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El Fondo Monetario Internacional (FMI) juega un rol clave en la gobernanza
financiera global. En la ultima década, el organismo ha intentado mejorar su
reputacion luego de los impactos negativos de sus programas a principios
de los anos 2010. En este sentido, durante la gestién de Christine Lagarde
(2011-2019) y luego con Kristalina Georgieva (2019-actualidad), el FMI empe-
z0 a abordar mas explicitamente temas sociales, de género y ambientales
(Gallagher et al., 2024). Asi, el FMI incorporé formalmente temas climaticos
a través de la elaboracién de una Estrategia Climatica en 2021y el Fondo de
Resiliencia y Sostenibilidad en 2022.

Sin embargo, desde la sociedad civil se han denunciado las limitaciones del
enfoque climatico de la institucién. La evidencia indica que hay contradiccio-
nes entre politicas que priorizan el ajuste fiscal, la desregulacién financiera,
privatizaciones entre otras politicas promercado y aquellas necesarias para
liderar la transformacion econdémica para cumplir con el Acuerdo de Paris
(Gabor & Braun, 2025) De hecho, la Oficina de Evaluacién Independiente
(OEI) del FMI publicé recientemente un estudio en el que reconoce que el
abordaje climatico de la instituciéon es selectivo, que esta en claro incumpli-
miento con el Acuerdo de Paris, y que existen tensiones entre los objetivos
de politica fiscal de corto y largo plazo (Arévalo & Lane, 2026).

En este sentido, la vuelta de Argentina al FMI en 2018, luego de un proceso
acelerado de endeudamiento externo insostenible, y los subsiguientes dos
préstamos (2022 y 2025) presentan la oportunidad de estudiar hasta qué
punto el abordaje climatico del FMI garantiza las salvaguardas suficientes
para que Argentina se encamine a cumplir sus metas bajo el Acuerdo de
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Paris. Las contradicciones han sido sefnaladas en reiteradas ocasiones en
briefings dirigidos al Directorio del FMI por varias organizaciones de la socie-
dad civil (ver Asociacion Civil por la Igualdad y la Justicia et al., 2024; Espacio
de Trabajo Fiscal para la Equidad [ETFE] et al., 2024, 20253, 2025b, 2026).
Estas giran en torno a los limites de una estrategia de repago de deuda que
depende de una mayor dependencia de las actividades extractivas —politicas
que aceleran el drenaje de divisas y las consecuencias de la austeridad-.

Desde alli, la presente intervencidon busca explicar las tensiones entre, por
un lado, la Estrategia Climatica del FMI y los préstamos suscritos por el or-
ganismo con Argentina en 2018, 2022 y 2025 vy, por otro lado, las prescrip-
ciones del Acuerdo de Paris. Consta de tres partes: la primera analiza los
compromisos asumidos por el FMI, la segunda lo ocurrido en la Argentina, y
la tercera una vision sobre cémo deberia ser el abordaje climatico del FMI si
estuviera alineado con el Acuerdo de Paris.

La estrategia climatica del FMI y el Fondo de Resiliencia y Sostenibilidad

La decision del FMI en 2021 de publicar una estrategia climatica ocurrio
luego del cambio en la administracion de Estados Unidos y su vuelta al
Acuerdo de Paris del que habia salido en 2015 (FMI, 2021c)". En 2021, el FMI
finalizé una revision de su politica de supervisién, en un contexto donde casi
90 paises acudieron a los distintos mecanismos de rescate con la institu-
cion (Munevar, 2021). Bajo su politica de supervision, el Directorio del FMI
analiza las politicas macroecondémicas de todos los paises miembros cada
ano en funcién del impacto en la estabilidad de balanza de pagos doméstica
e internacional.

En el contexto del Build Back Better post-COVID, una de las nuevas prio-
ridades fue la sostenibilidad econémica. Esta fue definida como ‘una serie
de condiciones que apoyen crecimiento econdmico sostenido, balanceado
e inclusivo sin que esto implique grandes disrupciones a la estabilidad de
balanza de pagos’, reconociendo que ‘la estabilidad —tipicamente medida en
el corto y mediano plazo en el FMI- no necesariamente lleva a la sostenibi-
lidad’ (FMI, 2021b, p. 27).

