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La relacion de Argentina con el FMI

Afio 2000/2001
Afio 2002/2003
Ano 2006

Ano 2018

Ano 2022

Crisis del Sistema Econdmico (Crisis sistémica)
Reestructuracion y crédito Stand By con el FMI
Cancelacion total del crédito con el FMI

Crisis de Balanza de Pagos y Stand By con FMI

Reestructuracion del Stand By con el FMI



w Evolucion de la deuda externa de Argentina
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La crisis de Balanza de Pagos ano 2018

De |la apertura de la economia en 2016
Al colapso Financiero en el ano 2018

Mercado financiero: Se desregulan los movimientos de capitales
Mercado de Cambios: Se liberan las restricciones al acceso a divisas

Deuda Publica: Se incrementa en USS 80.000 millones en 2 afios
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Balance de Pagos: Se registra un déficit severo (5% del PBI) de |a
cuenta corriente por intereses de deuda



La crisis de Balanza de Pagos ano 2018

Balance de Pagos -Dinamica Cuenta Corriente de Argentina
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Condiciones del Stand By de 2018

Convergencia al equiilibrio fiscal

Metas de resultado primario (% del PBI)
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Condiciones del Stand By de 2018

Como % del PBI

1) Déficit primariodel afio previo

2) Déficit primario (meta) 2,7 1,3 0]
3) Esfuerzo fiscal (1) - (2) 1,1 1,4 1,3 3,8
- Variaciénen recursos(i,a,) -0,4 0,4 0,1 0,1

- Variacion en gasto primario(yoy) @ -1.0 1.2 @



Condiciones del Stand By de 2018

Perfil de Vencimientos de Capital de la Deuda‘?
Oct-2020 a Dic-2042

En mill. de U.S.S.
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w La transicion a un nuevo gobierno
1 Los desafios del nuevo gobierno
(] Estabilizar la economia en el frente cambiario y financiero
( Reestructurar la deuda con acreedores privados

(d Reestructurar la deuda con el Fondo Monetario Internacional (FMI)



El nuevo contexto mundial

(J Pandemia Covid-19

Impacto en los niveles de actividad, gasto publico, empleo e inflacion.

d Las economias de todo el mundo registran:

Aumento déficit fiscales
Aumento en los ratios deuda/PBI

 El FMI financia parte del Gasto Covid

Ampliacion del Capital en USS 650.000 millones



El nuevo contexto mundial

J Guerra Rusia — Ucrania

1 Impacto en balanza de pagos por aumento precio internacional energia,
gasto publico e inflacion.

(1 Reconfiguracion geopolitca mundial con efectos de largo plazo
(] Retroceso en los procesos de globalizacién y deslocalizacién de produciciot

(J Regionalismo econémico



w Reestructuracion de la deuda Argentina

] Evitar el default

d  El riesgo sistémico sobre la economia argentina
J Riesgo de severa Inestabilidad en el mercado de cambios

J Riesgo de severa volatilidad en el Mercado de Capitales
(Acciones y Bonos)

(1 Riesgo de contagio al Sistema Bancario (No afectado por volatilidad
financiera hasta ese momento)



Programa Econdmico

Déficit fiscal: Metas de déficit fiscal primario de 2,5% del PBl en 2022
1,9% del PBI en 2023
0,9% en ano 2024

Reservas Internacionales: El programa proyecta sumar USD 15.000 millones
Mercado de cambios: Deslizamiento gradual acorde a inflacion
Subsidios econdmicos y tarifas: Segmentacion y reduccion de asistencia

Politica Monetaria: Reduccion de emision para asistir al Tesoro



w Reestructuracion de la deuda Argentina

Acuerdo Facilidades Extendidas
Objetivos:
(1 Estabilizaciéon de macroeconomia argentina

(1 Estabilizar las expectativas del sistema financiero y cambiario
 Equilibrio Fiscal con sendero gradual

(1 Excedente comercial para garantizar el repago del crédito



w Reestructuracion de la deuda Argentina

No introduce reformas al Sistemas Legislacion Laboral

No introduce reformas al Sistemas Legislacion Previsional

Evita introducir un shock recesivo de la actividad econdmica y el empleo
Sin shock devaluatorio sobre la moneda

Equilibrio Fiscal en un sendero gradual
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La inflacidon se reconoce como un fendmeno “multicausa



Programa Econdmico

Déficit fiscal: Metas de déficit fiscal primario de 2,5% del PBl en 2022
1,9% del PBI en 2023
0,9% en ano 2024

Reservas Internacionales: El programa proyecta sumar USD 15.000 millones
Mercado de cambios: Deslizamiento gradual acorde a inflacion
Subsidios econdmicos y tarifas: Segmentacion y reduccion de asistencia

Politica Monetaria: Reduccion de emision para asistir al Tesoro



w Los desafios del Programa Econdmico

v’ Déficit Fiscal: En 2022 se alcanzaria déficit fiscal primario

(1 Meta de Inflacidn: No se logré objetivo de reduccion en 2022

(1 Mercado de Deuda: Financiar en pesos el déficit encontrd limites en 2022
v’ Reservas Internacionales: Se alcanzaria objetivo anual de 2022

v’ Mercado de cambios: Deslizamiento gradual acorde a inflacidon

v’ Subsidios econdmicos y tarifas: Segmentacion y reduccidon de asistencia



Muchas gracias!



