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HISTORIA DE ACUERDOS DE ARGENTINA CON EL FMI

En USD millones a precios de hoy

) Fecha de Fecha de Monto Monto
lipo de acuerdo NN )
inicio caducidad acordado desembolsado
= 23 m m m m ”?
A r e n t I n a 2 3 22 Facilidades extendidas 25-mar-22 24-sept-24 45114 43964
g y 21 Stand-By 20-jun-18 24-jul-20 71.236 55.839
20 Stand-By 20-sept-03 05-ene-06 19.804 9.197
19 Stand-By 24-ene-03 31-ago-03 5.113 5.113
p rD g ra I I l a S C D n 18 Fondo de Reserva 10-mar-00 23-ene-03 39.638 22833
Suplementario 12-ene-01 11-ene-02 14.240 13.745
17 Facilidades extendidas 04-feb-98 10-mar-00 5.222 0
16 Stand-By 12-abr-96 11-ene-98 2072 1.764
e F M I 15 Facilidades extendidas 31-mar-92 30-mar-96 11.265 11.265
14 Stand-By 29-jul-91 31-mar-92 2.352 1.323
13 Stand-By 10-nov-89 31-mar-91 2.226 1.531
12 Stand-By 23-jul-87 30-sept-88 3.233 2104
11 Stand-By 28-dic-84 30-ene-86 3.397 3.397
10 Stand-By 24-ene-83 23-ene-84 5171 2.070
9 Stand-By 16-sept-77 15-sept-78 889 0
8 Stand-By 06-ago-76 05-ago-77 1.557 955
T Stand-By 15-abr-68 14-a3br-69 1.099 0
6 Stand-By 01-may-67 14-abr-68 1159 0
5 Stand-By 07-jun-62 06-oct-63 1.038 1.038
4 Stand-By 12-dic-61 16-may-62 1.055 0
3 Stand-By 12-dic-60 11-dic-61 1.063 638
2 Stand-By 03-dic-59 02-dic-60 1.070 1.070
1 Stand-By 19-dic-58 02-dic-59 814 4611
TOTAL 239.829 182.457

Fuente: GMA Cavital con base en FMI



Argentina y el FMI

« Primeros programas con Frondizi (1958, 1959, 1960, 1961)

« Gobierno de facto de Guido le dan un nuevo programa en 1962

« Con Ongania, también gobierno de facto, se acuerdan dos programas que no se desembolsan pero le
sirven como sello para entrar a mercados financieros internacionales (1967 y 1968)

« Campora y Juan Domingo Peron cancelan el escaso monto adeudado al FMI antes de su vencimiento

(1973-1974)

Tres programas con la ultima dictadura civico militar (1976, 1977 y 1983)

Dos programas con Alfonsin (1984 y 1987)

Cinco programas con Menem (1989, 1991, 1992, 1996 y 1998)

Un programas para De la Rua (2000 y 2001 complemento de reservas)

Un programa con Duhalde en 2003

Un programa con Néstor Kirchner (2003) y luego cancela anticipadamente la deuda (2006)

De 1982 hasta 2004 la Argentina estuvo permanentemente bajo programas del
FMI o buscando su aprobacion.

El 2005 fue el primero completo sin acuerdos con el FMI ya que en septiembre
de 2004 se suspendio el stand by vigente a fin de renegociar con las manos
libres. Luego pago totalmente lo adeudado al FMI, conservando la membresia
de la Argentina en la institucion.



Argentina y el FMI

« 1 programa con Macri en 2018: después de doce afos sin ningun programa
condicionante del FMI, el gobierno obtuvo un stand by mas grande otorgado en
la historia del Fondo, desembolsado aceleradamente, con plazos y montos de
devolucion imposibles de cumplir para la capacidad de pagos de la Argentina.

