de sus pares. No es una intensificacion del fenémeno regional: es una anomalia cualitativamente

distinta.

EL COSTO: HASTA USD 4£.000 MILLONES
POR ANO

Aplicada al stock de Globales y Bonares en circula-
cion (USD 95.000-120.000 millones), cada 100 pb
de spread cuesta entre USD 950 y 1.200 millones
anuales en intereses. Los 339 pb de prima repre-
sentan, como cota superior, entre USD 3.200 y
4.100 millones por ano. Para dimensionarlo: ese
monto equivale a casi todo elpresupuesto universi-
tario nacional de 2026 (~USD 4.400 M), financiaria
entre 1,4 y 1,8 afios del gasto de capitaldel Estado
nacional (USD 2.310 M), o alcanzaria para pagar la
jubilacién minima durante un afio a entre 700.000
y 900.000 jubilados. En términos de politica tribu-
taria, con lo que cuesta la prima institucional po-
drian eliminarse casi por completo las retenciones
a las exportaciones, cuya recaudacion tras las reba-
jas de 2025 se ubicé en USD 4.100-4.800 millones
—en el escenario mas favorable la prima cubre toda
esa recaudacion; en el menos favorable, buena
parte de ella. No es un gasto devengado automati-
camente —depende de cuanta deuda se refinancie
a las nuevas tasas— pero el orden de magnitud
sitla el problema en una escala tangible.

No es un artefacto del cepo Una objecion razona-
ble es que el spread podria reflejar las restricciones
cambiarias del mercado local mas que riesgo poli-
tico. Para descartarlo, examinamos los Credit De-
fault Swaps soberanos, que operan en mercados
internacionales OTC, completamente al margen
del régimen regulatorio domeéstico. El patron se
repite: el CDS a 1 ano cotiza en torno a 230 pb,
pero el contrato a 3 afios —que cruza la eleccién de
octubre de 2027— salta a unos 530 pb. Ese salto de
unos 300 pb entre contratos del mismo soberano
no responde a una progresion de solvencia, sino a
un posicionamiento defensivo frente al recambio
de gobierno. Mas revelador aun: entre los plazos de
3 y 5 anos el diferencial se comprime a apenas 56
pb. El riesgo esta encapsulado en el evento electo-
ral, no en un deterioro estructural de la capacidad
de pago de largo plazo. La curva CDS, libre de res-
tricciones, con?rma que la prima institucional no
es un artefacto del cepo.

LAS RESERVAS NO ALCANZAN POR
Si SOLAS

Suele plantearse que el problema se resuelve acu-
mulando reservas. La evidencia matiza ese argu-
mento. Construimos una serie diaria de doce anos
cruzando reservas brutas del BCRA con el EMBI+,
desagregada por administracion. El resultado es
un patron inestable: bajo CFK la correlacién es -
0,20, bajo Macri +0,33 (positiva y contraintuitiva),
bajo Fernandez -0,07 (casi nula) y bajo Milei -0,70
(fuerte e inversa). El signo y la magnitud cambian

de un gobierno a otro, lo que confirma que mas re-
servas no compran, por si solas, menos riesgo pais.
Lo que vuelve creibles a las reservas es el marco
institucional que las respalda: sin reglas que el
mercado espere ver respetadas mas allad del proxi-
mo gobierno, ningun stock de divisas alcanza para
anclar el spread.

LO QUE ENSENA PERU

El contraste mas instructivo es Perd. En la ultima
década atraveso renuncias, destituciones, un inten-
to de autogolpe y protestas con muertos. Y, sin em-
bargo, su riesgo pais nunca supero los 239 pb; hoy
estd en 139, un cuarto del argentino. El ancla es
institucional: banco central independiente por
constitucion desde 1993, metas deinflacion desde
2002, reglas fiscales con fuerza de ley y reservas
equivalentes al 32% del PBIl. Cuando Castillo inten-
to6 cambiar el modelo, las instituciones lo frenaron
y el riesgo volvié a 140 pb. Instituciones creibles
pueden aislar al crédito soberano de la inestabili-
dad politica. Un informe reciente de la Fed de
Nueva York clasifica a los emergentes en “Core”
(instituciones sélidas) y “Periphery”; desde 2005, los
Periphery acumularon 32 defaults y los Core ningu-
no. Peru esta en el primer grupo; Argentina, en el
segundo.

UN PROBLEMA ESTRUCTURAL PIDE UNA
SOLUCION ESTRUCTURAL

La prima institucional no es culpa de un gobierno
ni de una oposicion. Es un rasgo estructural que Ar-
gentina arrastra desde hace décadas: la ausencia
de un marco gue garantice la continuidad de las
politicas econémicas basicas, gobierne quien go-
bierne. La salida no pasa solo por mas délares en el
Banco Central, sino por construir instituciones que
ningun futuro presidente pueda desarmar facil-
mente ni sin costo politico: independencia consti-
tucional del banco central, una regla fiscal con
fuerza de ley y compromisos bipartidistas explici-
tos que el mercado crea que seran respetados a
ambos lados del espectro. Despejada esa prima, el
tramo corto argentino ya opera como un crédito de
primera linea regional. El desafio es lograr que esa
solvencia del presente sea creible también para el
futuro.
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FONDOS COMUNES DE
INVERSION EN
ARGENTINA

(En que estan invirtiendo TU dinero?

Analisis de los 20 FCl mas grandes en pesos

UN MERCADO ALTAMENTE CONCENTRADO

El mercado argentino de Fondos Comunes de Inversion (FCl) denominados en pesos cuenta con 1.724
fondos activos, pero la dinamica de concentracidn es llamativa: los 20 fondos mas grandes administran
$39,03 billones de pesos, representando el 51,3% del patrimonio total del universo en pesos, estimado en
$76 billones. Este fenémeno se agudiza si se desciende al interior del propio Top 20: apenas los primeros
5 fondos concentran el 51,2% del patrimonio dentro de ese grupo, y los primeros 10 el 76,4%.

Top 5 5 26,3%
Top 10 10 39,2%
Top 20 20 51,3%
Top 50 50 64,1%

Fuente: planilla diaria CAFCI al 28/04/2026. Cdlculo propio.
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COMPOSICION DE LA CARTERA: QUE TIENEN ADENTRO ESTOS FONDOS:
El analisis de composicién de los 20 fondos mas grandes revela un panorama homogéneo y dominado por
instrumentos de cortisimo plazo. La composicion promedio ponderada por patrimonio es la siguiente:

Plazos Fijos 56,6% Sector Privado / Bancario
Disponibilidades 18,6% Liquidez inmediata
Cauciones / Pases 12,2% Mercado de dinero
Resto de activos 9.7% Variable
LECAPs / LECERs 1.8% Deuda Pablica
BONCER/ CER 1,0% Deuda Publica
Bonos Sober. ARS 0.2% Deuda Pablica

Fuente: elaboracion propia a partir de datos CAFCI.
Composicion relevada manualmente, abril-mayo 2026.

HALLAZGO CLAVE

El 87.4% del patrimonio administrado por los 20 fondos mas grandes esta invertido en instrumentos de
cortisimo plazo (plazos fijos, disponibilidades y cauciones). Acciones, obligaciones negociables y deuda del
exterior tienen participaciéon practicamente nula. El ahorro retail argentino canalizado via FCI no financia
proyectos productivos ni mercado de capitales: es, en términos practicos, un plazo fijo con mejor interfaz.

INTERPRETACION CUALITATIVA: QUE NOS DICE ESTA COMPOSICION

El anélisis cualitativo de las carteras revela que la supuesta diversificacion corporativa de estos fondos es
practicamente inexistente. Tres categorias dominan el 87,4% de la cartera agregada del Top 20. La compo-
sicion promedio, ponderada por patrimonio, destina un 56,6% a plazos fijos, un 18,6% a cﬁsponibilidades
y un 12,2% a cauciones y pases. Por el contrario, la participacion de acciones locales, obligaciones negocia-
bles corporativas y deuda externa es marginal o directamente nula. En términos practicos, el FCl minorista
funciona simplemente como un plazo fijo tradicional que cuenta con una mejor interfaz tecnoldgica, pero
no financia proyectos productivos ni al mercado de capitales.

Esta estructura responde a una profunda anomalia de la economia local, signada por la absoluta preferen-
cia por la liguidez. En un contexto marcado por la alta inflacién histérica y la incertidumbre cambiaria re-
currente, el inversor minorista carece de incentivos para asumir riesgos crediticios o inmovilizar su capital
a cambio de un mayor retorno. De este modo, los fondos Money Market se convirtieron en el sustituto natu-
ral de los depdsitos a plazo, al ofrecer un rendimiento similar con la ventaja de un rescate inmediato (ope-
ratoria T+0). Esta dinamica explica por qué los lideres del mercado replican estrategias idénticas. Mercado
Fondo, con sus 29 millones de cuentas, concentra el 93,8% de su cartera en instrumentos bancarios de cor-
tisimo plazo. Sus principales competidores, como Fima Premium y FBA Renta Pesos, presentan carteras
gemelas con variaciones minimas. La verdadera diferencia entre estos instrumentos no reside en la inver-
gién. sino que radica exclusivamente en la marca comercial, el canal de distribucion y las comisiones cobra-
as.

