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El consumo toma el relevo del sector externo. Los buenos
resultados del sector exportador y el proceso de sustituciéon de
importaciones que impulsaron el sector industrial durante 2003
comienzan a reducir su impacto; aunque la produccién industrial
sigue creciendo a buen ritmo registré el nivel mas bajo del afio
en el mes de diciembre (11%). El comportamiento opuesto se
observa en algunos indicadores de demanda, y asi la evolucién
de las ventas en supermercados y en centros de compras
auguran que el consumo recuperard el liderazgo en el
crecimiento de 2004.

Se cierra el 2003 con un superavit fiscal (2,3%) por
encima de la meta pactada con el FMI. Sin embargo, y
teniendo en cuenta el buen comportamiento tendencial anual, el
excedente ha sido inferior al esperado, dada la politica de
aceleracion del gasto puesta en marcha en el mes Diciembre. En
este sentido, un bajo ahorro del excedente recaudado puede
poner en peligro un futuro en el que la devolucién del servicio
de la deuda en “default” incrementard notablemente la partida
de gasto.

erspectiva de Evolucion

Riesgo alto de nuevos impagos. La no modificacion de la
propuesta del gobierno argentino sobre la deuda en “default”,
ha generado el retraso en la aprobacidon de la primera revision
del acuerdo pactado con el FMI al abstenerse en la votacion,
como medida de presion, los representantes de los paises mas
perjudicados. Para la segunda revisién, que tendra lugar a
mediados de marzo, se prevé un endurecimiento en las medidas
de presion, lo que pondra en peligro el pago de la deuda que
vence en dicho mes.

Precios al alza aunque bajo control. La recuperacion
econdmica, el proceso de recomposicibn de margenes en
algunos sectores, el ajuste en los precios de los servicios
publicos que el gobierno se ha comprometido a finalizar este
ano, y el crecimiento que esta registrando la masa monetaria
como medida del BC para evitar una apreciacion elevada del
peso, seran factores de presion sobre la inflacibn en 2004,

aunque se cerrara el afno dentro de la meta objetivo (7-11%).
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Ha sido noticia ....

<{El G-7 insta al FMI a
endurecer su postura
con Argentina si el
gobierno no acelera la
reestructuracion de su
deuda.

<4 El impulso del consumo
llevd a un récord en la
recaudacioéon por IVA de
enero, que supero las
expectativas del
Gobierno al crecer un
47,6% respecto a enero
de 2003.

<{ El afio 2004 se inici6é con
un aumento del 0,4%
intermensual en la tasa
de inflacion.

<{ El mayor dialogo
mostrado por Kirchner
en su ultima visita a
Espafia, aumenta el
optimismo en relacién a
las negociaciones de las
tarifas publicas de las
empresas privatizadas.

<« Un juez de EEUU
dictamina la inhibicién
de bienes del Estado
ante las demandas por
la cesacion de pagos.
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Argentina : Datos basicos

Nombre oficial: Republica Federal Argentina. Area: 2.736.700 Km2.Poblacion: 37.715 miles (2002)
Gobierno: Democracia Presidencialista. Presidente: Néstor Kirchner. Partido Justicialista. Proximas
=y elecciones: 2007 elecciones a la Presidencia. Ministro de Finanzas: Roberto Lavagna Presidente B.

Central: Alfonso Prat Gay. Moneda: Peso. Sistema Cotizacion: Flexible PIB Nominal: 1022
M.M.US$ (2002). PIB/h: 2.726 US$ (2002). Calificacion crediticia: Moody’s Caal; S&P. SD Fitch:
DDD. Esperanza devida: 74,4 (2002). Alfabetizacién: 96,9% (2002)

rincipales Indicadores Coyunturales

Tendencia

ECONOMIA REAL Ultimo Dato Ant. Anua (1)
PIB (% Cto.) o3 98 77 T %iagnéstico de riesgo:
Ind. Conf. Consumidores CIF Ene04 362 348 T
Ind. Lider Actividad CIF Dic03 203 158 T MEDIO
Ventas Supermercados Nov.03 40 70 T
Produccion Industrial (Emi) (*) ~ Dic03 111 180 T
Activ. Construccion (ISAC)(*)  Dic03 276 435 T Inestabilidad Cambiaria: MEDIA

o o e . T La incertidumbre en torno al
Ind, Sintético de Serv. Pub. (*) Dic.03 119 134 desenlace de la segunda revisior
Ind. Preciosa Consumo (GBA) Dic03 37 36 4 del acuerdo pactado con el FMI,
Saldo Comercia (M.Mill $)(**) DicO3 154 157 4 generara inestapili_dad aCPenlos
Reservas( M Mill $) Ene04 150 141 T mercados cambiarios.

-Tasas de variacion interanual para PIB, Indices CIE, Ventas Super., EMI, Serv. Riesgo soberan_o: _ALTO L,
Publicos, ISAC, e IPC. (*) Series desestacionalizadas (**) Acumulada en los dltimos Un endurecimiento de la posicion
doce meses del FMI con el gobierno argentinc
I I ’ Crecimiento en. pondria el peligro el pago de la
DATOSFINANCIEROS  Ultimo dato 3 meses 1 afio deuda que vence en marzo, dadc

: : gue Argentina no cuenta con los
Tipo de cambio Peso/$ 9Feb.04 293 31 -71,0% recursos suficientes para hacer
Bolsa(Merval ) 9 Feb.04 1093 135% 935% frente al mismo.

TC. ReaPesos por USD(*) Ene.04 2,06 0,5% -12,3%
Tipo BAIBOR 90 dias(* *) 6Feb.04 393 493 175 Financiacion del Sector Publico:
Spread Soberano G2008 (***)  9Feb.04 6500 6279 5621 BAJO

La mejora de resultados en la

(*) Deflactado por IPC (base Dic 2001=1). Incrementos Positivos expresan ganancias de

competitividad (**) Operaciones en pesos. (***) Valor hace 3 meses y 1 afio. recaudacion, reflejo de la

recuperacion de la actividad

. ., economica, permitira cumplir

reVIS I O n nuevamente con Ia_m,eta pactade
con el FMI que se sitla en un

superavit primario de 2,4% del

PIB para 2004.

2003 2004 2005

Producto I nterior Bruto (% Cto.) 77 54 35 Situacion socio-politica: MEDIA

Inflacién (% final del periodo) 37 85 50 Kirchner ha conseguido arreglar
los més acuciantes problemas

Baanza Comercia ( Mil. Mill. $ USA) 16,3 150 145 int | le ha dad

Balanza Cuenta Corriente (% PIB) 6,3 45 40 internos, :)q_:e de a dado

Saldo Sector Ptblico No Fin. (% del PIB) 06 15 10 g;’:‘: 'Z%%‘:aa{én"’(‘jr ae gusé‘ _—
Reservas (Mil. Mill. $ USA)(*) 141 160 175 enfrentar las crecientes Y
Tasa de Desempleo (promedio) 17,2 129 - presiones externas. { /
Deuda ExternaTotal (Mil. Mill. $ USA) 145 143 145 [ /
Tipo de Cambio Peso/$ (final de afio) 30 31 31 {’/

(*) Excluido el oro
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