« 1 programa de renovacion de vencimientos con A. Fernandez en 2022
* 1 programa de nueva deuda con Milei en 2025

En total 18 programas de derechos de giro (USD), 4 de facilidades extendidas
(1992, 1998, 2022 y 2025), es decir, a partir de otro programa y 1 de servicio de
complementacion de reservas, en 2001.



Argentinay el FMI

La Argentina ocupa el puesto 32 entre los b= colog [

190 paises y tiene el 0,66% de los votos > y
(EEUU tiene el 16% Yy paises europeos 10 paises mas endeudados con

entre 4y 5%). el FMI

Posiciones financieras al 31 de marzo de 2025

A su vez, la Argentina es el pais de
ingresos medios que ha transcurrido mas

. ] - Argentina 63.986
tiempo bajo programas del FMI: 45 anos de T— 14992
los 69 pasados desde su ingreso en 1956 Egypt 1903
hasta 2025. Ecuador 9.042

Pakistan 8.597
Kenya 4170
Actualmente, y desde el 2018, es el Angola 3919

principal deudor del FMI. La diferencia es Cote d'lvoire 3.702

tal que sumando los siguientes 9 deudores Ghana 3419

no se alcanza lo que debe Argentina. Eanglacesh 2762



Programa actual

El Directorio Ejecutivo del FMI aprueba un
acuerdo extendido de 20.000 millones de
dolares a 48 meses para Argentina

11 de abril de 2025

Escuchar con Perorar
’ 0:00 @ 4:09 4417

e El Directorio Ejecutivo del FMI aprobé un acuerdo del Servicio Ampliado del
FMI (SAF) a 48 meses para Argentina por un total de US$20.000 millones (o el
479% de la cuota), con un desembolso inmediato de US$12.000 millones y una
primera revision prevista para junio de 2025, con un desembolso asociado de
aproximadamente US$2.000 millones. Se espera que el programa ayude a
catalizar apoyo oficial adicional, tanto multilateral como bilateral, y a facilitar el
acceso a los mercados internacionales de capitales.



Nueva deuda con el FMI

Figure 6. Argentina: Recent and Prospective Repurchases
(in billions of SDRs)
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 Condicionalidades econdmicas

 Politica macroecondmica: metas fiscales, monetarias y
de reservas

* Auditorias trimestrales

CD nd|C| Dna I Idad ES « Reformas estructurales
impuestas

* Incumplir las condicionalidades obligatorias obliga al
pais a solicitar un waiver o se puede provocar la
suspension de un acuerdo o de los desembolsos
dentro de un acuerdo, como ocurrio a la Argentina en
noviembre de 2001, y en otras cuatro ocasiones (1983,
1985, 1988, 1990).



Condicionalidades —

a) Fiscales

Limites al dé&ficit fiscal federal

Limites al deficit combinado gobierno federal + BCRA
Limites al déficit consolidado federal + provincias

Limite al gasto publico tesoro nacional excepto intereses
Limies al déficit fiscal provincial

Limites al déficit federal vy provincial acumulado

Fiso al superavit primario del gobierno federal

Piso al superavit fiscal total federal

Piso al superavit primario gobiernos provinciales

# Metas:

b) Monetarios
Techo activos internos BCRA
Limite a la caida de reservas internacionales

Red uccién del gasto pablico ® Piso al stock de reservas internacionales netas del BCRA

Techo al aumento de la base monetaria

Limite en la expansion monetariagd ) beuda Pubiica

Limite a desembolsos pendientes de Dx publica

° Acumulaci()n de reservas [ Limite a vencimientos de corto plazo Dx SP (36 meses)
Limite al endeudamiento externo SP
1A Limite a desembolsos netos acum. de deuda del SP
[
InﬂaC|On ﬁ Variacion deuda del gobierno federal

. = Wariacion deuda del SP consolidado
De Uda ex'terna pl’lvada Limite al stock de deuda publica federal
Limite a los atrasos de pagos de deuda publica federal
Limite al stock de deuda publica consolidada®
Mo atrasos en pagos multilaterales y bilaterales

d) Otros
Limite a la tasa de inflacicn
Cantidad de criterios




Meta de reservas

Variacion acumulada de Reservas Internacionales Netas y metas de acumulacion (\”)'/',f\

propuestas por el FMI
Periodo 01/2025 a 03/2026. En millones de ddlares
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Fuente; CEPA en base al BCRA y FMI. Nota: Valores ajustados segun el Memorandum Técnico de Entendimiento del FMI.



