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Se logro el roll over de vencimientos de la deuda y destrabar

Préstamos de los Organismos . . . .
préstamos pendientes destinados a financiar, en su mayo-

Internacionales . .
ria, programas sociales.
Es un punto pendiente. A pesar de no estar explicita en la
Carta de Intencion es una presién del Grupo de los 7, so-
Tarifas de Servicios Publicos . L . L
bre todo los paises europeos. Existe incertidumbre juridi-
ca sobre la prestacion de los servicios.
Existe una clausula gatillo de que, en caso de redolarizacion

Riesgo de redolarizacion de . . . .
de los depésitos, se disponga un canje compulsivos de los

los depdsitos .

mismos por bonos.

La variable que mas le preocupa al FMI es la del crecimiento

de la base monetaria sin el correspondiemte aumento de las
Programa monetario .
reservas. Para esto el BCRA debera llevar a cabo una fuerte
politica de esterilizacion.

Las metas fiscales y la relacion L .
Se demanda una mayor disciplina fiscal e implementar una

con las provincias . .
estrategia para rescatar las cuasimonedas.
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HIGHLIGHT

El comportamiento de los precios

\/

\/

Impulsado, principalmente, por el rubro Alimentos y Bebidas y el de Esparcimiento, el
indice de Precios al Consumidor (IPC) crecid un 1,3% en el primer mes del afio. Las canastas

bdsicas también se incrementaron aunque en una proporcion menotr.

Los precios mayoristas, luego de dos meses consecutivos de caidas, crecieron un 0,5% en

el mes de enero con relacion a diciembre del afio pasado.

La marcha de la recaudacion

\/
\/

En el mes de enero la recaudacién nacional mostro un incremento del 64,2% respecto al

mismo mes del aflo 2002 y del 33% si lo comparamos con similar periodo el 2001.

El aumento de los ingresos tributarios del mes pasado es explicado en un 34% por los

impuestos al comercio exterior y en un 31% por el IVA.

De no haber existido el impuesto al cheque (ITF) y un incremento significativo de los
ingresos por retenciones, producto de la devaluacion del tipo de cambio, en los dltimos 12
meses el aumento en la recaudacion hubiera sido de $ 832 millones y no de $ 7.932

millones como cerré realmente.

Brasil en foco

\/

En enero de 2003, se observé un crecimiento del comercio con Brasil. Tanto las exportacio-
nes como las importaciones argentinas se incrementaron respecto a diciembre de 2002 y

en comparacion con enero del afio pasado.
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Chile

\/
\/
.\/

En consecuencia, el saldo de la balanza comercial entre Argentina y Brasil, en el enero pasado fue de U$S 199

millones favorable a nuestro pais, situdndose en un nivel similar al saldo promedio mensual del 2002.

Por otra parte, en enero de 2003, las exportaciones brasilefias a todos los destinos fueron de U$S 4.805 millones

(un 21,0% mds que en enero de 2002 pero un 4,3% menos en diciembre pasado).

En Brasil, las expectativas para el 2003 indican que el PBl real creceria alrededor del 2%, la inflacién se situaria en
11,5%, el superdvit comercial se proyecta en U$S 15.000 millones, mientras que el tipo de cambio cerraria este afio

en una paridad préxima a R$ 3,5 por délar.

En cuanto a la coyuntura, los dltimos datos oficiales indican que la produccién industrial cayo por primera vez en

6 meses, la tasa de desempleo se redujo levemente y la tasa de interés Selic sigue su tendencia ascendente.

Las ventas de los supermercados aumentaron un 4% en el mes de diciembre en relacién el mismo mes del afio

anterior.

La produccién de la industria manufacturera aumenté en el mes de diciembre un 7,2% con respecto al nivel

alcanzado en el mismo mes del afio anterior.

La tasa de desocupacién nacional alcanzé a un 7,8%, experimentando una disminucién de 0,1% con respecto a

igual trimestre del afio anterior y de 1% con respecto al trimestre mavil anterior.

Contexto USA

\/
\/

\/

El PBl en el dltimo trimestre de 2002 crecié un 0,7% y para todo el afio fue del 2,4% .

Los indicadores economicos muestran indicios de una consolidacién de la economia real que se ve opacada por las

incertidumbre en la sociedad sobre los problemas geopoliticos.