Sin embargo, esta necesidad estructural de liquidez inmediata habilité una externalidad sumamente po-
tente. Los fondos Money Market, al integrarse como el motor de rendimiento de las billeteras virtuales, fun-
cionaron como una herramienta de bancarizaciéon masiva sin precedentes. Esta tecnologia democratizoé el
acceso al sistema financiero, permitiendo que vastos sectores de la economia informal, que histéricamente
no podian acceder a instrumentos de ahorro institucionales, comenzaran a proteger su capital transaccio-
nal diario de forma agil y digital.
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LOS 5 FONDOS QUE USAN MILLONES DE ARGENTINOS SIN SABERLO

El top 5 tiene carteras practicamente idénticas. Mercado Fondo (el “rendimiento automatico” de Mercado
Pago, con 29 millones de cuentas) tiene el 93,8% en instrumentos bancarios de cortisimo plazo. Fima Pre-
mium de Galicia, FBA Renta Pesos de BBVA y Pionero Pesos Plus de Macro replican el mismo patrén con
variaciones minimas. La diferencia entre estos fondos no esta en la inversion sino en la marca, el canal y la
comisién. Fima Premium Clase A y Clase B, que ocupan el puesto 2 y 4 del ranking, son literalmente el
mismo fondo con distinta estructura de precio.

EL PESO MACRO DE LOS FCI EN LA
ECONOMIA ARGENTINA

LOS FCl Y SU RELACION CON EL M3

LOS AGREGADOS MONETARIOS COMO MARCO DE REFERENCIA

Para dimensionar el peso real de la industria de FCI en la economia argentina, resulta util contrastarla con
los principales agregados monetarios que publica el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA). El
M3 es el agregado mas amplio: incluye el circulante en poder del publico, los depdsitos a la vista, los dep6-
sitos a plazo y otros instrumentos del sector publico y privado denominados en pesos. Representa, en tér-
minos practicos, la totalidad del dinero en pesos que existe en la economia.

Para hacer la comparacion correcta, corresponde aislar tnicamente los componentes del patrimonio FCI
que si integran el M3, es decir los depésitos a la vista, las cuentas corrientes y los plazos fijos (version estric-
ta), a los que puede sumarse la deuda del Tesoro de corto plazo como LECAPs y BONCER (version amplia,
que algunos autores incluyen en el M3 amplio). Bajo este criterio, el patrimonio total de los FCI en pesos
($76,1 billones segin CAFCI al 28 de abril de 2026) tiene aproximadamente el 75,2% invertido en compo-
hentes estrictamente dentro del M3, y el 78,0% si se incluyen LECAPs y BONCER. Eso equivale a entre $57,2
y $59,3 billones de pesos, representando entre el 35,5% y el 36,9% del M3 total.

Agregado / Indicador Monto estimado (billones
ARS)

M3 Total (feb. 2026) ~$161 billones 100%

Patrimonio FCl en ARS (abr. $76 billones 47,2% del M3 (no comparable
2026) directamente)
Componente comparable FCI ~$59,3 billones 36,9% del M3

en M3 (amplio:

+LECAPs+BONCER)

Fuentes: BCRA (Informe Monetario Mensual abril 2026, Trading Economics),
CAFCI (Planilla Diaria 28/04/2026).

12.
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El dato es significativo: la porcién del patrimonio
FCI que si integra el M3 representa el 36,9% de toda
la oferta monetaria en pesos del pais. En perspecti-
va comparada, la Base Monetaria (los pesos que
emite directamente el BCRA: billetes, monedas y
cuenta corriente de bancos en el Central) es de
aproximadamente $40 billones: la porcién compa-
rable de los FCI la supera ampliamente. Los fondos
no son un fenédmeno marginal del sistema financie-
ro: son una de sus piezas principales, y cualquier
movimiento masivo de rescates o cambios de cate-
goria tiene efectos directos y mensurables sobre los
depdsitos bancarios y la liquidez del sistema.

IMPLICANCIAS DE POLITICA Y
REFLEXIONES FINALES

El analisis agregado permite extraer al menos tres
reflexiones relevantes desde una perspectiva de po-
litica econdmica y desarrollo del mercado de capi-
tales. Primero, la industria de FCI en Argentina es
funcionalmente un sistema de ahorro bancario por
otro nombre. El 87% de la cartera del Top 20 esta en
plazos fijos, cauciones y disponibilidades: instru-
mentos que se nutren del sistema bancario y a él re-
tornan. No hay financiamiento directo al sector pro-
ductivo, no hay riesgo de crédito corporativo, no hay
equity. La promesa del mercado de capitales como
alternativa de financiamiento para empresas no se
materializa en este segmento del mercado.

Segundo, la concentracion extrema del mercado (el
51% del patrimonio en 20 fondos, el 8,46% en uno
solo) genera riesgos de contagio y conflictos de in-
terés que merecen atencion regu é\toria. La mayoria
de los fondos mas grandes son operados por socie-
dades gerentes vinculadas a los bancos donde de-
positan sus activos: el banco le vende el fondo al
cliente y el fondo le devuelve el dinero al banco en
forma de plazo fijo. Esta estructura, si bien legal y
regulada, plantea preguntas sobre la independen-
cia en la toma de decisiones y la alineacion de in-
centivos con el interés del cuotapartista.

Tercero, el hecho de que 33 millones de argentinos
sean cuotapartistas sin necesariamente saberlo
plantea un desafio de transparencia y educacion fi-
nanciera. La expansion masiva via billeteras virtua-
les democratizo el acceso a los FCI, pero no necesa-
riamente la comprension de qué implica ser cuota-
partista: qué riesgos existen, como se calcula el ren-
dimiento, qué comisiones se cobran y como se
decide en qué invertir. Una agenda de politica
orientada al consumidor financiero deberia abordar
esta brecha.
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NOTA METODOLOGICA

La composicion de los 20 fondos fue relevada ma-
nualmente desde el portal estadisticas.cafci.org.ar
durante abril y mayo de 2026, utilizando como
fecha de corte los ultimos estados disponibles en
cada fondo. Los datos de patrimonio y concentra-
cion de mercado corresponden a la Planilla Diaria
de CAFCI al 28/04/2026. Los datos de M3 correspon-
den al Informe Monetario Mensual del BCRA de
abril de 2026 y a series histoéricas disponibles en Tra-
ding Economics. Los porcentajes de composicion
pueden no sumar exactamente 100% por redon-
deos. Todos los datos monetarios estan expresados
en pesos corrientes.

REFERENCIAS:

- CAFCI (2026). Planilla Diaria de la Industria, 28 de
abril de 2026.

- CAFCI (2026). Resumen Mensual de la Industria de
FCI Abiertos, marzo de 2026.

- BCRA (2026). Informe Monetario Mensual, abril de
2026.

- BCRA (2026). Profundizacion del esquema de
agregados monetarios: fase de
re-monetizacion 2026, febrero de 2026.

- BCRA (2026). Informe Monetario Mensual, marzo
de 2026.

- Trading Economics (2026). Argentina - Oferta Mo-
netaria M3. Datos al 28/02/2026.
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:HACIA DONDE VA
LA ARGENTINA?

Alianzas, ideologia y politica
exterior bajo Milei.

P! e e it

En abril de 2026, el presidente de la Nacion Argentina se convirtié en el primer lider extranjero
en la historia del Estado de Israel en recibir el honor de encender la antorcha en el Monte Herzl,
con motivo del 78° aniversario de la independencia israeli. Este hecho inédito demostré la es-
trecha relacion que Javier Milei y el primer ministro de Israel, Benjamin Netanyahu, fueron
construyendo.
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En abril de 2026, el presidente de
la Nacién Argentina se convirtio
en el primer lider extranjero en la
historia del Estado de Israel en re-
cibir el honor de encender la an-
torcha en el Monte Herzl, con
motivo del 78° aniversario de la in-
dependencia israeli. Este hecho
inédito demostro la estrecha rela-
cion que Javier Milei y el primer
ministro de Israel, Benjamin Ne-
tanyahu, fueron construyendo.

En dicha visita, la tercera de Milei
a Israel desde que asumio la presi-
dencia en diciembre de 2023, se
firmaron los Acuerdos de Isaac, un
marco bilateral de cooperacién en
materia de seguridad, inteligencia
artificial, comercio y posiciona-
miento conjunto en foros interna-
cionales. El nombre no es coinci-
dencia: remite explicitamente a
los Acuerdos de Abraham, el con-
junto de normalizaciones diplo-
maticas que, bajo el primer man-
dato de Donald Trump, reconfigu-
raron el mapa geopolitico de
Medio Oriente.

El 15 de septiembre de 2020,
Israel, los Emiratos Arabes Unidos
y Baréin firmaron los acuerdos
que llevan el nombre del patriarca
comun del judaismo y del Islam.
En los meses siguientes, Sudan y
Marruecos se sumaron al proceso
de normalizacién. Recientemente,
en noviembre de 2025, Kazajistan
formalizé su adhesién, convirtién-
dose en el primer pais no drabe en
incorporarse al marco, aunque ya
mantenia relaciones normaliza-
das con Israel.