¢cComo se llega?

Figure 9. Argentina: External Financing Flows
(in billions of U.S. dollars)

=3 Projected international market issuance
I Proposed Fund purchases
— Federal government: External amortization plus IMF repurchases
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Source: IMF staff estimates and projections.



Condicionalidades estructurales

Unificacion mercado cambiario (no tipos de cambio

diferenciados ni regulaciones) ©

Acceso a mercado financiero internacional &4

Reforma tributaria regresiva

Reforma previsional y laboral ¢

Privatizar servicios publicos y sector energético




Veces en que el FMI ha
ayudado a salira los
paises de la miseria.

m -

Ninguna
pero en amarillo

Cuando el Estado reduce su inversion social, las
mujeres son las primeras en suplir las carencias:

*Por roles de género: asumen tareas de cuidado no
remuneradas ante la falta de espacios de cuidado, servicios
de salud o cuidado de personas enfermas.

*Por precariedad laboral: al tener menos acceso a empleo
formal, tienen una menor capacidad de ahorro lo que las
deja con mayor dependencia de créditos informales (y
muchas veces usurarios).

* Por diseio tributario: sistemas fiscales regresivos (como
el IVA) golpean mas a hogares pobres, donde las mujeres
estan sobrerrepresentadas.



Aporte de los cuidados no remunerados

TNR 16,8%

Comercio 16,7%

Industria 15,3%

Inmob. y empresariales

Adm. plblica
Ensefianza
Transporte y com.
Actividades primarias
Sociales y salud
Construccion

Minas y canteras

9,9%

7,6%
51%

4,7%

b o Porcentaje de los
4,3% cuidados en el PBI

3,7%
3,6%

Otros servicios
Hoteles y restauranies
Financieras
Electricidad, gas y
Servicio doméstico
Pesca

2,3%
2,0%
2,0%
1,0%
0,6%

I
0,0% 5,0% 10,0% 15,0% 20,0%

Fuente: Elaboracion DNEIyG en base a datos de la EPH-INDEC y Agregados Macroeconémicos-INDEC. 2022.

AN



| @ deuda es con nosotras

- \

llustracion 1. La deuda con las mujeres en la politica fiscal

INGRESOS PUBLICOS FINANCIAMIENTO GASTO PUBLICO

Cémo se financia
el pago de la deuda

DEUDA SOBERANA [ Destino, uso ]

Priorizacion del
l pago de deuda
( : 1 o “Sostenibilidad”
oo condicionalidades | | devdaycalificacién
L F crediticia
| l
|
N 3 @ o
Estructura regresiva, Politicas de austeridad, PR——
| sesgos de género ) | reglas fiscales I prioriza el gasto
—~ l - Sin consideraciones | Sectores menos
Efecto en las mujeres del cuidado | beneficiados con
(D.H. mas ampliamente) PICLYRCH Seuda
. S

l Genera:

DEUDA CON LAS MUJERES

Brechas de género:
Pobreza, desigualdad, empleo

Fuente: Elaboracion propia
. 7




Disputa por el
modelo de
acumulacion
en Argentina

« ;Cual va a ser la forma de
acumular riqueza en nuestro
pais?

« ;Qué sectores se van a
favorecer?




Modelo de
valorizacion
financiera

La fuente de riqueza sale del
aparato productivo y pasa al
sector financiero. Primer
intento durante la ultima
dictadura civico militar.