El Délar se sigue depreciando frente al Yen y al Euro.

Actualidad y perspectivas de Asia

\/
.\/

China se perfilo como una de las potencias de crecimiento durante el afio 2002, y supo desprenderse del grupo de

paises en desarrollo que fueron afectados por las sucesivas crisis.

Se despidio del 2002 con un crecimiento de 8%, flujos de inversiones que superaron los 50.000 millones de délares
y exportaciones que crecieron un 22% respecto del afio anterior; pero no supo generar las condiciones necesarias
para que este cambio radical del pais comunista luego de su mayor apertura, derramara algtn efecto positivo

sobre el nivel de empleo.
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Los empleados estatales fueron los mds afectados, las pérdidas de puestos de trabajo se vieron reforzadas

ademds, por la decision de eliminar el empleo vitalicio, lo cual afecta alrededor de 30 millones de trabajadores.

El gobierno chino, a fines del afio pasado, proyecté la creacion de mds de 9 millones de empleos estatales, lo cual

es urgente se vuelva una medida, dadas las condiciones adversas por las que atraviesa el mercado laboral chino.
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|. ARGENTINA-BRASIL: COMER-
CIO Y TIPO DE CAMBIO REAL EN
EL 2002

El aiio pasado aminoré la Brasildependencia y la importancia de Argen-
tina en el comercio de Brasil. Por otro lado, se diluyé parte de la ganan-
cia de competitividad por la devaluacion

1. EL BALANCE DEL COMERCIO BILATERAL

En el aifo 2002 el sector externo de Brasil y de Argentina presentaron niveles récord de superavit
con el resto del mundo. En el caso de Brasil alentado por el incipiente aumento de las exportacio-
nes y una caida leve de las importaciones, mientras que en Argentina se explica principalmente
por la categdrica retraccion de las importaciones tras la devaluacion. A pesar de ello el comercio
entre ambos paises se redujo en términos medios en comparacién con afios anteriores. Ademas se
evidenci6 una caida en la Brasildependencia (se achicé la proporcion de ventas argentinas a
Brasil) a la vez que se produjo una clara reduccién en la participacion de nuestro pais en el
comercio exterior brasilefio.

Las exportaciones de Argentina a todos los destinos el afio pasado se retrajeron un 4,6%
comparado con el 2001, pero desagregando por destinos se encuentra que las ventas a Brasil
cayeron en mayor medida (-23,5%) mientras que al resto de los paises aumentaba (1,4%). Esto
indica que dejando de lado el caso especifico de Brasil, las exportaciones argentinas aumentaron
modestamente en U$S 292,5 millones.

En total, las exportaciones argentinas a Brasil en el 2002 fueron de U$S 4.747,1 millones y las
importaciones desde aquel pais alcanzaron los U$S 2.341,9 millones, generando un saldo comer-
cial para nuestro pais de U$S 2.405,2 millones.

Por el lado de las importaciones, Argentina compro en total un 55,8% menos en el 2002, aunque

en el caso de las provenientes de Brasil la caida fue inferior (-53,4%).
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GRAFICO 1: COMERCIO ARGENTINA-BRASIL.
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES. EN MILLONES DE U$S
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A DA-
TOS DE COMERCIO EXTERIOR DE BRASIL.

CUADRO 1: COMERCIO ARGENTINA-BRASIL.  VARIACIONES %

2002 / 2001

EXPORTACIONES ARGENTINAS A BRASIL -23,5
EXPORTACIONES ARGENTINAS A OTROS DESTINOS 1,4
EXPORTACIONES ARGENTINAS TOTALES -4,6
IMPORTACIONES ARGENTINAS DESDE BRASIL -53,4

IMPORTACIONES ARGENTINAS DESDE OTROS PAISES -56,6
IMPORTACIONES ARGENTINAS TOTALES -55,8

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INDEC Y co-
MERCIO EXTERIOR DE BRASIL.

El enfriamiento en el comercio bilateral y la debilidad
macroeconémica de ambos paises redujo en general la im-
portancia de Brasil en el sector externo argentino y vicever-
sa . En el 2002, las exportaciones argentinas a Brasil fue-
ron el 18,7% del total de las ventas totales de nuestro
pafs, mientras que en el 2001 alcanzaban el 23,5% y en el
2000 llegaron al 26,5%. Por otro lado, se increment6 la
participacion de las importaciones argentinas desde el pais
carioca en relacion al total de compras de nuestro pais.