La estrategia climatica, publicada también en 2021, tuvo como prioridad la
integracion de las discusiones climaticas en las actividades de supervision
con claros objetivos y delineacion de los desafios a cubrir (adaptacion, el

1- En este sentido, es evidente la injerencia que este pais tiene en la institucion dado su
poder de voto de mas del 15% cuando el Article of Agreements exige un 85% de los votos
para varias decisiones.



Argentinay la estrategia climatica del FMI: spara qué exportar? CEO

manejo de la transicion y mitigacion en el caso de los 20 mayores emisores).
Sin embargo, solo en un parrafo de la estrategia menciona los programas de
financiamiento. Segun el documento, el FMI ya incorpora esta dimensién en
sus préstamos, dado que apoya a los paises ante catastrofes climaticas y
durante décadas ha incorporado condicionalidades sobre reduccion de sub-
sidios energéticos, una de las mas controversiales politicas (FMI, 2021c).

En 2022, la institucién credé también el Fondo de Resiliencia y Sostenibili-
dad (FRS). Los préstamos bajo este Fondo, creado para reasignar los Dere-
chos Especiales de Giro (DEG) excedentes en los paises del Norte?, apoyan
paquetes de reformas de politica climatica que fortalezcan la estabilidad de
balanza de pagos en el largo plazo (FMI, 2022a). Sin embargo, para acce-
der a estos fondos concesionales los paises deben tener vigentes acuerdos
tradicionales con el FMI. La Oficina de Evaluaciéon Independiente del FMI
reconocio en este sentido la tensién entre los programas tradicionales y sus
objetivos de politica fiscal y aquellos climaticos de los programas bajo el FRS
(IEO, 2026).

Una de las prioridades, de acuerdo con el documento del Directorio del FMI
y en linea con lo explicado por Daniela Gabor en el Consenso de Wall Street,
es que estas reformas tengan un efecto catalitico y atraigan financiamiento
externo? (Gabor & Braun, 2025). De esta forma, las politicas que serian pre-
miadas con mayor financiamiento segun la Nota de Guia son, entre otras, los
impuestos al carbono, la reduccién de subsidios, las politicas que mejoren el
ratio riesgo-ganancia de los proyectos climaticos, reformas en los mercados
de aguay energéticos, entre otras (FMI, 2025b).

Un informe de 2024 que analizé todos los acuerdos vigentes en mayo de
ese ano mostré que se incluian metas de ajuste fiscal por un 3,3% del PBI
en los programas, un 4,1% en el caso de los paises de bajos ingresos (ETFE,
FARN & Recourse, 2024). El 75% de los programas incluyé aumentos en pre-
cios de gas, electricidad y eliminacion de subsidios argumentando que esto
tendria efectos climaticos positivos. La evidencia indica que los ahorros por
esta reduccion del gasto se destinan principalmente al repago de deuda en
lugar de en accion climatica (IEO, 2026).

Estas politicas lejos estan de garantizar los recursos necesarios para la
transformacion econdémica necesaria para cumplir con los objetivos del

2- Para leer mas sobre esta discusion ver Miranda et al.,, 2024.

3- Los autores definen al consenso de Wall Street como un modelo de financiamiento del
desarrollo que busca movilizar capital privado mediante garantias y apoyo estatal, subordi-
nando las politicas publicas a las necesidades de los inversores financieros.
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acuerdo de Paris. Esto implicaria el disciplinamiento del capital privado, con
un Estado que tiene un claro rol en la coordinacién de las inversiones (Ga-
bor & Braun, 2025).

Los acuerdos de 2018 y 2022

Como se mencion6 anteriormente, no cabe duda de la relacion que hubo
entre la injerencia de Estados Unidos al momento de decidir apoyar politi-
camente a la administracion de Mauricio Macri a través del FMI en 2018 (Le-
jtman, 2020). Luego de un proceso de endeudamiento externo gigantesco,
el gobierno argentino decidié acudir al prestamista de ultima instancia en
un programa que tenia como objetivo principal recuperar confianza en los
mercados, a costa de una gran injerencia de la institucion en el diseno de
politicas.