(Qué representaron estos acuer-
dos? Durante décadas, la posicion
oficial del mundo arabe fue que
no habria normalizacién con Israel
hasta que no se resolviera la cues-
tion palestina. Los Acuerdos de
Abraham cambiaron la dinamica
regional. Por primera vez desde
Jordania en 1994, con la firma del

en 1994, con la firma del Tratado
de paz entre este Estado e Israel,
tambien conocido como el tratado
de Wadi Araba, paises arabes esta-
blecieron relaciones diplomaticas
plenas con Israel sin exigir compro-
misos previos sobre el Estado pa-
lestino.

Hubo una priorizacion de los inte-
reses de cada pais con tres factores
que explican el cambio. El primero
y mas determinante es el ascenso
de IrAn como amenaza regional. La
Republica Isldmica, con su progra-
ma nuclear en expansion y su red
de milicias proxy; Hezbollah en el
Libano, las Fuerzas de Movilizacion
Popular en Irak, los huties en
Yemen;

es motivo de preocupacion en ma-
teria de seguridad. El segundo
factor es el interés en la coopera-
cion tecnologica, econémica y de
inteligencia con lIsrael, reconocido
en la region como una potencia de
innovacion. El tercero, en el caso
de Marruecos, fue el reconocimien-
to estadounidense de su soberania
sobre el Sahara Occidental a
cambio de la normalizacion.

Es en este marco donde deben
leerse los Acuerdos. Si los mencio-
nados anteriormente fueron la he-
rramienta de Trump para reconfi-
gurar Medio Oriente durante su
primer mandato, los de Isaac
apuntan a extender esa logica al
continente latinoamericano, con
Argentina como lider potencial.

Para comprender la magnitud del
giro que representa la politica ex-
terior de Milei, es necesario exami-
nar la trayectoria que la precedio,
especialmente con los gobiernos
de Néstor Kirchner (2003-2007) y
de Cristina Fernandez de Kirchner
(2007-2015). En este periodo se
adopté hacia Israel una postura
distante. El kirchnerismo abrazo
con creciente intensidad la causa
palestina como parte de su
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narrativa antiimperialista y tercer-
mundista.

En el plano multilateral, Argentina
comenzo a acompanar posiciones
criticas hacia Israel en organismos
internacionales. En el plano regio-
nal, el acercamiento a Venezuela
de Hugo Chavez, enemigo decla-
rado del Estado judio, y a Cuba
implicé una reconfiguracién de
alianzas que no era neutral res-
pecto del conflicto en Medio
Oriente.

La decision mas conflictiva suce-
dié cuando el gobierno de Cristina
Kirchner firmé el controvertido
Memorandum de Entendimiento
con Irén en el ano 2013. El acuer-
do fue presentado por la adminis-
tracion como un mecanismo para
avanzar en la investigacion del
atentado a la AMIA. La logica del
gobierno era que la via judicial
habia fracasado y que el dialogo
directo con Teherdn podria des-
bloquear el caso. Esto fue gran
causa de debate, quienes la apo-
yaron sostuvieron que era una
salida pragmatica ante un proce-
so judicial estancado; quienes la
rechazaron consideraban que le-
gitimaba a un Estado senalado
como responsable del atentado.

La firma del Memorandum marcé
uno de los aspectos mas contro-
vertidos de la politica exterior kir-
chnerista. El mismo fue rechazado
por Israel y por la comunidad
judia argentina, y afos después
quedd envuelto en controversias
judiciales que derivaron en el pro-
cesamiento de sus principales res-
ponsables.
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La firma del Memorandum marcé uno de los aspectos
mas controvertidos de la politica exterior kirchnerista. El
mismo fue rechazado por Israel y por la comunidad judia
argentina, y aflos después quedé envuelto en controver-
sias judiciales que derivaron en el procesamiento de sus
principales responsables.

El gobierno de Alberto Fernadndez (2019-2023) intentd,
desde el comienzo, tomar una posicion menos extrema
que la de los gobiernos kirchneristas. Israel fue destino
del primer viaje oficial al exterior, en enero de 2020. Con
Cristina Kirchner de vicepresidente, el nuevo gobierno
queria despejar las sospechas acumuladas. Incluso, fue
bien visto por el lider israeli la decision de haber mante-
nido a Hezbollah en el listado de organizaciones terroris-
tas. Sin embargo, las tensiones no tardaron en reapare-
cer. En 2021, Argentina voto a favor de la creaciéon de una
comision en el Consejo de Derechos Humanos de la ONU
para investigar presuntos crimenes de guerra cometidos
por Israel durante el conflicto en Gaza. El gobierno de Ne-
tanyahu convoco al embajador argentino a una “conver-
sacion aclaratoria®, y la DAIA le expreso al presidente su
malestar por haber votado junto a Rusia, China, Cuba, Ve-
nezuela y Bolivia. Esto marco un punto de no retorno en
la relacion.

El balance del periodo es el de una gestidon donde se re-
conoce con claridad la presién interna del kirchnerismo
duro, que continuaba simpatizando con la causa palesti-
na y con una mirada critica hacia el Estado israeli.

Desde el primer dia de su gestién, la orientacién de la po-
litica exterior de Javier Milei no dejé margen para la am-
bigliedad. A diferencia de sus predecesores, Milei llegd a
la presidencia con una voluntad explicita de traducir su
ideologia en decisiones concretas.

En la historia reciente Argentina pueden identificarse, a
grandes rasgos, tres légicas dominantes. El menemismo
en los noventa fue la del alineamiento pragmatico con
Washington, con las llamadas "relaciones carnales"’, a
cambio de legitimidad internacional y beneficios econd-
micos esperables. El kirchnerismo impuso una légica au-
tonomista y regional: prioridad al bloque sudamericano,
distancia del Fondo Monetario Internacional, acerca-
miento a potencias emergentes como China y Rusia, y
reivindicaciéon de un "Sur Global" como identidad politi-
ca. Luego de un aislamiento internacional, Macri intento
una politica de "volver al mundo”. Implicé un realinea-
miento con las potencias europeas y con Estados Unidos,
persiguiendo el beneficio econémico, y manteniendo re-
laciones comerciales con otros actores no occidentales.

Milei introduce una légica donde la ideolo-
gia cumple el papel mas importante. El ali-
neamiento con los Estados Unidos de Trump
no se justifica solo en términos de conve-
niencia econémica ni de insercion pragmati-
ca, sino en términos de valores compartidos,
como el libre mercado. defensa de Occiden-
te, combate al socialismo y al terrorismo.

Del mismo modo, el acercamiento a Israel
no se explica solo por intereses bilaterales
concretos. En la politica exterior de un pais,
los valores, ideas y personalidad del lider
entran en juego. En este caso, Milei y su cer-
cania con el judaismo influye ciertamente
en la relacion a tener con Israel. Ademas, se
debe remarcar la alineacion con Estados
Unidos, socio incondicional del Estado israeli
y actor central en su defensa internacional y
la identificacion con la que Milei define la
“civilizacion occidental”, en donde percibe a
Israel como uno de sus pilares fundamenta-
les. i
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El contraste que el propio Milei establece es deliberado: "Mientras
los kirchneristas hacian un memorandum con Iran, nosotros hacia-
mos uno con Israel”. La declaracién hecha por el Presidente duran-
te el Encuentro Empresarial Argentina-Israel en 2024 busca acen-
tuar la polarizaciéon y se mantiene en lineamiento con su discurso
moral.

Los Acuerdos de Isaac, firmados en la tercera visita de Milei, buscan
proyectar la relacion hacia adentro y hacia afuera: hacia dentro,
profundizando la cooperacion; hacia afuera, con una invitacion ex-
plicita a otros paises latinoamericanos que compartan "valores de
libertad, democracia y Estado de derecho”.

Entre los puntos del acuerdo, se encuentra la apertura de una ruta
aérea directa entre Buenos Aires y Tel Aviv, prevista para noviem-
bre de 2026. Seguin explicé Milei, "es la representacion fisica de una
union moral, espiritual y politica que Argentina comparte con
Israel”.

El posicionamiento de Argentina como potencial "hub de inteli-
gencia artificial”, en palabras del primer ministro Netanyahu du-
rante la ultima visita presidencial en Israel, presenta distintas opor-
tunidades. Esta idea coincide con una publicacion del Centro de
Economia Internacional (CEI) en enero de 2026, la cual desarrolla
como nuestro pais cuenta con recursos humanos calificados, un
sistema educativo y cientifico robusto, un entramado dinamico de
empresas vinculadas a la economia del conocimiento, infraestruc-
tura digital y una dotacién energética potente y escalable. La espe-
rada cooperacion tecnolégica con Israel se traduciria en inversio-
nes concretas.

Los Acuerdos de Isaac son la expresion latinoamericana de una re-
configuracion global que comenzé con los Acuerdos de Abraham
y que busca articular un frente de "democracias de libre mercado”
frente a lo que perciben como el avance del autoritarismo irani,
chino y ruso.