A su vez, fue notable la reduccidn en la participacion de
Argentina en el comercio brasilefo. En el 2002, sélo el 3,9%

de las ventas externas de Brasil vinieron a nuestro pais

mientras que también se retrajo la proporcidon de compras
de Brasil en relacion al total de sus importaciones.

En el caso especifico de las exportaciones argentinas a
Brasil, a pesar de la reduccién de 23,5% en el 2002 respec-
to al 2001, se han presentado algunos sectores dinamicos
que lograron aumentar sus ventas el afo pasado. La ma-
yoria de ellos corresponde al rubro Manufacturas de Ori-
gen Agropecuario y entre los items de mejor performance
estan: Leche y productos lacteos (aumentaron sus ventas
en U$S 27,1 millones); Grasas y aceites animales y vegeta-
les (U$S 24,7 millones); y Preparados a base de cereales
(U$S 21,9 millones).

Por otro lado, entre los rubros que peor comportamiento
demostraron en el 2001 sobresalen: Automoéviles, tracto-
res y otros vehiculos (caida de U$S 678,4 millones); Com-
bustibles y aceites minerales (reduccién de U$S 235,7
millones); y Cereales (merma de U$S 186,4 millones).

Justamente estos 3 sectores son los mas importantes en
la estructura exportadora argentina a Brasil. En el caso de
Automoviles, tractores y otros vehiculos representaron en
el 2002 el 17,2% del total de las ventas (aunque en 2001
eran el 24,2% y en 1998 alcanzaban el 32,7%), Cereales
fue el 16,4% y Combustibles y aceites minerales el 18,1%.
También se evidencia un aumento de la participacion del
resto de los productos, lo que dio lugar a una mayor dis-
persion en el total de productos vendidos.

Para el 2003 el escenario que se espera para el comercio
bilateral entre Argentina y Brasil esta sujeto a distintos
escenarios macroeconémicos posibles. Lo que si queda
claro es que es posible que se mantenga el proceso de
recuperacion del comercio entre ambos paises que se co-
menz6 a evidenciar levemente en los Gltimos meses de
2002.

La variable que mas ha influenciado el flujo de expor-

taciones e importaciones en los Gltimos afios ha sido

CUADRO 2: IMPORTANCIA DE ARGENTINA Y BRASIL EN EL COMERCIO EXTERIOR BILATERAL.

1999 24,4 21,9
2000 26,5 25,5
2001 23,5 25,7
2002 18,7 27,6

11,2 11,8
11,3 12,3
8,6 11,1
3,9 10,0

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INDEC Y COMERCIO EXTERIOR DE BRASIL.
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CUADRO 3: EXPORTACIONES ARGENTINAS A BRASIL. PRINCIPALES SECTORES EN CRECIMIENTO Y EN RETRACCION EN EL 2002.

PRINCIPALES SECTORES EN CRECIMIENTO EN EL 2002

Leche y productos lacteos 102.392 129.507 26,5 27.115 20,7
Grasas y aceites (animales y vegetales) 48.142 72.863 51,3 24.721 18,9
Preparados a base de cereales, harinas o féculas 7-874 29.816 278,7 21.942 AUMEN- 16,8
Minerales metaldrgicos 13.652 22.068 61,6 8.415 0 6,4
Herramientas de metales comunes 15.917 23.114 45,2 7-197  gruTO: 5,5
Productos diversos de las industrias quimicas 63.455 70.352 10,9 6.897 130.897 5,3
Aluminio 20.214 26.177 29,5 5.963 4,6
Abonos 6.588 12.003 82,2 5.414 4,1
Tabaco 9-179 14.015 52,7 4.836 3,7
Caucho natural o sintético y sus manufacturas 74.452 78.776 5,8 4.323 3,3
Carnes y menudencias comestibles 21.523 25.761 19,7 4.239 3,2
Resto 137.881 147.714 751 9.833 755
PRINCIPALES SECTORES EN RETRACCION EN EL 2002

Automaviles, tractores y otros vehiculos 1.499.324 820.889 -69 -678.435 42,7
Combustibles y aceites minerales 1.096.743 861.017 22 -235.725 14,8
Cereales 962.851  776.435 31 -186.416  CAIDA 11,7
Reactores nucleares, calderas, maquinas, ERUIE

aparatos y artefactos mecanicos 288.591 215.919 -45 -72.672 LEbEes 4,6
Méquinas, material eléctrico y sus partes 161.255 89.121 -39 -72.134 4,5
Hortalizas, legumbres y otros 134.806 85.859 -72 -48.947 3,1
Pieles y cueros 96.009 51.627 -40 -44.383 2,8
Resto 1.446.015 1.194.064 -17 -251.951 15,8

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A DATOS OFICIALES DE BRASIL.

