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TENSIONI CON L'FMI

LUARGENTINA
RISCHIA UN
NUOVO DEFAULT

di Marcello Minenna

iciotto mesi dopo I'ultimo
D default, potremmo
assistere aunaltro
terremoto finanziario a Buenos
Aires. E in bilico il pagamento di
una tranche di 3,5 miliardi di
dollari al Fmi; si tratta di parte
del prestito di 57 miliardi del
2018 per contrastare la crisi
valutaria ed evitare un default
sul debito estero di 170 miliardi.
—Continua a pagina 19

RAPPORTI TESI TRA BUENOS AIRES E FMI

ARGENTINA VERSO UN NUOVO DEFAULT

di Marcello
Minenna

—Continua da pagina 1

dovuti dal governoargentino nei
prossimi 12 mesinonlascia

margini di manovra. Cisono 75 mi-
liardi didebito da rimborsare, dicui
33invaluta estera, non solo all’ Fmi
ma anche ad altri organismi interna-
zionali. Se sul debito in valuta nazio-
nale il governo puo contare sugli
anticipi di cassa della banca centrale,
lasolvibilita del debitoin dollarie
garantita solo dalle riserve valutarie
del Paese, allo stato attuale meno di
4o miliardi e in un trend discendente
nonostante gli stringenti controlli
sull’esportazione divaluta estera.

Lafuga di capitaliverso I'estero
prosegue con altri mezzi: negli ultimi
mesi é proliferatol’utilizzo di nuovi
meccanismi, con I'acquisto diasset
finanziari in pesos argentini e laloro
liquidazione in dollari su mercati
esteri da partedi societadibrokerag-
giocheaggiranolerestrizioni. De
facto, gli aiuti finanziari dell’Fmi
hannolasciatoil Paese sotto forma di
interessi/dividendi e depositiin
banche estere effettuati da una classe
privilegiatadi investitori nazionali.

p urtroppo il profilo degli esborsi

M risultato € uno scollamento
crescente tra il tasso di cambio
ufficiale peso/dollaro e quello
parallelo utilizzato nelle transazioni
reali, cherisulta svalutato del 100%.
Ovviamente un tasso di cambioin
cadutalibera accrescelabolletta
energetica e il costo dell'import,
rinfocolando le pressioni dell'infla-
zione (50% annuo).

Lo stesso Fmi hariconosciuto gli
erroridel programma inunrecente
paper di valutazione ex-post, unico
nel suo genere. Secondo glianalisti, il
Fondo ha accettato (dietro forti
pressioni politiche di Washington,
N.d.A.)le stime ottimistiche del
governo neoliberista di Macri su
deficit, inflazione e crescita. I taglialle
spese pubblicizzati dal governosi
sonorivelati una tantum e hanno
influenzato marginalmente I'anda-
mento dei conti pubblici. Il prestito &
stato poi erogato in maniera accele-
rata, senza condizionare I'esborso di
ulteriori tranches ad unaverifica
simultanea delle performance.

Laricettadel Fmisiéinfine
concentrata sugli obiettivi fiscali del
governo, ignorando I'equilibrio
complessivo del settore pubblico
che comprende anche labanca
centrale, detentrice di 47 miliardi di
debito atipico a breve termine. A fine
2019 il Fmiha imposto il consolida-
mento nel bilancio pubblicodiuna

parte di questo debito tramite la
ricapitalizzazione dellabanca cen-
trale, ma il problema resta.
Indefinitiva, daunlato leriserve
valutarie argentine sono piu fragili, a
fronte diun passivo dellabanca
centrale fuori controllo. Dall’altroil
debito governativo € pitt massiccio
diquel che sembra. Carte pessimeda
mostrare al mercato, mentre il
negoziato con I'’Fmi sulla ristruttu-
razione del prestito va verso la fase
piu delicata. Le buone intenzionitra
le parti potrebbero non bastare.
Direttore Generale dell’Agenzia delle
Accise, Dogane e Monopoli
Q@MarcelloMinenna
Le opinioni espresse sono strettamente
personali
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Fonte: Ministerio de Economia de Argentina