En este contexto, surgen varios interrogantes a considerar. ;Qué
ocurrird ante un eventual cambio de gobierno? La historia demues-
tra oscilaciones marcadas por los ciclos electorales. Si los Acuerdos
de Isaac dependen en su gjecucion de la voluntad politica del go-
bierno de turno, su eficacia se encontrara limitada. Para que sean
duraderos, deberian generar intereses concretos; ;Y cuales son
estos intereses que los Argentinos obtendran? En términos de ries-
gos, ;Qué puede perder Argentina a raiz de esta alianza tan cerca-
na?

Un alineamiento tan explicito con Israel en un contexto de tensio-
nes constantes en Medio Oriente tiene consecuencias en las rela-
ciones con los paises de dicha region, con sectores de Ameérica
Latina y con organismos multilaterales donde Argentina necesita
construir mayorias.
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LA CRISIS NO ES
DE LA DEMOCRACIA
SINO DE LAS RESPUESTAS

CUANDO LOS PROBLEMAS SE VUELVEN PERMANENTES, LOS PROCEDIMIENTOS
DEJAN DE SER EL UNICO CRITERIO DE LEGITIMIDAD.

EL VERDADERO
PROBLEMA

Si manana aparece un dirigente
capaz de resolver el problema de
la inseguridad, estabilizar la eco-
nomia y devolver cierta previsibili-
dad al futuro, (cuantos ciudada-
nos estarian dispuestos a cuestio-
nar los métodos que utiliza para
hacerlo?

La pregunta puede parecer inco-
moda, pero ayuda a entender uno
de los fenémenos politicos mas
importantes de nuestro tiempo.
En distintas partes del mundo
crecen liderazgos que tensionan
los limites de la democracia libe-
ral, cuestionan instituciones tradi-
cionales o concentran cada vez
mas poder. Sin embargo, el verda-
dero interrogante no es por qué
e}(lsten estos dirigentes, sino por
qué millones de personas los
eligen.

En los ultimos anos se intento ex-
plicar este fendmeno desde las
ideologias. Algunos hablan del
avance de nuevas derechas, otros
del agotamiento de los consensos
progresistas y otros directamente
de una crisis de la democracia.
Pero quizas el problema sea mas
sencillo y, al mismo tiempo, mas
profundo: las democracias libera-
les contintan ofreciendo liberta-
des civiles, elecciones competiti-
vas, estabilidad institucional y di-
vision de poderes, pero muchas

veces no logran resolver las de-
mandas concretas que afectan la
vida cotidiana de las personas, y
cuando los problemas se acumu-
lan durante décadas, las priorida-
des cambian.

La discusion deja de girar alrede-
dor de procedimientos y comien-
za a girar alrededor de resultados.

TRES RESPUESTAS
DISTINTAS A UNA
MISMA DEMANDA

Fenomenos tan distintos como
Javier Milei en Argentina, Nayib
Bukele en El Salvador o el ascenso
de discursos centrados en la ase-
quibilidad econdmica en ciuda-
des como Nueva York comparten
un mismo trasfondo. No son res-
puestas ideoldgicas idénticas, son
rispuestas a demandas insatisfe-
chas.

Milei llegd al poder en un contex-
to de inflacion crénica, deterioro
economico y creciente frustracion
con la dirigencia politica. Su pro-
puesta libertaria representd una
ruptura con el consenso politico
de las ultimas décadas, lo que
movilizé a gran parte de sus vo-
tantes no fue Unicamente la ad-
hesién al liberalismo econémico,
sino la expectativa de resolver un
problema concreto: una econo-
mia que parecia haber dejado de
funcionar. A eso se sumé una na-
rrativa que identifico a la "casta

politica” como responsable de los
problemas del pais, construyendo
la idea de que quienes goberna-
ban habian dejado de representar
a la sociedad para convertirse en
una élite preocupada por sus pro-
pios intereses.

Por otro lado, Bukele emergid en
circunstancias completamente
distintas. El Salvador convivié du-
rante décadas con niveles extre-
mos de violencia e inseguridad.
Su promesa fue simple y contun-
dente: recuperar las calles y derro-
tar a las pandillas. El éxito de esa
narrativa no se explica sclamente
por su capacidad comunicacional,
sino porque ofrecidé una solucién
donde el sistema politico habia
ofrecido frustraciones. Para una
parte importante de la sociedad
salvadorena, los métodos utiliza-
dos pasaron a un segundo plano
frente a los resultados obtenidos.
Alli aparece una de las tensiones
centrales de nuestro tiempo:
cuando la ciudadania percibe que
un problema histérico finalmente
encuentra una respuesta, los pro-
cedimientos dejan de ser el Unico
criterio de evaluacion politica. No
es casual que, pese a las criticas
de organismos de derechos hu-
manos, juristas y sectores de la
oposicion por el debilitamiento
de controles institucionales y el
uso prolongado del estado de ex-
cepcion, Bukele mantenga niveles
extraordinariamente altos de po-
pularidad.
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El caso de Zohran Mamdani resulta particular-
mente interesante porque introduce una ldgica
diferente. Su concepto de "affordable” —vivienda,
transporte, salud y costo de vida desplaza la dis-
cusion desde las identidades partidarias tradicio-
nales hacia una pregunta mucho mas concreta:
cpuede una persona comun permitirse vivir en la
ciudad donde trabaja? El concepto funciona
porque conecta directamente con una ansiedad
material compartida por amplios sectores de la
sociedad. No se trata de una discusion abstracta
sobre izquierda o derecha, sino de la posibilidad
real de construir un proyecto de vida. Alli radica
parte de su fuerza politica: transformar una preo-
cupacion cotidiana en una identidad electoral. Lo
que une a estos casos no es la ideologia. Milei pro-
viene del liberalismo libertario, Bukele construyé
un liderazgo personalista dificil de encasillar y
Mamadani se ubica dentro de la izquierda progre-
sista. Lo interesante no es lo que los diferencia,
sino la condicion que hizo posible su aparicion.
Las ideologias siguen existiendo, pero dejan de
ordenar por completo el comportamiento electo-
ral cuando la ciudadania percibe que ciertos pro-
blemas basicos se vuelven permanentes.

DE LA DEMOCRACIA DE
PARTIDOS A LA
DEMOCRACIA DE
AUDIENCIAS

Para entender por qué estos fendmenos son cada
vez mas frecuentes hay que observar una trans-
formacion mas profunda. Bernard Manin advirtié
hace décadas que las democracias occidentales
estaban atravesando un proceso de transicidon
desde una democracia de partidos hacia una de-
mocracia de audiencias.

Durante gran parte del siglo XX, la representacion
politica estaba organizada alrededor de estructu-
ras partidarias sélidas. Los ciudadanos tendian a
identificarse con partidos, tradiciones ideologicas
y organizaciones permanentes. La politica funcio-
naba a través de

intermediarios: partidos, sindicatos, medios de
comunicacion y organizaciones sociales que arti-
culaban las demandas de la ciudadania. Hoy ese
esquema perdid centralidad, los partidos conti-
naan existiendo, pero ya no monopoalizan la re-
presentacion. La relacion entre ciudadanos y diri-
gentes es cada vez mas directa y personalizada y
los lideres construyen legitimidad a través de su
imagen, su capacidad comunicacional y su vincu-
lo con la audiencia.

Las plataformas digitales aceleraron este proceso
hasta niveles que Manin dificilmente podria
haber imaginado. En un ecosistema saturado de
informacion, la atencion se convirtié en el recurso
mas escaso de la politica. Ya no alcanza con tener
una propuesta; es necesario captar atencién sufi-
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ciente para que esa propuesta logre existir en la
conversacion publica.

Las audiencias ya no son masivas y homogéneas.
Son fragmentadas, segmentadas y organizadas
por algoritmos. La comunicacion politica se volvio
permanente e hiperpersonalizada. En este con-
texto, la capacidad de construir un vinculo emo-
cional con los ciudadanos puede resultar tan im-
portante como la capacidad de gobernar.

La consecuencia de esta transformacion es una
politica cada vez mas personalizada. Los partidos
ya no son los Unicos capaces de organizar deman-
das sociales, construir identidades politicas o ca-
nalizar el descontento ciudadano. Los lideres
pueden hacerlo de manera directa, apoyandose
en plataformas digitales que les permiten comu-
nicarse sin intermediarios y construir comunida-
des propias.

En este nuevo escenario, las demandas insatisfe-
chas encuentran canales de expresion mucho
mas rapidos y eficaces que en el pasado. La inse-
guridad, el deterioro econdémico, la crisis habita-
cional o el aumento del costo de vida dejan de ser
unicamente problemas sociales para convertirse
rapidamente en banderas politicas capaces de
movilizar millones de interacciones. La democra-
cia de audiencias ayuda a comprender como esas
demandas logran transformarse en poder
politico.

DEMOCRACIAS INCAPACES
DE RESPONDER

El riesgo para la democracia liberal no surge uni-
camente de dirigentes dispuestos a tensionar sus
limites. Surge también cuando las instituciones
dejan de producir respuestas satisfactorias para
amplios sectores de la sociedad.