CUADRO 4: EXPORTACIONES ARGENTINAS A BRASIL. PARTICIPA-
CIONES % SOBRE EL TOTAL. PRINCIPALES RUBROS.

Automoviles, tractores

y otros vehic. 32,7 24,2 17,3
Cereales 14,1 15,5 16,4
Combust. y

aceites minerales 8,8 17,7 18,1
Resto 44,4 42,7 48,2

FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A
DATOS OFICIALES DE BRASIL.

preponderantemente la performance macroeconémica de
ambas naciones (sobretodo el nivel de actividad) pero tam-
bién se destacaron otras cuestiones como acuerdos de
comercio (principalmente en el sector automotriz) y la
paridad bilateral real.

En relacién a este Gltima tema, a pesar del efecto de
los precios en el 2002 y de la recuperacion del délar en
nuestro pais a partir de mediados del afio pasado, la
paridad real bilateral alin estd un 44% por encima del
nivel de diciembre de 2001. Mas alla de ello, y que se
espera que este afo se diluya parte de la ganancia de

competitividad ain remanente, existen condiciones favo-
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rables para el aumento de las ventas al pais vecino. Ellas
provendran principalmente de:

- el aumento de la actividad brasilefia. Aqui es impor-
tante el comportamiento de la produccién industrial de
Brasil, la cual se nutre de una gran proporcién de insumos
de nuestro pais. O sea, la evidencia empirica de los dlti-
mos afios demostr6 un elevado grado de
complementariedad entre la produccién industrial brasile-
fia y el nivel de exportaciones de Argentina a Brasil (por la
gran influencia de los principales rubros vendidos por nues-
tro pais);

- el comportamiento de los precios internacionales de
las commodities que se le venden a Brasil (entre ellas:
cereales y productos derivados del petrdleo);

- el aumento en el 2003 de la proporcién de Trigo que

Brasil compra a Argentina. En el 2001, el 97% del trigo que
adquirid el pais vecino lo hizo a nuestro pais; mientras
que en el 2002 esa participacion se redujo al 82%.;

- la posible recuperacion del crédito, al menos parcial,
para el sector productivo y exportador en Argentina.

- las disparidades en el uso de la capacidad instalada,

que es mucho mayor en Brasil que en nuestro pats.

2. EL COMPORTAMIENTO DE LA PARIDAD
REAL

A pesar que la performance de los precios en Argentina
fue mejor a las expectativas iniciales del 2002, la misma
incidié para que se pierda gran parte de las ganancias de
competitividad de la devaluacién del peso del primer tri-
mestre del afo pasado.

En términos nominales, el Peso se devalué un 237% en
el 2002 aunque fue hasta el mes de julio cuando se visualiz6
una tendencia de depreciacion (el 25 de junio la paridad

nominal era $3,87 por délar). Posteriormente se estabilizd

y cerrd el afio a $3,37 por unidad de moneda norteame-
ricana.

La devaluacién del Peso significd una oportunidad para
el sector productivo en general porque mas alla de las
limitaciones en términos de mayores costos de produccién
(por el uso de insumos importados) otorgd una mayor
competitividad a los productos nacionales en comparacion
a los extranjeros y permiti6 el inicio de un proceso de
sustitucion de importaciones en algunos sectores especi-
ficos y una incipiente recuperacion en las ventas externas.

Tomaremos el caso de la Paridad Bilateral Real Argenti-
na-Brasil, que contempla la relacién de Pesos por Reales
en términos reales, o sea, aplicandole los precios internos
de ambos paises (en este caso mayoristas). A este indica-
dor lo consideraremos en pesos de enero de 2003.

