Acuerdo con el FMI:
incertidumbre ante los
términos conocidos hasta
ahora

16/02/2022

Sin 1llegar todavia al Congreso de la Nacidn, el acuerdo
alcanzado por el Gobierno con el FMI genera dispares puntos de
vista y, en el oficialismo, al menos dos posturas diferentes.
Lo cierto es que los términos del acuerdo se desconocen y esto
naturalmente potencia las opiniones que se vierten desde los
diferentes estamentos de la politica nacional.

A los efectos de ir tomando el pulso de la situacién, desde FM
Vos (94.5) y Diario San Rafael venimos entrevistando a
diferentes actores del quehacer nacional. Esta vez lo hicimos
con Federico Vacalebre, economista y profesor de la
Universidad del CEMA (UCEMA).

“Primeramente, creo que siempre es preferible tener un acuerdo
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a no tenerlo, pero uno no deja de ver que hay distintas
particularidades, que son los condicionamientos tipicos que el
FMI suele pedir en una financiacidén de este tipo de deudas, y
sobre todo con paises como el nuestro, con cepo, brecha
cambiaria y otras cuestiones que estan por ahi dando vueltas.
Es un acuerdo que en principio puede ser visto como
gradualista, pero que es mas exigente que el presupuesto que
se presentdé para 2022 y que finalmente no fue aprobado. La
particularidad es que no tiene reformas de fondo y ademas
recae el peso del acuerdo mas sobre la variable monetaria que
la variable fiscal; o sea, sobre el Banco Central y no sobre
el Palacio de Hacienda. Finalmente, lo que se acordd fue un
déficit fiscal operativo del 2,5%, cuando lo que se prevé es
que Argentina tendrd un déficit de 4,1%. Para 2023, 1,9 %;
para 2024, 0,9%; y se supone que para 2025 el déficit seria
cero y, al menos, un punto de superdavit para 2026. Esta
dinamica fiscal se supone que no se va a alcanzar con el gasto
publico, ya que incluso se piensa que podria esto tener un
leve crecimiento Se supone que este gradualismo se lograra
haciendo crecer la recaudacidén, 1o que limitaria 1la
recuperacidn econdémica que estamos teniendo, y a la vez esa
recuperacidén es lo que permitiria la implementacidén de esta
politica fiscal gradual”.

Respecto al tema monetario, Vacalebre comentd que “la presiodn
estd puesta sobre el Banco Central y la asistencia del Tesoro
(emisidon monetaria) sera del 1% del PBI para este afo, 0,6%
para el afo préximo y 0 de emisidén para 2024. Entonces lo que
se esta queriendo decir es que vamos a tener tasas de interés
reales positivas para fortalecer la demanda de activos en
pesos, pero esta sobreexigencia que tendremos por el lado
monetario, habra que financiarla con la renovacidn de deuda en
pesos que hace el BCRA, y esto hara que paguemos mas intereses
sobre la deuda en pesos. También nos estd diciendo que no
habra saltos cambiarios ni devaluacién, tampoco reforma
laboral ni impositiva, y en materia externa habrd que mantener
reservas de al menos 5.000 millones de ddélares. Todo esto en
un marco de una economia estancada desde 2011 y una fuerte



inestabilidad”.