Deberian hacer “carry trade’, el

consejo del jefe de ARCA al campo

Juan Pazo lo planted en una reunién con la cadena agroindustrial. Y lo dijo
para que liquiden la cosecha. El planteo empresario sobre retenciones.

Juan Manuel Barca
Rarcagclarincom

£l Goblerno ratificd La baja teenpo
ral de Las retenciones.a L exporta-
clones dei agro vigente desde la 5o
e pasaca, pese & Jot reclamos
del soctor por ampliar L mediday
Latension por Las empresas del
Agroque cayeron en default o b
Qltirnas setranias. Ese fue of resul-
do de la reunidin gue mantuve
wyer ol tizular e ARCA, la ex AFIR
Juan Pazo, y funcionanios del Mi-
nisterio de Economia con & Con-
sejo Agroindustrial Argentino
{CAA)

Trascendid que Paze recomen-
a6 alos prochuctoresen funcién de
que Dguiden ks cosecha Que recw
tran Al “carry trade”, o1 decis que
aprovechen s CoIOCACCNes en Pe-
S04 pars gaancias en ddlaces ante
una divisa gae onth planchada

" Lot representantes agroindss
tridles solicitaron la contfmuidod
de ba Dy de derechos, a2f comwe la
profundizackin dado Que los et
dicn del CAA muestran que ke cont!
nesicad de a reddacc iOn de los de-
rechos de exportocidn enwiaria
una setal clave de confionza af
wctor, penesando mejores cond)
clones pacs b planificaciin produe
tha y & adopeidn de tecnologlas’,
confirmd b entidad empresaria
Gque preside José Martingen un co-
municado.

A Pazo o acompaniaron of subse-
cretario de Coordinacibn de Pro-
duecidn, Santiago Migsne y & sud
wecretario de Mescados de la Secre-
wriade Agriculiura, Ganaderfay
Pesca, Agustin Tejeda, Y Marting,
Quitn actualmense es el titwlar de
1a Blci sa de Cormales de Buenos Al
red, asistid junto a Gustavo Idigo

ras (cerealeraa), Dingo Cifarefll (mo-
Nneros), Fernando Rivara{acopho)
v Joaquin de Grazia(aviccla)
Segtin la cimmara, la medida v
et perTitied expoetaciones pos
S8, | millones de toneladas, imphi-
cando un crechmien o interanual
el 11%.Y an séerninos de valor, USS
{554 riliones, con un incremen
w0 de USS L7358 millones respecio
Al estieracidn previa s lamedicda
AMentras gue sf se extendiera en
d thempa permitiria un incremen
wdeentre 4y 7 millones de tonels
das adiclonales y una liguidacién
S erstre USS 1L 500y 2,400 miiliceres.
Lot exportadcres solicitaron ade-
b nchalr en La rebuda 2 los pro-
ductos derivados bovinos, avia
res, nutricion ankmal y de La pes-
A Pers el Goblerno racificd el de-

cretoQue reduio un 206 Las alicuo
tan e los derechos de exportaciin
para la sojs y sus dermvados, el trd
£0. of makz hasta ol 30 de junio y ks
condicién deque Las Biguidaciones
oo realicen 15 dias despaés de la
acién de Las dectarach

[CFE RN

“Heafirmarcn lo que vienen sos
tersendoen o sentido de que la b
1 viene de b mano de la recaudy
cin fiscal y guoe tene fecha hasta
junic’, dijo Marving, tras ba recniée.
*Tue buena reunibn, fueetmaondl-
narss b Gecisidn que somason, pe
1o tamnbibn le hicimos notar 5 o9
actibie que oo pueds sever o plzo
de liquidacion, dijeron que o iban
» amalizar, aungue ko velan difici]”,
veiials Cifarelld

$i bien desde el Ministerio de

Economianiegan que la medicda
Baya ¥ido negeciada con ¢l Fondo
Monetario, b mismma se adoped en
medio de Ia visita de una misin
del organisno al pale. Y, seglin g
do reconstrulr Clarin, Pazo reco-
nocs este martes Que b terrporall
dact de I el fue parsede b dis-
cusién con el organismo, del gue
Argentina busca obenes un “puen-
w” Ananciero de hasta USS 12.000
millones.