Por medio de este analisis se puede observar la evolu-
cion de la ganancia o pérdida de competitividad entre am-
bos paises. Es asi como entre 1999 y 2001, el comporta-
miento diferencial de los precios entre Argentina y Brasil
sumado a las devaluaciones ocasionales del pais vecino
generaron en lineas generales un Peso apreciado en la
relacion bilateral.

Desde el 2002 y, fundamentalmente de la devaluacion
en Argentina, las reglas del juego se modificaron notoria-
mente. Se pueden distinguir dos fases de la performance
de la paridad bilateral real. La primera de ellas entre ini-
cios de afio y el mes de abril (etapa en la que gana
competitividad nuestro pais) y la segunda entre este alti-
mo mes y enero de 2003 (etapa en la que se diluyen par-
cialmente los efectos de la devaluacién del Peso).

Mientras en diciembre del 2001, un Real compraba el
equivalente a 0,86 Pesos de enero de este afo, en abril de
2002 (luego de la salida de la convertibilidad y la mega
devaluacion del Peso), este valor pasé a 1,70 Pesos por

Reallo que implic6 una fuerte suba del poder de compra

CUADRO 5: COMPONENTES DE LA PARIDAD BILATERAL REAL ARGENTINA-BRASIL. VARIACIONES PORCENTUALES

Diciembre 2001 vs. Abril 2002 212,8%
Abril 2002 vs. Enero 2003 -22,1%
Diciembre 2001 vs. Enero 2003 143,5%

FUENTE: CENTRO DE EsTuDIOS BONAERENSE (CEB).

0,7% 59,6% 97,2%
34,7% 43,2% -26,7%
-41,0% 128,6% 44,5%
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del Real en término de Pesos equivalente a un aumento
de 97,2%. Pero en los meses posteriores, parte de esa
ganancia de competitividad por la devaluacion se fue
perdiendo.

A partir de abril, hechos como la mayor incertidumbre
pre-electoral y crisis de confianza en Brasil, la consolida-
cion de la inflacion y la desaceleracion del délar en Argen-
tina a partir de julio, entre otros, produjeron un retroceso

en el poder de compra del Real que consumieron parte de

la devaluacién nominal del Peso. En este periodo se evi-
denci6 una caida en la paridad bilateral real del 26,7%,
es decir, un Real pas6 de comprar $ 1,70 de hoy a com-
prar s6lo $1,24.

Tomando el periodo entre diciembre de 2001y enero de
2003, a pesar del proceso de dilucién de los efectos de la
devaluacion en los Gltimos meses, la paridad con Brasil

alin se encuentra un 44,3% por encima de los niveles de

diciembre de 2001. u

GRAFICO 2: PARIDAD CAMBIARIA BILATERAL ARGENTINA-BRASIL (PESO/REAL). PODER
ADQUISITIVO DEL REAL EN TERMINOS DE PESOS (A PESOS DE ENERO DE 2003)
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149 -En dic-98 el Real valia 1,08 mayorista de Brasil deflacién de precios en
$ de hoy, en Feb-99 valia diluye parte de la Argentina
0,81 %, un 25% de devaluacién nominal del
1,2 4 devaluacién real Real de Enero de 1999.
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FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB).
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Il. LOS RECURSOS PROPIOS DE LAS PROVIN-
CIAS DURANTE EL 2002

DESCRIPCION DE LA MEJORA EN LOS INGRESOS

Durante la primera mitad del afio 2002 los ingresos
provinciales se derrumbaron a tasas superiores al 20%,
seg(n la jurisdiccion. A partir del mes de mayo aproxima-
damente la tendencia se quebré y la recaudacion de los
gobiernos locales comenz6 a aumentar. Este incremento
fue tan importante (32%) que el consolidado de todas las
provincias cerraron el 2002 con un saldo positivo del 10%,
$ 930 millones mas que al afio anterior.

En los primeros 5 meses del afo, el total de las provin-
cias perdian $ 957 millones respecto al 2001, acusando
una caida porcentual respecto al mismo periodo del afio
anterior de 18,2 puntos. Desde el mes de mayo los recur-
sos comenzaron a incrementarse superando en $ 1.887
millones a lo recaudado en el 2001.

La mejora en la recaudacién propia de las provincias
ayudé a contrarrestar la disminucién de las transferencias
de origen nacional. Si bien los ingresos del gobierno fede-
ral fueron un 11% superior a los del afio 2001, las transfe-
rencias por coparticipacion se redujeron en un 12%.

