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Analisis del Balance Cambiario del BCRA. Datos Acumulados al mes de Julio de 2025

Los datos publicados por el BCRA referidos al balance cambiario a julio de 2025 dejan claro que
las politicas del dueto Milei-Caputo encierran a la Argentina en una légica de endeudamiento y
fuga de capitales que obtura cualquier posibilidad de bienestar y desarrollo.

En 7 meses, nuestro pais pagé por intereses y capital de la deuda publica por USS 9.800 millones
y, en el mismo periodo, se fugaron US514.200 millones. La irracionalidad del esquema muestra
que mientras la Argentina se endeudaba con el FMI (USS 12.396 millones) y con otros organismos
internacionales (USS 5.300 millones), en USS 17.696 millones, pagaba deuda y se fugaban divisas
por un total de USS 24.000 mill. Una vez mds, se toma deuda para pagar deuda y fugar.

Ademads, visto el aumento de la inflacion en ddlares que impulsé este gobierno, se produjo una
salida de divisas de U$56.300 millones por Turismo y compras en el exterior. Si se agrega esta
salida de divisas a los pagos por deuda y a la fuga ya mencionada, la pérdida de divisas en estos
7 meses asciende a USS 30.300 millones, el 74% de las reservas totales del pais. Otra observacién
necesaria es sefialar que en turismo, fuga y pago de deuda, la politica de Milei se fumé todo el
saldo comercial obtenido (USS 11.128 millones) y la nueva deuda contraida.

= En 7 meses de 2025, el BCRA acumulé solo USD 7.612 millones de reservas
internacionales a pesar de haber contraido deuda por mas de USD 26.805 millones
(tanto el sector publico como el privado). En el mismo periodo de 2024, la acumulacién
de reservas habia alcanzado los USD 3.070 millones al tiempo que habia amortizado
deuda por USD 2.179 millones.

= En 2025, la acumulacion de reservas se explica porque los ingresos registrados en la
Cuenta Financiera por USD 8.803 millones superaron el déficit en Cuenta Corriente que
drend reservas por USD 1.273 millones.

= Elsaldo positivo acumulado por la Balanza de Bienes fue de USD 11.126 millones (31%
inferior al del mismo periodo de 2024) con aumentos en los pagos de importaciones
(alcanzaron los USD 40.832 millones cuando en 2024 fueron de USD 21.728
millones:+88% que en 2024) mayores al de los cobros por exportaciones (alcanzaron los
USD 6.797 millones cuando en 2024 fueron de USD 37.882 millones: +37% ia).

* Pero se perdieron reservas por servicios e intereses por USD 12.431 millones.

*= Por la cuenta de Servicios se perdieron USD 6.795 millones que se explica por un
aumento de mas del 90% de los pagos por Consumos de bienes y servicios pagados con
tarjetas, viajes y transporte de pasajeros que pasé de USD 4.281 millones en 7 meses de
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2024 a USD 8.212 millones en el mismo periodo de 2025, con aumentos especialmente
potentes en el ler cuatrimestre del afio.

La cuenta de intereses es otro de los canales importantes por los que el BCRA pierde
divisas. Entre enero y julio de 2025 se pagaron en concepto de intereses un total de
USD 6.555 millones: USD 1.206 millones al FMI, USD 1.940 millones a otros organismos
internacionales de crédito, USD 2.217 millones de otros pagos del Gobierno Nacional y
USD 1.940 millones de otros pagos (provincias, privados, etc).

Fue la Cuenta Financiera que aporté divisas en 2025 por USD 8.803 millones.

- Se perdieron divisas por caida de la Inversién directa de no residentes (USD 1.137
millones), Compra-venta de titulos valores (USD 2.282 millones), Otras operaciones
del sector publico nacional (USD 5.261 millones) y porque no para de crecer la
compra de divisas sin fines especificos del sector privado no financiero que trepa
desde abril de 2025 (USD 14.199 millones para el acumulado de 7 meses)

- Se acumularon registros positivos por Préstamos financieros, titulos de deuda y
lineas de crédito (USD 9.108 millones), Operaciones con el FMI (USD 12.396
millones), Préstamos de otros Org. Int. y otros bilaterales (USD 5.300 millones) vy
Formacién de activos externos del sector financiero (USD 4.481 millones).

En definitiva, el balance cambiario a julio de 2025 muestra un esquema altamente inestable y
dependiente del endeudamiento en délares. La acumulacién de reservas (USD 7.612 millones)
no fue producto de un superavit genuino sino de la toma masiva de nueva deuda externa (USD
26.805 millones), lo que contrasta con 2024, cuando la acumulaciéon habia provenido de la
cuenta corriente aun en un contexto de amortizacidn de pasivos.

Este modelo privilegia a tres sectores bien definidos:

Los acreedores externos, que recibieron pagos por deuda e intereses por mas de USD
9.800 millones en apenas siete meses que al incorporar los intereses pagados por el
sector privados y/ el publico provincial asciende a USD 10.793 millones.

Las capas medias-altas de ingresos, que sostuvieron un récord de USD 6.300 millones
de egresos por turismo y compras con tarjeta en el exterior y compraron ddlares por
USD 14.200 millones.

La produccién extranjera, beneficiada por importaciones que treparon un 88%
interanual, muy por encima del crecimiento de las exportaciones (+37%).