Como senalo la Auditoria General de la Nacion (AGN) (2023), el acuerdo
contoé con una larga serie de incumplimientos. Finalmente, el mismo FMI re-
conocio los errores en el servicio crediticio acordado bajo la administracion
de Mauricio Macri, incluyendo la decision de dejar a las autoridades poster-
gar la implementacion de controles de capital y evitar una reestructuracion
de deuda (FMI, 2021a). Conforme el FMI (2021a), la relacion bajo este acuer-
do entre el servicio de deuda a la institucion y las exportaciones de bienes y
servicios superaba el 25%, muy por encima de la mediana del 7% de los otros
acuerdos bajo la politica de acceso excepcional (FMI, 2022b).

Luego de la caida del acuerdo en 2019, la administracién de Alberto Fer-
nandez hizo un rollover a través de la suscripcion de uno nuevo en 2022,
esta vez bajo la modalidad de Facilidades Extendidas. Este nuevo préstamo
también incluia una elevada relacién entre pagos al FMI y exportaciones de
bienes y servicios, superando el 20% (FMI, 2022b).

El informe del Staff de 2022 reportd que se le debe dar especial énfasis a
politicas que aumenten las exportaciones y la inversion extranjera directa
(FMI, 2022b). De hecho, el analisis de sostenibilidad de deuda externa expli-
ca que, para garantizar la sostenibilidad de la deuda se requeririan una serie
de politicas macroeconémicas coherentes que apoyen superavits comer-
ciales, inversion extranjera directa y la acumulacion de reservas internacio-
nales (FMI, 2022b, p. 33) y que las politicas para garantizar mas crecimiento
orientado a las exportaciones son esenciales. Cabe destacar que en ningun
momento se cuestiona el disefno del acuerdo anterior y el claro incumpli-
miento normativo en el que incurrid.

Ademas, el marco politico y el programa econémico incluido en el memo-
rando de las autoridades tiene como una de sus prioridades la expansion
de las exportaciones a través de incentivos a sectores estratégicos, inclui-
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das la economia del conocimiento, hidrocarburos, mineria, agroindustria y
la industria automotriz (FMI, 2022b, p. 24). Estas politicas incluyeron el Plan
Gas.AR y la expansion en Vaca Muerta y la continuacion del régimen de
inversiones mineras con amplios beneficios para el sector.

Acuerdo de 2025

El acuerdo 2022 no logro alcanzar los objetivos propuestos y, consecuen-
temente, en 2025 el pais suscribié un nuevo préstamo con el FMI. Este
también incumplié flagrantemente la condicién 4 de la politica de acceso
excepcional sobre capacidades politicas e institucionales para la imple-
mentacion del programa. El Poder Ejecutivo argentino decidié no pasar por
el Congreso para aprobarlo, en claro incumplimiento de la Ley de Sosteni-
bilidad de la Deuda Publica de 2021 que exige que asi lo hiciese, y el mismo
Ministro de Economia declaré que esta decision era tomada dada la falta de
consenso en el Senado (La Nacion, 2026).

El actual acuerdo se da en un contexto de acuciantes repagos de deuda,
una creciente demanda de divisas extranjeras dada la flexibilizacién de los
controles de capital y del mercado cambiario, y la destruccion de capacidades
estatales en materia de regulacién ambiental y diversificacion productiva.

Tal como sostiene el mas reciente informe del Staff en mayo de 2026 bajo
el titulo Fortaleciendo la posicion externa de Argentina, este pais necesita-
rd generar superavits comerciales lo suficientemente grandes como para
sostener acumulacion de reservas y un acceso estable a los mercados para
refinanciar deuda, pagar intereses y dividendos asociados a la IED y los
sectores energéticos y mineros ofrecen un potencial exportador sustancial
(FMI, 2026b).

A pesar de sus ambiciones climaticas, el FMI| apoyo y se mostré entusiasta
sobre el Régimen de Incentivos para las Grandes Inversiones (RIGI) y la des-
regulaciéon ambiental propuesta en la reforma de la Ley de Glaciares. Estas
politicas han sido rechazadas por organizaciones de la sociedad civil por
sus impactos en la matriz productiva y el respeto del derecho a un ambiente
sano (FARN, 2024).