Durante mucho tiempo, las democracias occiden-
tales construyeron su legitimidad sobre una com-
binacion de P’bertades politicas, crecimiento eco-
némico y expectativas de progreso. Cuando esa
ecuacion comienza a deteriorarse, aparecen ten-
siones inevitables. La incertidumbre econdmica,
la sensacion de estancamiento y la pérdida de

revisibilidad sobre el futuro erosionan la con-
Panza en los mecanismos tradicionales de repre-
sentacion.

A esto se suma una creciente polarizacion politica
y cultural. Las discusiones publicas se vuelven
mas intensas, mas emocionales y menos propen-
sas al consenso. Como consecuencia, sectores
cada vez mas amplios del electorado terminan
apoyando dirigentes mas radicales que prometen
soluciones contundentes, incluso cuando estas
implican tensiones con algunos principios clasi-
cos de la democracia liberal y republicana.
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Quizas por eso el debate sobre las democracias iliberales suele comenzar por el lugar equivocado. El pro-
blema no parece ser inicamente la existencia de lideres que desafian ciertas normas institucionales, el
problema es que esos lideres encuentran sociedades dispuestas a escucharlos.

Tal vez el siglo XXl no venga a terminar con la democracia que conocimos durante el siglo XX. Tal vez lo
que esta terminando es el conjunto de herramientas politicas, comunicacionales e institucionales con las
gue esa democracia logré sostenerse durante décadas.

La tecnologia alterd la representacion, la comunicacion y la forma en que los ciudadanos construyen sus
preferencias politicas. Las demandas sociales cambiaron y las expectativas también. Es posible que este-
mos atravesando una transicién hacia nuevas formas de legitimidad politica cuyos contornos todavia no
terminamos de comprender. La pregunta, entonces, no es si las democracias liberales sobreviviran a los de-
safios del siglo XXI. La pregunta es si seran capaces de volver a producir las respuestas que durante déca-
das les dieron Iegitimldag. Porque cuando los problemas se vuelven permanentes, los ciudadanos no
abandonan necesariamente la democracia, empiezan a buscar alternativas.
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CONCLUSION DE LAS NEGOCIACIONES
DEL TRATADO DE LIBRE
COMERCIO ENTRE MERCOSUR Y LA
ASOCIACION EUROPEA DE
LIBRE COMERCIO (EFTA):

¢CUALES SON SUS IMPLICANCIAS PARA ARGENTINA?

Recientemente, ha tenido lugar
un hito histérico marcado por la
conclusién de las negociaciones
entre la Asociacion Europea de
Libre Comercio (EFTA, en inglés) y
Mercosur para un Acuerdo de
Libre Comercio. Para entender
mas sobre este proceso, podemos
situar su inicio en diciembre de
2000, donde las negociaciones
para un Tratado de Libre Comer-
cio (TLC) integral fueron precedi-
das por una Declaracion Conjunta
sobre Cooperacion, en virtud de la
cual se inicié un didlogo explora-
torio con vistas a posibles nego-
ciaciones comerciales futuras en
marzo de 2015 y concluyd en
enero de 2017. Posteriormente, se
retomaron las negociaciones,
cuya primera ronda se celebré en
junio de 2017 en Buenos Aires, Ar-
gentina, seguida de 14 rondas de
negociaciones y numerosas reu-
niones de expertos. Estas ultimas
mostraron distintos avances du-
rante sucesivos encuentros entre
2018 y 2020, pausandose por la
pandemia del COVID-19. No obs-
tante, en 2022 se reanudo el dia-
logo y las rondas técnicas. Final-
mente, en abril de 2025, se permi-
tié dar paso a la firma y el proceso
de ratificacion para concretar
dicho acuerdo.

Ahora bien, es importante pre-
guntarse: ;por qué este acuerdo
es tan relevante? En primer lugar,
debemos remarcar que el EFTA o
Asociacion Europea de Libre Co-
mercio es una organizacion inter-
gubernamental creada para pro-
mover el libre comercio y la

integraciéon econémica en benefi-
cio de sus cuatro Estados miem-
bros. El bloque representa un
atractivo para las exportaciones
argentinas. Si bien se trata de
mercados pequenos (14 millones
de personas), son altamente sofis-
ticados (el mayor PBl/c del
mundo, uUsD promedio
80.000).(Islandia, Liechtenstein,
Noruega y Suiza) y de sus socios
comerciales en todo el mundo.
Otro punto no menor, es que este
acuerdo de libre comercio no solo
trasciende la eliminacion de ba-
rreras arancelarias entre los Esta-
dos signatarios, sino que es
mucho mas amplio, incorporando
disciplinas que estan en linea con
las tendencias internacionales,
abriendo nuevas oportunidades
de comercio e inversiones para los
actores de ambos lados del Atlan-
tico (Ministerio de Economia de la
Nacion, Argentina, 2019).

En linea con lo anterior, el acuer-
do se presenta para nuestro pais
como una oportunidad comercial
diversa y amplia: en el sector
agroindustrial, las pymes ya ex-
portadoras pueden aprovechar
los cupos preferenciales en pro-
ductos como carne, miel, vinos y
frutas para ingresar o ampliar su
presencia en mercados sofistica-
dos como Suiza, “donde el ingreso

per capita supera los USD 80.000 y
la demanda se orienta hacia
bienes de alto valor agregado y
estandares diferenciados.” (Adua-
na News, 2025). En total, son cin-
cuenta cédigos de productos los
que se incluyen en el listado de
excepciones arancelarias. EFTA-
MERCOSUR también determina
un marco estable y previsible de
las reglas de juego para las em-
presas que invierten, generan tra-
bajo, planifican su produccion y
buscan insertarse en cadenas glo-
bales de valor y aumentar su par-
ticipacion de mercado (Ministerio
de Economia, 2025). A estos bene-
ficios, se suma también el com-
promiso.
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En relacion con lo anterior, cabe destacar
que se reafirmaron los Acuerdos Ambien-
tales Multilaterales, como los compromi-
sos y convenios adoptados en el marco de
la Organizacion Internacional del Trabajo,
lo que implica un avance en materia am-
biental y laboral para ambas partes signa-
tarias. Este punto

es fundamental para que el actual gobier-
no de nuestro pais vuelva a repensar la im-
portanciade las tematicas ambientales
que tienen fuerte presencia tanto en la
firma de acuerdos mega- comerciales
como a la hora de evaluar el ingreso argen-
tino a la OCDE. Ademas, podria sostenerse
que las posibilidades de posicionarse para
nuestro pais a partir de este acuerdo son
varias. El posicionamiento estratégico
actual de Argentina busca atraer inversio-
nes extranjeras en materia productiva para
desarrollar sectores diversificados, sin limi-
tarse al agricola. Esto se ve manifestado en
las politicas recientes de fomento a la in-
version productiva en sectores minero y
energético, especialmente a través del Ré-
gimen de Incentivo para las Grandes Inver-
siones (RIGI)."autoayuda", donde los Esta-
dos, ante la paralisis del arbitro, deciden

Es menester recordar que, en ocasiones
anteriores, la gestion de turno ha utilizado
los espacios de integracién y cooperacion
regional para potenciar la apertura inter-
nacional. Un ejemplo claro de estas politi-
cas fue cuando, en la reciente Cumbre del
Mercado Comun del Sur (Mercosur) cele-
brada en Buenos Aires, Argentina logré el
respaldo de Brasil para avanzar en una fle-
xibilizacion parcial del Arancel Externo
Comun (AEC), con el objetivo de otorgar
preferencias arancelarias a productos de
origen estadounidense (OPEA, 2025). Este
alineamiento marcado por parte de Argen-
tina con Estados Unidos, teniendo en
cuenta los aranceles que Donald Trump
impuso a gran parte del mundo durante
los ultimos meses, abre un abanico de po-
sibilidades para abrir el juego y renegociar
los impuestos arancelarios de forma con-
junta como regién. Para finalizar, el Acuer-
do Mercosur-EFTA se posiciona como una
herramienta concreta y oportuna para re-
posicionar la oferta exportable argentina
en un escenario global competitivo y seg-
mentado, mejorando las relaciones ya su-
peravitarias entre nuestro pais y los esta-
dos europeos del EFTA (Cancilleria, 2025).
Ademas, constituye un camino posible,
sentando un gran precedente de cara a la
aprobacion y concrecion efectiva del
Acuerdo MERCOSUR - Union Europea.
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PERU DECIDE, PERO

NO ELIGE

Algo de esto lo vivi de cerca por
unos dias. En octubre de 2025
visité Lima para participar de la
56° Asamblea General de la Inter-
national Federation of Liberal
Youth, y el azar politico peruano
guiso gue esa misma semana
Dina Boluarte fuera destituida de
la presidencia. Fue entonces
cuando les pregunté a mis amigos
peruanos lo que me parecia la
contradiccion mas dificil de expli-
car: como es posible que un pais
tan ordenado en lo econémico
sea tan caodtico en lo politico.