En cambio, el saldo es negativo para la industria nacional, el empleo y la competitividad del
pais, que pierden terreno frente a la apertura indiscriminada y el drenaje de divisas. El resultado
es un circulo vicioso donde la deuda alimenta la fuga, el consumo externo y el pago de deuda
dejando al pais mas fragil y condicionado.
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Cuadro 1. Variacidn contable de Reservas Internacionales del BCRA

En millones de USD

en millones de USD RI Cuenta Corriente | Cuenta Financiera
dic-23 1.438
ene-24 4.735
feb-24 -899
mar-24 243
abr-24 264 .2
may-24 1.017 1.161 -155
jun-24 413 -223 634
jul-24 -1.045
ago-24 -226 1.051
sep-24 -42 -700 661
oct-24 1.557 3.128
nov-24 2.065 911 2.973
dic-24 -330 777
ene-25 ﬂ;&iﬁj -539
feb-25 -235 974
mar-25
abr-25 -459
may-25 -149
jun-25 2.916 745
jul-25 -1.031 1.374
7 meses 2024 3.070 7.269 -4.260
7 meses 2025 7.612 -1.273 8.803

Fuente: elaboracién propia en base a BCRA
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Cuadro 2. Cuenta Corriente BCRA. En millones de USD

CuentaCte Bie nes Ex Impo Se rvicios Intereses | Utilidades
dic-23 2.962 -12
ene-24 2344 4947 -17
feb-24 1.575 g -232 -10
mar-24 1.804 2424 5018 2.594 -158 -12
abr-24 2.277 2.737 5.896 Sl -183 -14
may-24 1.161 2.708 6452 3.744 -388 -1.170 -10
jun-24 -223 7SS 41931) 4.136 -368
jul-24 -1.668 Soill 5.391 5.340 -566 -17
ago-24 -1.269
sep-24 -700
oct-24 -1.581
nov-24 911
dic-24 -1.114
ene-25 -1.292
feb-25 -1.231
mar-25 -1.674
abr-25 -459
may-25 -149 |
jun-25 2.158 |

jul-25 1374
7 meses 2024 1.269 16.153 37.882
7 meses 2025 -1.273 11.126 51.958 | 40.832 | -6.795 -5.532 -104

Fuente: elaboracién propia en base a BCRA
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Cuadro 3. Cuenta Financiera BCRA. En millones de USD

Préstamos Compra-venta de . i
. 3 N ~. . | Operacionesde | Formacion de L, Otras L
I financieros, . Préstamosde | billetes y divisas sin . . Formacion de . Otros Variacion de
.. | Inversion directa| , Operaciones con ) " canje por activos externos | Compra-venta de | operaciones del .
Cuenta financiera . titulos de deuda otros Org.Int.y | fines especificos del . activos externos |, ", movimientos Reservas
de no residentes ) el FMI ; N transferencias del sector .| titulosvalores | sector publico 3
y lineas de otros bilaterales |  sector privado no . . del sector publico netos Internacionales
L o con el exterior financiero (neto)
crédito financiero

dic23 1525 % 919 217 s8] a0 1484 16 2 4l 1541 1438
-450 =22 -664 397 5 -6 31 237 4735
feb-24 94 -140 -96 3 12 0 -160 -899
41565 60 sso] o 138 549 330 8 52 0 703 243
57 640 -470 130 -476 280 17 -49 -8 -215 264
200 0 -43 94 -440 -112 14 47 -4 32 1.017
jun-24 634 74 -136 791 -168 133 -388 2219 -1 -16 -33 599 413
jul-24 -1.045 49 53 -646 289 162 -647 252 -3 -326 -1.352 1233 -2.702
ago-24 1.051 90 237 0 474 448 -482 -107 4 -154 0 563 -226
sep-24 661 69 405 0 11 -119 -445 -42
oct-24 3.128 89 1.030 0 15 -203 -167 3.509 1.557
nov-24 2.973 45 929 0 9 -2.079 2.065

dic-24 777 -695 2,048 0 1421 24 -288 1512 10

ene-25 -539 -178 1487 0 768 130 319 2219 -2
0 94 239 -102 1.967 =1 487 -208 -1.586 -235

97 355 0 -167 -74
622 641

1330 551 -2.196
1360 0 776 2916
1.658 0 1.280 -1.031
7 meses 2024 868 927 -3.975 - 1.022 3.070
7meses2025 | 8.803] 1370 9.108 1239 5300 14199 ] 199 4481] 758] 2282] 5261 ] 13 7612

Fuente: elaboracién propia en base a BCRA

Grafico 1. BCRA Saldo de la Cuenta Corriente en millones de USD.

De Diciembre 2023 a Julio 2025
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Fuente: elaboracién propia en base a BCRA
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Grafico 2. BCRA Egresos por Consumos de bienes y servicios pagados con tarjetas, viajes y
transporte de pasajeros en millones de USD. De Diciembre 2023 a Julio 2025
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Fuente: elaboracién propia en base a BCRA

Grafico 3. BCRA Egresos por Pagos de Intereses de deuda en millones de USD.
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Fuente: elaboracién propia en base a BCRA

Grafico 4. BCRA Compra-venta de billetes y divisas sin fines especificos del sector privado no
financiero en millones de USD. De Diciembre 2023 a Julio 2025
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Fuente: elaboracién propia en base a BCRA
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