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Javier Milei

Rescate de Argentina*

— El ultimo rescate de Argentina fue menos un rescate técnico que
una intervenciéon geopolitica: Washington utilizé su influencia para
estabilizar a un gobierno aliado y frenar la creciente presencia de China
en Latinoamérica.

— El episodio ejemplifica como las finanzas internacionales estan cada vez
mas condicionadas por la rivalidad entre grandes potencias, lo que plantea
riesgos para la credibilidad del FMI y apunta a una transformaciéon mas
amplia de la red de seguridad financiera mundial.

En 2025, Estados Unidos recurri6 a su influencia dentro del Fondo Moneta-
rio Internacional (FMI) y bancos de desarrollo internacionales para apuntalar
la economia argentina. Su objetivo era estabilizar la moneda, calmar a los
mercados y respaldar las reformas econdémicas del presidente Javier Milei,
al tiempo que pretendia frenar la creciente influencia de China en la region.
La combinacion de un nivel muy débil de reservas, elevadas necesidades de
financiacion y la condicion de Argentina como mayor deudor del FMI con-
vertia al pais en un caso de riesgo regional'. Este episodio refleja como la
geopolitica empieza a pesar mas que los criterios técnicos en las decisiones
financieras internacionales.

Un rescate con motivaciones de diversa naturaleza

Desde que asumio el cargo en diciembre de 2023, el presidente Milei aplicd
ajustes fiscales, endurecimiento monetario, desregulacion y privatizaciones.
Pese a algunos avances, los desequilibrios persistian, por lo que el gobierno
solicitd ayuda al FMI en marzo de 20252

En abril, el FMI aprobd un préstamo de 20.000 millones de ddlares, con un
desembolso inicial de 12.000 millones®. En el que era el vigésimo tercer prés-
tamo desde 1956, Argentina, el mayor deudor del Fondo en ese momento con
cerca de 43.000 millones de ddlares pendientes, recibi6 un programa equivalen-
te al 1.000 % de su cuota, muy por encima del limite habitual del 200 %*°. En
paralelo, el Banco Interamericano de Desarrollo y el Banco Mundial sumaron
22.000 millones de dolares en financiacion®. En junio, el FMI permitié que re-
cibiera un segundo tramo de 2.000 millones de ddlares y redujo el objetivo de
reservas acumuladas’®.



A pesar de todo, en septiembre las tensiones financieras persistian y Milei te-
mia que una derrota en las elecciones legislativas debilitara su capacidad para
avanzar con las reformas. Tras una reunion con el presidente Donald Trump,
Washington expres6 publicamente su respaldo a Argentina’®. El gesto calmé a
los mercados y supuso un mensaje de apoyo exterior a la agenda econémica del
gobierno'’. Estados Unidos activé un amplio respaldo financiero —swap, finan-
ciacion privada, compras directas de pesos argentinos y liquidez del FMI— que
redujo la presion inmediata sobre el pais latinoamericano'-'%13,

La asistencia estadounidense no fue solo financiera. De manera menos visible,
el gobierno presion6 al FMI, al Banco Mundial y al BID para que mantuvieran
su respaldo a Argentina a pesar de las dificultades economicas. Como princi-
pal accionista del FMI, con el 17,4 % de los votos, Washington influy6 sobre
el disefo de los programas y la concesion de exenciones, asegurando que los
desembolsos se produjeran al principio para generar resultados rapidos y evitar
contagios'.

Segun el secretario del Tesoro, Scott Bessent, la intervencion formaba parte de
una “Doctrina Monroe econdomica”, destinada a limitar la creciente influencia
de China en América Latina. El pais asiatico es un socio clave de Argentina
en comercio e inversiones estratégicas, desde el litio hasta la energia'>'s. La
accion de Washington encaja con la nueva Estrategia de Seguridad Nacional de
Trump, que plantea “recompensar y alentar” a los gobiernos alineados con los
objetivos de Estados Unidos en la region'’.

Implicaciones para Argentina

La ayuda de Estados Unidos y el FMI ha dado tiempo a Argentina, pero las vul-
nerabilidades estructurales persisten. El apoyo estabilizo los mercados, redujo
las necesidades inmediatas de financiacion, disminuyo el riesgo de impago y
tranquilizo a los inversores. La inflacion comenzo a desacelerarse desde niveles
de tres digitos, las cuentas fiscales mejoraron con recortes drasticos del gasto y
el acceso a los mercados se reabrid parcialmente'®. De cara a 2026, los analistas
prevén un crecimiento de entre el 3 % y el 4,5 %, impulsado por la inversion,
las exportaciones y el dinamismo de los sectores energético y minero'.

Aun asi, la economia muestra sefiales de fragilidad. El crecimiento se ha debi-
litado?® y la inflacion anual sigue elevada —entre el 31 % y el 35 % a finales de
2025—, lo que erosiona el poder adquisitivo y frena la inversion a gran esca-
la!. El pais también tiene importantes necesidades de financiacion externa, con
vencimientos cercanos a los 20.000 millones de dolares en 2026%>2324, Su esta-
bilidad dependera de mantener la ayuda exterior y de avanzar en las reformas®.

Implicaciones para el FMI y la gobernanza global

El caso argentino también supone presion para el FMI y la gobernanza global. El
Fondo se encuentra ante la paradoja de sostener un pais politicamente sensible
y altamente endeudado, mientras su credibilidad como arbitro neutral se ve
cuestionada. Con créditos pendientes que podrian superar los 58.000 millones
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de dolares en 2026, Argentina se ha convertido en un prestatario demasiado
grande para que el FMI se retire sin riesgos financieros y reputacionales®.

El programa del FMI para Argentina también debe entenderse como parte de
una transformacion mas amplia de la red de seguridad financiera mundial. La
percepcidn de que la concesion de préstamos se politice puede incentivar meca-
nismos alternativos de financiacidn regional o bilateral, fragmentando la red de
seguridad financiera global y complicando la coordinacion ante crisis sistémi-
cas. Para la Union Europea, el mensaje es claro: sin una mayor implicacion, co-
rre el riesgo de quedar al margen de la diplomacia financiera en regiones clave.

GRAFICO 5.0 — MAYORES PRESTATARIOS DEL FMI, 2025
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Fuente: Fondo Monetario Internacional.
GRAFICO 6.0 — RESERVAS DE ARGENTINA! (MILES DE MILLONES DE DOLARES)

2023 2024 Ultimo

1. Reservas internacionales brutas 9,6 16,6 13,1
a. Pasivos brutos 18,2 19,0 18,8
b. Swaps de bancos centrales® 7,2 4,8 4,8
c. Depositos de RR FX de los bancos 9,1 12,2 11,9
d. Seguro de depositos (Sedesa) 1,9 2,0 2,0

2. Reservas internacionales netas (=1 -a) -8,5 24 -5,6
e. Oro 4.1 5,2 6,1

Fuente: Informe FMI, abril de 2025.
' Incluye efectos de variacion. Datos a 7 de marzo de 2025.

2 Excluyendo la participacion no activada del swap PBOC (unos 13.000 millones de dolares) y la facilidad de
crédito del BIS (unos 3.000 millones de dolares, desactivados en abril de 2024).



Notas

Este articulo es una version abreviada del original en inglés. Para consultar la version
completa, véase Argentina Bailout, disponible en este enlace: https://www.funcas.es/wp-
content/uploads/2026/01/04.-Argentina-Bailout.pdf
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