Ahi mi conclusion, tras largos dias
de debates, fue que hay paises
que votan sin eligir, sino que lo
hacen decidiendo. Segun la Real
Academia Espanola, decidir signi-
fica “Formar juicio resolutorio
sobre algo dudoso o contestable.
Decidir una cuestion”™ mientras
que elegir alude a “Escoger o pre-
ferir a alguien o algo para un fin".
No porque sus elecciones sean
fraudulentas, sino porque el menu
que presentan impide que cual-
qguier resultado sea realmente sa-
tisfactorio. Peru acaba de celebrar
su primera vuelta presidencial y el
veredicto provisional es tan cl)r:lro
en los numeros como desconcer-
tante en la politica: el 7 de junio,
los peruanos deberan elegir entre
Keiko Fujimori y Roberto Sanchez.
Entre el apellido mas polarizador
de la democracia peruana de los
ultimos treinta afios y un candida-
to de izquierda que compite, con
apenas disimulo, en nombre de
un expresidente condenado por
intentar un golpe de Estado.

Dicho asi, suena a distopia.
Pero es simplemente Peru.

Los numeros de la primera vuelta
son elocuentes. Keiko Fujimori
obtuvo el 17,17% de los votos vali-
dos, seguida por Roberto Sanchez
con el 12%, mientras que el ultra-
derechista Rafael Lopez Aliaga
quedd tercero con el 1191%,
segun lo escrutado al 99,98% de
las actas contabilizadas. La dife-
rencia entre el segundo y el tercer
lugar fue de apenas unos veinte
mil votos aproximadamente, en
un pais de mas de veinticinco mi-
llones de electores. Eso solo, ya
habla de la atomizacién feroz de
un sistema politico que hace dé-
cadas abandoné la idea de cons-
truir mayorias.

Antes de continuar, vale la pena
detenerse en ese 17%. Porque Fu-
jimori gané la primera vuelta, y es
probable que lo haga en el ballo-
tage, con un respaldo que en cual-
quier democracia consolidada
seria considerado marginal. Eso
no la invalida: las reglas son las
que son, y el sistema de segunda
vuelta existe precisamente para
construir legitimidades que la pri-
mera vuelta no puede generar. Sin
embargo, si pone en perspectiva
lo que significa gobernar Per(
hoy. Como senalaba el politdlogo
Fernando Tuesta Soldevilla, Keiko
debera convencer a por lo menos
la mitad de ese 70% de peruanos
que no votaron por ella ni por Ro-
berto Sanchez para ganar unas
elecciones que le han sido esqui-
vas en tres ocasiones. El desafio

Porque Keiko no llega al ballotage
como una candidata renovada.
Llega con historia, y la historia
pesa. Es la octava vez que compite
en elecciones y la cuarta que llega
a segunda vuelta. Ha perdido
siempre, pero acumula experien-
cia. En esta campaiia eligié una
estrategia diferente a la de ciclos
anteriores: bajo perfil, construc-
cidon organica, exposicion tardia,
permitiendole encabezar la pri-
mera vuelta concentrando votos
en Lima y el norte del pais, y ase-
gurarse una representacion parla-
mentaria significativa con 22 se-
nadores y 40 diputados disciplina-
dos que la colocan en posicion de
poder real, gane o pierda en junio.

No obstante, gobernar desde el
17% inicial exige desplazarse
hacia el centro, y ese movimiento
tiene un costo: la base radical que
rechaza a Sanchez como ‘ilegiti-
mo" la respalda sin concesiones,
pero no alcanza para ganar. La
coalicion que necesita construir
de aqui al 7 de junio supone con-
vencer a electores que en la pri-
mera vuelta votaron por candida-
tos que se ubican, ideolégicamen-
te, entre ella y su rival. No es impo-
sible. Es, simplemente, dificil.
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Del otro lado esta Roberto Sanchez, un candidato que compite
bajo el paraguas de Juntos por el Perq, en lo que sera una especie
de revancha de las elecciones de 2021, pues compite en nombre
de Pedro Castillo, que cumple una condena de 11 aflos y 5 meses
de carcel por el fallido intento de golpe de Estado que protagonizé
en 2022. Sus simpatizantes interpretan esa condena como el
resultado de una persecucion politica orquestada desde el
Congreso, donde el fujimorismo fue su oposicion mas implacable.
Esa narrativa tiene adhesion real en las regiones del sur y centro
del pais, las mismas que eligieron a Castillo en 2021 y que hoy
vuelcan sus votos a Sanchez con porcentajes que duplican o
triplican su resultado nacional.

Desde una mirada internacionalista, el escenario peruano importa
mas alla de sus fronteras. Ameérica Latina atraviesa un momento de
reconfiguraciéon ideoldgica intensa: la region oscila entre
experimentos de izquierda de distinto signo, reacciones
conservadoras de distinta intensidad y la cronica fragilidad
institucional que los hace a todos vulnerables. Peru, con su historial
de presidentes destituidos, presos o en el exilio, es casi un caso de
lo que ocurre cuando las instituciones no logran procesar los
conflictos distributivos que el crecimiento economico no resolvid
en términos de equidad. El ballotage del 7 de junio no es solo una
eleccion domeéstica: es un termometro del estado de Ila
democracia liberal en la region.

Y aqui aparece la tensién mas incomoda para quienes defendemos
el valor del sistema democratico y sus instituciones. Ninguno de los
dos candidatos que disputaran la presidencia representa con
comodidad esa bandera. Keiko Fujimori carga el legado de su
padre, desde aquel autogolpe de 1992, la Constitucién con
mayoria automatica, el desmantelamiento de contrapesos, hasta
los vladivideos, y su propia responsabilidad en una década de
bloqueo parlamentario que contribuyé a la inestabilidad crénica.
Sanchez compite bajo el simbolo de un gobierno que termind en
golpe de Estado fallido. Elegir entre ambos no es elegir entre
democracia y autoritarismo: es navegar entre dos versiones
distintas de un mismo problema estructural, que es la incapacidad
del sistema politico peruano para producir liderazgos que retinan
legitimidad, capacidad y vocacién institucional al mismo tiempo.

Ese problema estructural tiene raices histéricas que el politélogo
Soldevilla ha documentado con rigor durante décadas. El sistema
electoral peruano, con segunda vuelta, voto preferencial,
fragmentacién parlamentaria extrema y organismos electorales
con funciones mal delimitadas, genera presidentes sin mayoria,
congresos sin cohesion y conflictos entre poderes que se resuelven,
con demasiada frecuencia, por las malas. La Constitucion de 1993,
aprobada bajo el fujimorismo en un Congreso constituyente sin
participacién de varios partidos, disené un presidencialismo que
concentra poder formal pero carece de los instrumentos para
ejercerlo con eficacia cuando el Parlamento juega en contra. El
resultado es un sistema que invita, casi estructuralmente, al
bloqueo o a la transgresion. El 7 de junio, los peruanos volveran a
las urnas. Lo hardn con la conciencia, ya incorporada al codigo
cultural del pais, de que decidir un presiczente no garantiza que ese
presidente termine su mandato. Desde 2016, ninguno lo ha hecho.
Esa estadistica dice mas sobre el estado de la democracia peruana
que cualquier analisis de plataformas electorales o calculo de
alianzas parlamentarias.

Peru decide, pero no elige. Al menos, no
todavia.
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UN MISMO SHOCK
CUATRO RESPUESTAS:

COMO SE FRAGMENTO LATINOAMERICA

En los anos setenta, dos shocks petroleros nacidos en ) )
Medio Oriente multiplicaron por cuatro el precio del APROXIMACION DECADA DE LOS SETENTA
barril en muy poco tiempo. América Latina los atravesé
casi como un bloque, la mayoria de los paises importaba
energia, dependia de hidrocarburos del exterior y tenia
poco margen fiscal para amortiguar el impacto. Vista a
la distancia, la respuesta fue bastante parecida en todas
partes: inflacion, ajuste y deuda. Casi medio siglo des-
Eués, el cierre del Estrecho de Ormuz volvié a empuijar el

arril por encima de los cien délares. Que la region sintié
el golpe esta claro, lo que no esta tan claro es si lo sintid
como hace 50 anos. ;Sigue actuando como bloque o el
desarrollo desigual de sus sistemas energéticos termind
fragmentando esa respuesta?

[’

Alta
iencia Vulnerabilidad
contanida

El precio del barril explica menos de lo que parece. Si
esto fuera tan simple, los paises que exportan crudo de-
berian beneficiarse cuando el precio sube, y los importa-

Capacidad de absorcion institucional

Vulnerabilidad —
dores salir perjudicados, pero esto no es lo que estaria Latente - &
pasando. Brasil y Ecuador exportan Vulnerabitidad ‘
crudo y responden muy distinto cuando el barril sube. Critica
Chile, que no produce casi nada, atravesé el shock con baja
menos dificultades que Ecuador. La clasica division Exposicion energética alta

entre productores e importadores se quedé corta. El
punto es otro, cuanto del aumento llega al consumidor
final y qué herramientas tiene el Estado para frenarlo en
el camino.