*El plantec del 30 de junio fue
corversado y lograron Thevario ain
bako La supervisitn del Fonda, lode
Jom 1550 therse qom ver con quee Las
empre ghstren ensharques
para ol segundo semestre asi qoe
5 va a mantener sin cambio £
Fondo hes &ijo que podian inmple-
mentar s medida, peroque tecla

PARA TENER IN CUENTA

20%

Fue b quita teeporal do reten-
chnes Qe e

de 3% a26% y enlos stros culth
vosdet2a0.5%,

1.738

Sonlos millones de dolarvs axtra
Aralz de b quita de retanciones.
Silamedida se extendons sn el
tUsmpo ol beneticio seginm expor
tadotes es

2400

Son o miBores de dolases adh-
RN o Pantrrd

b oad
& = -

eaita
A mas allA del 30 de junio segun
Jos exportadorea

gue estar acotado en o thempo v
0o tenla que haber sacrificio des-
poobs del 30 de funio”, digo una foen
e G participd de b reunién,

B plazo de liquidacién genera
sen53én con losexportaderes. Des-
de el decreto, se redujo de 302 15
a3 para cereales y oleaginosas v
dhe 150 3 15 s para 1o prodoctos
procesados. Los empresarios se
quejaron de b dificuitad de aque
o que tienen mencs capacidad
financiera, en medic de Ja comvo.
catoria de acreedores de Los Grobo
y Surcos. Fero ol Coblerno necesita
e el campo antidipe exportacko-
DS P FECOMPONeT Las reservas.

Pese a que los cambios wdavia
10 s refleddron en ura mayor ofer
tadedivisas, o equipo de Capuso
apaesta a que 1a redoccidn del rit
mode devaluaciioal 1% y s reciety-
o bala de tazas al 24N incentive »
los productones a vender grancs y 2
o8 exportadores a liguidar ventas
Externias pasa colocarse o2 lover-
Bones en pescs. “Vimos 2 esperar,

tores”, Jes (550 Pz 4 Jos i press-
noem



Decreto de Necesidad y Urgencia 70/23 #
Ley Bases &5
Paquete fiscal [_]

Derogacién de leyes de todo tipo de

Reformas
regulacion estatal &
e Stru Ctu d Ie S - Manejo sin presupuesto QO

Aumento deuda externa



Ley Bases

s 238 Articulos donde destacan:

 Régimen de Incentivos a las Grandes
Inversiones (RIGI) &4

» Capitulo entero para inversiones
mineras e

 Reforma del Estado (elecciones)®

* Flexibilizacién y quita de multas para el o AR
empleo registrado & oo oo

- Listado de privatizaciones de empresas
publicas d)

T RTAD
ARGENTINGS. VOT. EN GRAL
AT DE LA WA
V008 [mTDos

ADODDBA o

23

39305, *
2303,




Paquete fiscal

# Regularizacion de activos (blanqueo)

La amnistia mas generosa de los ultimas 8 regularizaciones para los evasores de
Impuestos, son eximidos de causas judiciales y del pago de multas.

Z5 Reduccion de Bienes Personales

“Actualmente, las alicuotas se estructuran en 6 tramos, segun nivel de riqueza, con

tasas que van del 0,5% al 1,75% para bienes situados en el pais y de 0,7% a 2,25%
para bienes situados en el exterior.

El proyecto contempla un aumento del minimo no imponible de $27 millones a $100
millones, una reduccion paulatina de la escala de alicuotas hasta llegar a una alicuota

plana de 0,25% en 2027 y la eliminacion del tratamiento diferencial para los bienes
ubicados en el exterior” (ETFE)

[_1 Reforma en el monotributo



Consecuencias
sociales



¢ AQuien pago el ajuste?

