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Argentina recurre una vez más al FMI   
 
 

 El gobierno argentino está negociando con el FMI un crédito stand-by 

para tranquilizar la crisis cambiaria del país 
 

 Si bien no se conoce todavía el monto del crédito, se especula que 

puede ser de alrededor de 30 mil millones de dólares 
 

 El FMI tendrá una reunión el viernes 18 de mayo para discutir sobre el 

paquete  
 

 El tipo de cambio se ha venido depreciando de manera pronunciada y 

opera cerca de los 25 pesos por dólar 
 

 Esto ha provocado una venta de activos financieros en Argentina y ha 

llevado a que compañías tengan que posponer sus planes de hacer 

ofertas públicas y vender bonos 
 

 Si bien el peso argentino se ha visto afectado por la tendencia global de 

fortalecimiento del dólar, que ha impactado a las monedas de 

mercados emergentes, en el caso de Argentina el efecto ha sido más 

profundo reflejando los temores de los desbalances macroeconómicos 
 

 Para frenar el debilitamiento de la moneda, el banco central ha estado 

interviniendo en el mercado cambiario, provocando así una caída en 

las reservas internacionales  
 

 Hace una semana, el banco central elevó la tasa de interés a 40% para 

frenar la crisis cambiaria 
 

 Mañana vencen alrededor de 678 mil millones de pesos en Lebacs 

(papel gubernamental en pesos a corto plazo), lo que genera fuerte 

incertidumbre en medio de poco apetito por papel de Argentina 

 
 

El gobierno argentino está negociando con el FMI una línea de crédito. Con 

lo anterior, las autoridades pretenden tranquilizar la crisis cambiaria del país. Si 

bien no se conoce el monto del crédito, se especula que puede ser de alrededor 

de 30 mil millones de dólares y estaría condicionado a Argentina al 

cumplimiento de ciertas condiciones macroeconómicas. El FMI tendrá una 

reunión el viernes 18 de mayo para discutir sobre el paquete, pero se ha 

explicado que esta es una reunión informal y que es parte del proceso normal 

que se sigue en estos casos. 

 

El peso argentino muestra fuertes presiones. El tipo de cambio ha llegado a 

operar en niveles superiores a los 25 pesos por dólar, después de haber cerrado 

el 2017 en 18.6. La moneda lleva una caída en lo que va del año de más del 

30%, lo que ha provocado una venta de activos en Argentina y ha llevado a que 

compañías tengan que posponer sus planes de hacer ofertas públicas y vender 

bonos. Tan sólo en mayo, el tipo de cambio se ha movido de 20.53 a cerca de 25 

pesos por dólar, como se observa en la siguiente gráfica. 
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Tipo de cambio 
USD/ARS 

 
Fuente: Bloomberg 

 

El peso argentino se ha visto afectado por cuestiones globales y locales. Si 

bien el peso argentino se ha visto afectado por la tendencia global de 

fortalecimiento del dólar que ha impactado a las monedas de mercados 

emergentes, en el caso de Argentina el efecto ha sido más profundo reflejando 

los temores de que se agudicen los desbalances macroeconómicos. En ámbito 

global, la expectativa de que el Fed pudiera ser más agresivo en su ciclo de alza 

en tasas, lo que se reflejó en un bono de 10 años en EE.UU. operando por arriba 

del 3% y las medidas proteccionistas de Trump han afectado en general a las 

monedas de mercados emergentes. 

  

Las autoridades han tomado medidas. Para frenar el debilitamiento de la 

moneda, el banco central de Argentina ha estado interviniendo en el mercado 

cambiario, provocando así una caída en las reservas internacionales. Asimismo, 

hace una semana, el banco central elevó la tasa de interés a 40% para frenar la 

crisis cambiaria, sólo unos días después de haberla subido a 33.25% desde 

30.25%, acumulando un alza de 675pb en una semana. 

 
Reservas internacionales 
mmd 

 
Fuente: Bloomberg 
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La atención ahora está puesta en que mañana vencen alrededor de 678 mil 

millones de pesos en Lebacs (papel gubernamental en pesos a corto plazo). 

Esto genera fuerte incertidumbre en medio de poco apetito por papel de 

Argentina. Se habla de que parte de estos Lebacs está en poder de bancos e 

inversionistas institucionales. Si bien se habla de que las autoridades esperan 

que se renueve cerca de 80% del monto, se teme que esto no sea así y se decida 

ya no renovar y comprar dólares. 

Haciendo un recuento… 

El presidente Mauricio Macri tomó el poder en el 2015. Esto implica que el 

presidente está en la segunda parte de su mandato de 4 años, con las próximas 

elecciones a tener lugar en octubre de 2019. Cabe recordar que, en octubre del 

2017, su coalición Cambiemos tuvo un muy buen desempeño en las elecciones 

de medio término obteniendo alrededor del 42% de los votos. En lo que lleva el 

presidente Macri al frente del gobierno ha estado trabajando en fortalecer las 

relaciones comerciales y de inversión, tomando en diciembre del año pasado la 

presidencia del G20. Sin embargo, hasta ahora los avances en el frente 

macroeconómico siguen incompletos con la inflación cerrando el 2017 en 

24.8% y con el déficit fiscal en niveles del PIB elevados. Hasta ahora, el ajuste 

en el déficit ha sido muy gradual. Cuando Macri asumió el poder eliminó los 

controles cambiarios. 

La actividad económica se recuperó en el 2017 pero este año se verá 

afectada por las elevadas tasas de interés. Después de una contracción del 

PIB de 1.8% en el 2016, el crecimiento de la actividad económica en el 2017 fue 

de 2.9% y se estima sea de alrededor de 3.4% en el 2018. Sin embargo, las 

elevadas tasas de interés seguramente tendrán un impacto negativo sobre el 

crecimiento económico (ver gráfico abajo a la izquierda). 

Fuertes presiones inflacionarias. Por su parte, la inflación fue de 25.3% en el 

2017 desde 39% en el 2015 y se estima una inflación de 22.5% para este año, 

muy por arriba de la meta de 15%. Al mes de marzo, la inflación se ubicó en 

25.4% anual. En este tema, la credibilidad de que la inflación converja al 

objetivo se ha visto mermada por los ajustes en los precios controlados 

encaminados a reducir la carga fiscal (ver gráfico abajo a la derecha).  

Crecimiento del PIB 
% var. anual  

Inflación 
% var. anual 

  
Fuente: Bloomberg Fuente: Bloomberg 
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