Para analizar los paises, propongo una matriz con dos ejes. Uno mide la exposicion energética. Es decir,
cuanto pesa el petroleo importado en el consumo final, qué tan diversificada esta la matriz y qué tan ope-
rativo es el sistema de refino propio. Un pais que importa diésel para mover camiones y maquinaria queda
mas expuesto que uno que cubre buena parte de su demanda con produccion interna o con sustitutos
como el etanol o la electricidad. El otro eje mira al Estado, a las herramientas que tiene para absorber un
aumento sin trasladarlo como un domino al resto de los precios. Por ejemplo, un fondo de estabilizacion,
una petrolera estatal con caja o un banco central con margen para sostener el ancla. Cruzando los dos ejes,
lo que parecia un bloque empieza a separarse en posiciones bastante distintas.

Elegi estos cuatro casos porque combinan perfiles energéticos y capacidades estatales muy distintas, y
permiten ver con claridad como un mismo shock produce efectos desiguales. Argentina, Brasil y Chile
llegan hacia 2026 con mas herramientas para absorber el shock que las que tenian en los afios setenta,
mientras que Ecuador llega con menos.
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ARGENTINA: MEJOR POSICION
EXTERNA, MISMO PROBLEMA EN EL
SURTIDOR

Argentina se enfrenta al shock desde una posicion
que no tenia hace una década. Vaca Muerta produ-
ce hoy 2 de cada 3 barriles del crudo nacional y la
balanza energética cerré 2025 con un superavit
récord cercano a los USD 7.800 millones. Hace
pocos anos Argentina importaba crudo; ahora ex-
porta. Eso cambid en parte cémo el pais siente el
shock, ahora cuando el barril sube, la cuenta exter-
na mejora en lugar de empeorar.

Ahi aparece la primera diferencia, pero no alcanza.
El problema sigue siendo el surtidor. El precio se
administra politicamente, via decretos y resolucio-
nes, con YPF como formadora principal del merca-
do interno y sin una regla automatica que limite
cuanto se mueve mes a mes. Cuando llegé Ormugz,
el traslado se produjo sin un instrumento de esta-
bilizacion detras. La divisidon Transporte aceleré
4,4% mensual en abril, muy por encima del IPC ge-
neral de 2,6%. La cuenta externa mejoro, pero el
consumidor lo sintid igual.

BRASIL: EL SHOCK ENTRA POR EL DIESEL, PERO
EL ESTADO AMORTIGUA

Brasil llega al shock como exportador neto de
crudo, pero con un cuello de botella claro en el
diésel. La produccién cerrd 2025 en 3.770 kb/d, con
el pre-sal explicando cuatro de cada cinco barriles,
pero las refinerias propias ya operan al techo y aun
asi dejan afuera cerca de 600 kb/d de demanda in-
terna. El shock entra por ahi, en el diésel importa-
do.

A diferencia de otros casos, la absorcion se sostie-
ne a través de varios mecanismos. Petrobras con-
tiene el precio en su margen, y en marzo el gobier-
no sumo un paquete fiscal dificil de replicar para
un importador: impuestos del 50% sobre la expor-
tacion de diésel y del 12% sobre la de crudo, desti-
nados a financiar un subsidio doméstico de R$0,32
por litro hasta fin de ano.

El esquema funciond, pero no sin costo. El IPCA se
acerco al techo de la banda meta y las expectativas
Focus se desanclaron por primera vez desde el
inicio de la guerra, lo que obligo al Banco Central a
sostener la Selic en 14,8% para evitar que ese des-
ancle se volviera permanente. El sistema aguantd,

pero el subsidio al diésel vence el 31 de diciembre,
después de las elecciones, y la coordinacién va a
tener que renovarse.

CHILE: MAXIMA EXPOSICION, MENOR
TRASLADO

Chile importa practicamente todo el petréleo que
consume. La produccién domeéstica esta cerca de
los 20 kb/d frente a una demanda de derivados
cercana de los 400 kb/d, y la matriz primaria toda-
via carga cerca de un 30% en hidrocarburos. En
términos de exposicion, es de los casos mas extre-
mos. Sin embargo, el shock no se traslada de
manera directa. El punto esta en el MEPCO (el Me-
canismo de Estabilizacion de Precios de los Com-
bustibles), este opera de una forma bastante
simple: cuando el precio internacional sube, el im-
puesto especifico baja. Desde su implementacion
en 2014, acumulod un costo fiscal de USD 2.200 mi-
llones, concentrado en 2021 y 2022 por el shock de
Ucrania. Cuando llegé Ormuz, el gobierno ajusto el
parametro de céalculo de dos a cuatro semanas
para diluir el traspaso. Aun asi, ENAP tuvo que ofi-
cializar el 25 de marzo el mayor aumento de com-
bustibles desde 1973. El IPC volvié al techo de la
banda del Banco Central, pero el traslado al consu-
midor fue el mas bajo de los cuatro casos. El
MEPCO tiene costo fiscal, pero permite amortiguar
el shock sin necesidad de intervenir discrecional-
mente cada vez que sube el barril.

ECUADOR: EXPORTA CRUDO, PERO RECIBE EL
SHOCK SIN AMORTIGUADORES.

Ecuador es el contragjemplo, produce y exporta
crudo, pero importa dos de cada tres galones de
combustible que consume. La paradoja se explica
por el refino estatal, Petroecuador opera a la mitad
de su capacidad nominal. Y a eso se suma la dolari-
zacion, que elimina el canal cambiario y limita el
margen de la politica monetaria.

Ahi aparece el problema en ambos ejes. El pais de-
pende de derivados importados y, al mismo
tiempo, tiene pocas herramientas para amortiguar
el shock. Sin tipo de cambio que ajuste, sin politica
monetaria propia y con una petrolera que importa
combustibles a precios internacionales sin la caja
para subsidiarlos, el aumento se traslada de forma
directa al surtidor.
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Durante dos décadas, el principal “amortiguador” fue un subsidio universal gue mantenia los precios con-
gelados. Pero en septiembre de 2025, bajo programa con el FMI, se aprobd ecll Decreto 126, que desarticuld
ese esquema y dio lugar a un aumento del 55% en el precio del diésel en un solo dia. El consumidor paso
a pagar el precio pleno. La inflacidn, contenida estructuralmente por la dolarizacién, aceleré del 1,9% al
2,6% interanual en apenas tres meses. El costo fiscal mejord, pero el politico aparecié de inmediato. En oc-
tubre, el aumento desencadend cinco semanas de paro nacional, tres muertos y un nivel de conflictividad
gue no se observaba desde las protestas de 2019 y 2022, que en su momento habian forzado la reinstala-
cion de los subsidios.

LA REGION SIGUE COMPARTIENDO EL SHOCK, NO LA RESPUESTA.

La pregunta del principio era si la regidon
sigue actuando como blogue. En los afos se- APROXIMACION 2026
tenta, en gran medida lo era, la mayoria de
los paises compartia una posicion similar,
importadores netos sin instrumentos para
amortiguar el shock. Hoy ese mapa cambio.
Argentina, Brasil y Chile siguen expuestos al
precio internacional, pero cada uno desarro-
lI6 herramientas distintas para absorberlo.
Ecuador, que en esos afnos habia encontrado
una salida con su propio petréleo, terminé
pagando el precio de haber usado los ingre-
sos del petréleo para sostener precios con-
gelados durante décadas en lugar de cons-
truir instituciones capaces de amortiguar
este mismo tipo de shock. La regién ya no re-
acciona como bloque porque desde hace
tiempo dejé de compartir una misma posi-
cion energética y capacidad de amortigua-
cion desde el estado. En base a esto, puedo
asegurar que el shock sigue siendo comtin,
pero cambia la forma de absorberlo. Ameéri-
ca Latina sigue en el mapa, pero el bloque es

solo una bandera, como esas unidades que | _
combaten desde sectores aislados creyendo Vulnerabilidad oy
formar parte de un ejército que ya no las re- Critica

conoce, cada pais enfrenta el barril por su baja

&

Vulnerabilidad
contenida
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cuenta, con sus herramientas. baja Exposicién energética alta
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LA NUEVA GEOPOLITICA
DE LOS MINERALES:

AMERICA LATINA EN EL TABLERO DE LA RIVALIDAD CHINA-EE.UU.

La guerra comercial entre Washin-
gton y Pekin tiene un nuevo
frente que va mas alla de los aran-
celes y los chips semiconductores.
Se libra bajo tierra, en los salares
del norte argentino, en las minas
de cobre andinas, en la selva de
Goias y en el arco minero del Ori-
noco. La disputa por los minerales
criticos, como el litio, el cobre, las
tierras raras, el cobalto, el niquel,
esta redibujando el mapa diplo-
matico de América Latina a una
velocidad inédita.

La administraciéon Trump lo ha
convertido en prioridad estratégi-
ca de primer orden. El diagnostico
es claro: décadas de deslocaliza-
cion industrial dejaron a Estados
Unidos peligrosamente depen-
diente de China, que hoy controla
el procesamiento de gran parte
de estos insumos esenciales para
fabricar baterias, semiconducto-
res, equipos militares y la infraes-
tructura de inteligencia artificial.
Cuando Pekin comenzé a restrin-
gir exportaciones de minerales
como represalia por los aranceles,
Washington entendié que tenia
un flanco vulnerable.