La flagrante omision en el andlisis del FMI de los impactos de estas po-
liticas en los objetivos climaticos de la Argentina nos permite cuestionar
hasta qué punto la institucion considera realmente la crisis climatica como
un factor que afecta la balanza de pagos o si esta preocupacion es relega-
da en pos de garantizar los servicios de deuda y la apertura de la economia
agregar cita.

Es notorio como el mismo organismo reconoce la disparidad en la ‘recupe-
racion econémica’ del actual proceso: en la pagina 2 de la mas reciente revi-
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sion del acuerdo en mayo de 2026 se incluye un grafico que muestra como
aquellos sectores que empujan el crecimiento (mineria, financiero, agricul-
tura) son los que menor empleo generan mientras se revela una caida en la
actividad de los sectores de industria y comercio (FMI, 2026b).

Como se explica en la seccién anterior, el abordaje del FMI a la politica
fiscal en sus préstamos ignora por completo las necesidades de financia-
miento climatico de los paises (BohoslavskRy & Cantamutto, 2024). El ancla
fiscal, elogiada por el FMI, incluye dramaticos recortes en las inversiones
publicas, en renovables, partidas ambientales (ETFE et al., 2024, 2025b). Si
bien el FMI ha reclamado por la calidad del ajuste fiscal (FMI, 2025a), estos
reparos se encuentran totalmente relegados por los elogios otorgados a la
gestion actual.

&Cual podria ser un abordaje alineado con los principios de equidad y
responsabilidades comunes pero diferenciadas bajo el Acuerdo de Paris?

El abordaje climatico del FMI entra en clara contradiccion con los princi-
pios del Acuerdo de Paris. En 2015 los paises acordaron que los tres objeti-
vos sobre mitigacién, adaptacién y reforma del sistema financiero se darian
bajo las responsabilidades comunes pero diferenciadas y el principio de
equidad (UNFCCC, 2026).

En primer lugar, el poder que tiene una institucion gobernada antidemo-
craticamente por los paises mas ricos permite que sean los mas contami-
nantes los que deciden como disenan sus politicas los histéricamente me-
nos responsables por la crisis climatica (Foster & Merling, 2024; DruschRe
& Nievas, 2026).

En segundo lugar, las transformaciones necesarias deben darse desde un
principio de equidad. La falta de ambicién en la reforma de la arquitectura
de deuda mostrada por los paises del Norte en 2025 en la Conferencia por
el Financiamiento al Desarrollo en 2025 muestra la falta de compromiso
con soluciones estructurales que limiten el poder de los acreedores y que
incentiven el endeudamiento responsable y sostenible (CESR, 2025)

En tercer lugar, la promocion de politicas de mercado como la desregu-
lacion de los controles de capital, del mercado cambiario y la destruccion
de las capacidades estatales atentan contra el espacio de politica de los
paises. Tal como muestra el Centro de Economia Politica Argentina (CEPA)
en un reciente informe sobre el balance cambiario del Banco Central en la
Argentina, el histérico saldo comercial ligado a los sectores extractivos acu-
mulado desde diciembre de 2023 ha sido destinado casi exclusivamente al
pago de intereses y a la balanza turistica (CEPA, 2026).
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Conclusiones

La reciente evaluacion de la Oficina de Evaluaciéon Independiente del FMI
concluye que el FMI ha alineado de manera ‘selectiva’ sus operaciones con
el Acuerdo de Paris. Se concluye que su financiamiento no esta alineado
con su Articulo 2.1.c, que hay clara evidencia de la dependencia de acuerdos
recientes como el de Argentina en la expansion de la extraccion de combus-
tibles fésiles y que el trabajo sobre politica fiscal y necesidades de financia-
miento climatico deja mucho que desear (Arévalo & Lane, 2026).

Si bien es necesaria una reforma estructural de la arquitectura financiera
que aumente el espacio de politica y fiscal de los paises de la que el FMI no
debe necesariamente formar parte, en el corto y mediano plazo es funda-
mental que los paises miembro reformen drasticamente la forma en la que
se disenan los programas. Actualmente, hay una clara contradiccion entre
lo que la institucion dice y lo que se incluye en el diseno de programas. La
evidencia indica que la gobernanza de la institucion impulsa la priorizacion
de los objetivos del capital internacional por sobre los compromisos interna-
cionales de los paises en materia ambiental y de derechos.
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