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~=liDiagndstico Econdmico

= Argentina desbloquea sus negociaciones con los
multilaterales. Los acuerdos, aunque parciales y aun por
concretar, deben valorarse positivamente. No se trata, sin
embargo, de una meta lograda sino, en cualquier caso, de un punto
de partida; las expectativas se aclaran, pero la economia real no ha
experimentado mejoria. Es cierto que la caida de la actividad
parece ahora mas suave pero esto se debe en gran parte a un
“efecto comparacion” sin valor alguno. El crédito interno y externo
sigue sin fluir y su recuperacion requerira acuerdos de largo plazo
con el FMI y logros en la renegociaciéon de deudas con los privados.

B E| frente financiero muestra ciertos signos de debilidad. El
brusco movimiento del peso en las ultimas semanas evidencia la
debilidad del esquema de control de cambios que, hasta el
momento, tanto ha servido a los intereses del BCRA. Las
autoridades del Central confian en poder sostener la cotizacion sin
rebasar los limites de intervencion acordados con el FMI y sin tener
que tomar medidas ad-hoc de caracter excepcional.

~=liPerspectivas de Evolucion

B g disefio monetario, clave de futuro. El actual esquema de
control de precios y cambios es incompatible con las exigencias del
Fondo a medio plazo. La liberalizacion del mercado de capitales
exigida por el multilateral dejard al Central sin capacidad de
reaccion ante una mas que probable eventualidad que dispare una
demanda u oferta brusca de divisas; esperamos, por tanto, un
disefio que equilibre deseos del FMI y un minimo control del tipo de
cambioy precios.

B Nueva mejora global del escenario para el 2003y 2004. Pese
a los escasos avances en el frente real, la normalizacion de las
relaciones con en FMI y el BM y la suavizacion de la tendencia
recesiva permiten mejorar la prevision de crecimiento para el 2003
hasta el 1,2%, reducir la estimacion de inflacién a cerca del 30%y
suavizar levemente la perspectiva de déficit. Para el 2004 las
primeras estimaciones sugieren una notable aceleracion del
crecimiento y amplias mejoras en todos los demas frentes.
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Ha sido noticia...

<{ El Fondo Monetario
Internacional (FMI) y el
Gobierno de Argentina
suscriben un acuerdo
transitorio.

<4 El FMI aprob6 un
acuerdo a corto plazo
para reprogramar el
pago de 6.780 Mill.$.

<{ Alfonso Prat Gay nuevo
presidente del Banco
Central.

< El FMI y el Banco
Mundial envian una
mision para discutir el
alza en las tarifas.

< Lavagna confia en
eliminar todas las
trabas bancarias antes
del final del mandato.

< Argentina cancela las
deudas con el BID y el
BM y se pone asi “al
dia” con los organismos
multilaterales.

< El peso inicia una fuerte
trayectoria apreciatoria
que preocupa al
ejecutivo.

Consulte estas y
otras noticias en la
base historica de

prensa en
www.cesla.com
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Argentina: Datos basicos

2000). Alfabetizacién: 96,7% (1998)

Nombre oficial: Republica Federal Argentina. Area:2.736.700 Km2 .Poblacion: 36.027 miles
(2001) Gobierno: Democracia Presidencialista. Presidente: Eduardo Duhalde. Partido
Justicialista. Pr éximas elecciones: Anunciadas por el momento paraseptiembredel 2003 parala
Presidencia. Ministro de Finanzas: Roberto Lavagna Presidente B. Central: Alfonso Prat
Gay. Moneda: Peso. Sistema cotizacién: Flexible. PIB Nominal: 285,1 MM$ (2000). PIB/h:
7.695 $ (2000). Calificacion crediticia: Moody's SA; S& P: SD. Esperanza devida: 75,5 (95-

{rincipales Indicadores Coyunturales

Tendencia
ECONOMIA REAL Ultimo Dato Ant.  Anual ()
PIB (% Cto.) 021l -136 -163 I
Ind. Conf. ConsumidoresCIF ~ Ene03 22,9 13,7 X4
Ind. Lider Actividad CIF Dico2 -50 -85 A
Ventas Supermercados (Vol) (*) Nov.02 -314 -314 W
Produccion Industrial (EMI) (*) Dic.02 8,6 21 4
Activ. Construccion (ISAC) (*)  Nov.02 -9,2 -12,9 4
Gasto en Servicios PUblicos (*) Nov.02 -4,8 -6,3 4
Precios Consumo (B.Aires) Dic.02 41,0 40,6 4
Saldo Comercia (M.Mill $) (**) Nov.02 16,2 15,5 T
ReservasaFin Mes (M.Mill $) Nov.02 10,0 9,9 T

Tasas de variacion interanuales para PIB,indices CIF, Ventas Super., EMI, Serv. Piblicos,
ISAC, e IPC. (*) Series desestacionalizadas (**) Acumulada en los Ultimos doce meses
(1) Seguin variacion observada en |os Ultimos doce meses.

Crecimientoen...

DATOSFINANCIEROS  Ultimo Dato 3meses 1 afo
Tipo Cambio Peso/$ 24Ene. 03 3,14 -13,8 70,4
Bolsa (Merval) 24Ene. 03 557,8 31,3% 27,3%
TC. Efectivo Red (*) Dic.02 228 -3,8% 153,9%
Tipo BAIBOR (**)(***) 23Ene. 03 17,50 2943 63,81

Spread Soberano EMBI (***) 22Ene. 03 5551 5961 3946

(*) USA - Medido con IPC . Incrementos Positivos expresan ganancias de competitividad
(**) Operaciones en pesos. (***) Valor hace 3 mesesy 1 afio respectivamente.

~alPrevision

2001 2002 2003

Producto Interior Bruto (% Cto.) -4.5 -12,7 1,2
Inflacién (% final del periodo) -1,5 41,0 31,6
Baanza Comercial ( Mil. Mill. $ USA) 6,3 16,2 18,0
Balanza Cuenta Corriente (% PIB) -1,7 94 10,7
Saldo Sector Publico (% del PIB) -4,8 -2,2 -1,0
Reservas (Mil. Mill. $ USA)(*) 14,8 10,0 10,5
Servicio de ladeuda (% Exportaciones) 75,0 76,0 67,5
Deuda Externa Bruta (% PIB) 54,2 153 169
Tipo de Cambio Peso/$ (final de afio) 1,0 34 4,5

(*) Excluido €l oro

~aliBiagnostico de riesgo:

MUY ALTO

Riesgo devaluacion: ALTO

. La brusca trayectoria apreciatoria
del peso continla pese a los
esfuerzos de la autoridad
monetaria (cerca del 10% en
apenas tres semanas). El
movimiento pone en evidencia la
debilidad del esquema monetario
y su objetivo de estabilidad.

Riesgo soberano: EXTREMO

TPese a la normalizacion de
relaciones, la via heterodoxa
utilizada por el FMI para
garantizar la solvencia argentina
no satisface a los mercados que
no han premiado el logro con
rebajas en el spread.

Riesgo objetivos
financiacion déficit: MUY ALTO

TLos resultados de cierre de 2002
no pueden compararse,
evidentemente, con los de afios
anteriores. Aun asi, el superavit
primario logrado (0,7% del PIB)
ilustra la dificultad de lograr el
objetivo proyectado para el 2003
(2,5%).

Situacioén socio-politica: MALA

a disputa interna del peronismo
no parece
tener medida, la via
judicial no lograra el
consenso y, entre tanto,
los comicios se acercan.
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