La respuesta fue la Reunién Minis-
terial sobre Minerales Criticos de
febrero, que reunié a 54 paises en
Washington y derivé en 11 acuer-
dos bilaterales en una sola jorna-
da. De ellos, cuatro involucran di-
rectamente a América Latina:

Argentina, Ecuador, Peru y Para-
guay. La regién, que concentra las
mayores reservas mundiales de
litio, enormes yacimientos de
cobre y tierras raras de alto valor
estratégico, paso de ser periferia a
ser epicentro.

JQUE SON LOS )
MINERALES CRITICOS?

Los minerales criticos son mate-
rias primas, tanto minerales como
metales, que ademas de su alto
valor estratégico y econdmico,
presentan cadenas de suministro
vulnerables a la escasez, la con-
centracion geografica o las tensio-
nes geopoliticas.

La lista varia segun los intereses
de cada actor: el Departamento
de Energia de EE.UU. identifica 50
minerales criticos, la Unién Euro-
pea prioriza 34. Segun la Agencia
Internacional de Energia (AIE), el
grupo mas demandado incluye
litio, niquel, cobalto, grafito, alu-
minio, cobre y tierras raras.

Durante 2023, la demanda se dis-
paré. El consumo de litio crecié
un 30%, mientras que el niquel y
el cobalto avanzaron entre un 8%
y un 15%. Son hoy el motor de in-
dustrias estratégicas: imprescindi-
bles para la fabricacion de semi-
conductores, equipos médicos,
baterias, redes eléctricas y siste-
mas de defensa avanzada.

Las dos iniciativas clave de Esta-
dos Unidos:

® FORCGCE (Foro de Participacion
sobre Recursos y Geoestrategia):
reemplaza y amplia la anterior
Asociacion para la Seguridad de
los Minerales. Coordina politicas
de precios y desarrollo de proyec-
tos entre paises aliados frente a
"perturbaciones econdmicas" en
los mercados minerales.

@® Pax Silica: alianza tecnoldgica
integrada por EEUU., Japdn, Corea
del Sur, Singapur, Paises Bajos,
Reino Unido, Israel, Emiratos
Arabes Unidos y Australia, con par-
ticipacion de Taiwan, la UE,
Canaday la OCDE. Apunta directa-
mente a la cadena de suministro
de inteligencia artificial para elimi-
nar la dependencia de China.

LA NUEVA
GEOPOLITICA
DE LOS MINERALES:

ARGENTINA: el socio mas codicia-
do. El gobierno de Milei es, en este
contexto, el aliado ideal para Was-
hington. Ha eliminado regulacio-
nes, abierto la economia y mostra-
do una alineacién politica explici-
ta con la Casa Blanca. El acuerdo
bilateral firmado en febrero no es
solo sobre minerales: es la pieza
de un redisenio mas amplio de la
relacion bilateral.
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Con precios récord del cobre y
una demanda que podria tripli-
carse hacia 2030, y el litio son los
vectores centrales. La paradoja es
que el sector del litio argentino
tiene una presencia china ya con-
solidada. Washington no pide
desplazarla de forma directa, sino
crear una via paralela con estan-
dares propios y cadenas de sumi-
nistro  "confiables". Argentina
ademas gestiona activamente su
ingreso al exclusivo grupo del Pax
Silica.

BOLIVIA Y EL "TRIANGULO" DEL
LITIO: La llegada al poder del pre-
sidente Paz, mas alineado con
Washington, abre una ventana de
oportunidad que la administra-
cion Trump no quiere desperdi-
ciar. El litio boliviano, parte del lla-
mado “tridngulo del litio" junto
con Argentina y Chile, ha sido his-
téricamente mas dificil de explo-
tar, pero su magnitud lo convierte
en un objetivo codiciado. El canci-
ller Aramayo hablé sin rodeos
ante Fox News: quieren "romper el
moaonopolio chino”, la sefial politi-
ca es inequivoca.

BRASIL: El gigante de Sudameéri-
ca es calificado por la administra-
cion Trump como un "socio estra-
tégico esencial”, no solo por la
maghnitud de sus reservas sino por
una ventaja diferencial que
ninglin otro pais de la region
posee: la sofisticacion de su eco-
nomia le permite no solo extraer
minerales, sino también procesar-
los y refinarlos, lo que lo ubica en
un eslabdn superior de la cadena
de valor global. La Corporacion Fi-
nanciera de Desarrollo Internacio-
nal de EEUU. (DFC) ya financia
dos proyectos concretos en Brasil:
Serra Verde y Aclara, ambos vin-
culados a tierras raras pesadas en
el estado de Goias. Washington
apoya activamente el procesa-
miento local porque el refinado y
procesamiento de minerales
estan aun mas concentrados glo-
balmente que la mineria pura, y
esa

concentracion esta casi exclusiva-
mente en manos chinas. El desa-
fio es diplomatico, el gobierno de
Lula da Silva viene de tensiones
con la administracién Trump.

CHILE: Es el mayor productor de
cobre del mundo y parte del
triangulo del litio, pero no firmo

acuerdos en la ronda de febrero
de 2025. La relacion del gobierno
de Gabriel Boric con la adminis-
tracion Trump es politicamente
compleja, y Chile no tiene la ur-
gencia econdmica que empuja a
otros paises hacia Washington.
Sin embargo, sus reservas lo con-
vierten en un objetivo de maxima
prioridad para EE.UU. Es probable
que las negociaciones avancen en
una segunda ronda, una vez que
el escenario politico bilateral
madure.

ECUADOR: Este firmoé un memo-
randum bilateral en la Reunion
Ministerial de Washington, califi-
cado por la Cdmara de Mineria del
pais como un "hito estratégico”. El
memorandum va mas alla de la
mera explotacion de recursos. In-
troduce mecanismos rigurosos de
transparencia y trazabilidad con
el objetivo de fortalecer la gober-
nanza del sector y combatir direc-
tamente la mineria ilegal, que re-
presenta un problema estructural
en la regién amazoénica.

MEXICO: Es uno de los producto-
res mundiales mas relevantes de
plata, cobre, zinc y fluorita. Su po-
sicion geografica lo hace logistica-
mente insustituible: los minerales
mexicanos pueden integrarse di-
rectamente a las cadenas manu-
factureras del sur de EE.UU. sin los
costos y plazos de un transporte
transoceanico.

PERU: Se posiciona como uno de
los actores mas valiosos de la es-
trategia regional de EE.UU. por la
extraordinaria diversidad de su
cartera mineral: alberga 10 de los
50 minerales criticos identificados
por Washington como prioritarios,
incluyendo cobre, litio y plata, y
tiene alto potencial para producir
otros nueve, entre ellos niquel, co-
balto y manganeso. Es ya uno de
los mayores productores mundia-
les

de cobre. Su posicion geografica
en el centro del corredor andino
lo hace logisticamente estratégi-
co

como nodo de la cadena regional.

VENEZUELA: el caso mas revela-
dor. El giro diplomatico en Cara-
cas tras la salida de Maduro es
quizas el ejemplo mas crudo de
como los recursos naturales mol-
dean la politica exterior. La visita

LATAM
. EN FOCO

del secretario Burgum con veinte
empresas mineras en marzo no
fue una mision humanitaria ni de-
mocratica: fue una expedicion ex-
tractiva. El oro, el coltan, el niquel,
el antimonio, Venezuela los tiene
todos, y son el motor real del
nuevo acercamiento. La reforma
de la Ley de Minas aprobada por
Delcy Rodriguez siguié al encuen-
tro con el enviado estadouniden-
se con una velocidad que lo dice
todo.

El fondo estratégico: no es solo
economia.

Detras de los tratados y marcos de
cooperacion hay una arquitectura
de poder mas profunda. China
logro consolidar un cuasi mono-
polio sobre varios de estos mine-
rales y restringio su flujo en res-
puesta al alza de aranceles de
Trump. Aunque luego hubo una
tregua, con reduccion de arance-
les por parte de Washington y fle-
xibilizacion de restricciones por
Pekin, EE.UU. tomo nota de su vul-
nerabilidad estructural.

La iniciativa FORGE, que reempla-
za a la Asociacion para la Seguri-
dad de los Minerales, busca coor-
dinar politicas de precios y desa-
rrollo de proyectos entre paises
"afines”. La iniciativa Pax Silica
apunta directamente a la cadena
de suministro de inteligencia arti-
ficial, asegurando que los insumos
para los centros de datos y los
chips lleguen de fuentes alternati-
vas no chinas. América Latinaes la
cantera que alimenta esa arqui-
tectura.

Lo que esta en juego no es menor:
la transicion energética global, el
armamento del siglo XX1 y el de-
sarrollo de la inteligencia artificial
dependen de estos minerales.
Quien controle su extraccion, pro-
cesamiento y comercializacion
tendra una palanca de poder des-
comunal en las proximas décadas.
América Latina, histéricamente
objeto de las ambiciones de las
grandes potencias, tiene hoy una

oportunidad, y también un riesgo,
de magnitud histérica: negociar
desde sus recursos o simplemen-
te cederlos.