Participacion de cada rubro en la reduccion interanual real de gasto primario acumulado a
diciembre de 2024. En % y en millones de $ constantes de diciembre de 2024

Prestaciones del INSSIP; Subsidios a otras funciones __  Pensiones no contributivas Asignaciones (familiares y

IOSL0530; 00 +23218886;1% | i 992.466,16;1% _por hijo); 667.235,88;2%

B— ) - Subsidios al Transporte ;
~ - 1.035.938,80; 3%
- Otros gastos corrientes ;

1.311.339,84; 3%

Bienes y servioios ;
1.328.606,38 ;3%

. Transferencdias a
universidades ;
2.100.674,60 ;5%

rencias de capital a
s, 3.234.586,35,
8%

Subsidios a la
Energia;
4.006.731,90; 10%



Motosierra

El 2024 fue el ano con mayor ajuste fiscal en los ultimos 31 anos (IARAF)
Crisis econdmica: recuperacion heterogénea con sesgo exportador
Destruccion de puestos de trabajo formal por mayor monotributo social

Desfinanciamiento de politicas publicas del cuidado (salud, educacioén,
programas sociales)

. Salud, especial foco en salud sexual y reproductiva

- §3 Caida del 40% real en el presupuesto educativo

- 8B Fin del programa Acompanar y desfinanciacion de la linea 144



Jubilaciones de pobreza

Figura 6: Evolucion de la pobreza en mayores de 65 anos. Argentina urbana, 2016-2024 (Anual)

25%
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Fuente: elaboracién propia en base a EPH-INDEC.




Monotributristes

Grafico 7. Evolucion de los trabajadores independientes monotributistas
Serie desestacionalizada. Enero 2012 (base 100) - junio 2025
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Fuente: elaboracion CEPA en base a SIPA.



Una economia sin mercado interno

Grafico 1. Evolucion de la cantidad de empleadores.
Periodo: noviembre 2023 - julio 2025
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Fuente: CEPA en base a SRT.



Una economia sin mercado interno

Grafico 2. Evolucion de la cantidad de trabajadores.
Periodo: noviembre 2023 — julio 2025
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Fuente: CEPA en base a SRT.



Hay salida?



Resultados de los programas con el FMI




Movimientos por la deuda

Se han organizado redes a nivel internacional como el Comité para la
Anulacion de la Deuda del Tercer Mundo (CADTM), que promueven la
abolicion de deudas ilegitimas e incentivan la formacion de las auditorias
ciudadanas (Fattorelli, Auditoria Ciudadana de la Deuda Publica
Experiencias y Métodos, 2013).

« 8B Caso emblematico: Ecuador audité su deuda en 2007 y recorté USD
7.000 millones.



Crisis climatica y la deuda

Niveles insostenibles de deuda generan un menor espacio fiscal para la
lucha contra el cambio climatico y enfrentar los danos de una posible
catastrofe ambiental en el futuro.

Los paises afectados por estas catastrofes pueden deteriorar
significativamente la sostenibilidad de la deuda, siendo un hecho
reconocido por el Banco Mundial y el Fondo Monetario Internacional
(EURODAD, 2020).



Justicia fiscal

La retraccion de la inversion social como politica de “ajuste” o
“austeridad” tiene fuertes connotaciones adversas en la garantia de los
derechos. La arquitectura fiscal de nuestros paises es mayormente
regresiva, perjudicando a las personas de menores ingresos. Por otro
lado, un mayor ingreso de recursos al Estado permitiria reinvertir en
politicas publicas que mejoren la calidad de vida de la poblacion.

« 8B Dato clave: El 1% mas rico de LATAM posee el 41% de la riqueza
(OXFAM), pero paga menos impuestos que un trabajador formal.
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