Al analizar la desagregacion de los diferentes impues-
tos observamos que el impuesto a los ingresos brutos fue
el que tuvo mayor participacion en el incremento total (59%).
Luego le sigue el item “Otros”, donde su principal rubro
son las moratorias aplicadas en cada jurisdiccion, colabo-
rando en un 51%. Por otra parte, los impuestos a los auto-
motores y sellos cerraron el afio con una disminucion del
11% y 5% respectivamente.

Es importante destacar la buena performance lograda
en la recaudacion de la provincia de Buenos Aires, que
cerr6 el afio con un aumento interanual del 21%. Si al con-
solidado de todas las provincias se le deduce lo recauda-
do por Buenos Aires, que representa el 40% del total,
observamos que los ingresos propios sélo hubieran au-
mentado en un 3,5%, es decir mas de 17 puntos porcen-
tuales por debajo del incremento alcanzado considerando

dicha provincia. Estos resultados nos muestran la reper-

cusién que tiene el desenvolvimiento de Buenos Aires en

el consolidado de las provincias.

CAUSAS DEL INCREMENTO EN LOS INGRESOS

La explicacién de la mejora en la recaudacién propia de

los gobiernos subnacionales durante la segunda mitad
del 2002 se puede desagregar en cuatro causas funda-
mentales:
» Efecto inflacién: el aumento de los precios hace que los
impuestos cuya base imponible se ve afectada por éste
experimenten mejoras. Ingresos brutos es el impuesto lo-
cal que mas reacciona ante la inflacion, producto de su
efecto acumulacion o cascada que hace que el aumento de
un punto porcentual en el precio de un bien determinado
mejore la recaudacidn en porcentaje superior. Si conside-
ramos una combinacion del indice de precios al consumi-
dory mayorista (IPC e IPM) y deflactamos lo ingresado por
ingresos brutos, deducimos que aproximadamente el 80%
del aumento de este gravamen es atribuible a la inflacion.
» Efecto actividad: la devaluacion del tipo de cambio posi-
bilitd que el sector exportador argentino ganara
competitividad con respecto a sus competidores externos
y se incrementaran los ingresos por ventas de las merca-
derfas comercializadas. Si bien el valor de las exportacio-
nes totales se redujeron en un 5% en todo el 2002 (-1% por
efecto cantidad y —3% por efecto precio), al expresar las
cifras en moneda nacional podemos observar la mejora en
los beneficios de los productores locales. Ello también ge-
nerd mejoras hacia atras sobre otros sectores proveedo-
res de insumos. Estos pequefios sintomas de reactivacion
se reflejaron en los distintos indicadores de actividad re-
cién a partir del segundo semestre. De esta manera, este
incremento en el valor de las ventas expresadas en pesos
y el efecto derrame sobre los proveedores tuvo un impacto
positivo sobre la recaudacion.

Se estima que aproximadamente el 25% de la recupe-

racion de los ingresos provinciales es atribuible al efecto

INFORME ECONOMICO MENSUAL / FEBRERO DE 2003 12>



del incremento de los precios y la incipiente mejora en la
actividad econémica en la Gltima parte del afio,
» Politica tributaria: algunas jurisdicciones implementaron
a lo largo de este afio nuevas formas para recaudar los
impuestos (ej: retencion de ingresos brutos en las tran-
sacciones bancarias, eliminacion de exenciones) y, en al-
gunos casos introdujeron incrementos en las alicuotas.
Este tipo de medidas impactarian en un 25% en el total
del aumento de la recaudacion.
» Mejoras en la administracion tributaria: durante todo
el afo pasado la mayoria de las provincias pusieron en
vigencia distintos regimenes de regularizacién de deudas

impositivas (moratorias) y llevaron a cabo importantes me-

joras en la fiscalizacion de los contribuyentes. Un ejem-
plo a destacar en este aspecto es la provincia de Buenos
Aires que tuvo importantes resultados de la moratoria
2002, la descentralizacién a los municipios de las moras
del impuesto inmobiliario, la realizacién de una impor-
tante auditoria en los grandes contribuyentes y countries,
etc.

Por estas mejoras en la administracion fiscal, se esti-
ma que las provincias obtuvieron un 50% de los benefi-
cios en la recaudacién. Todavia queda mucho por hacer
en esta area, sobre todo en lo referente al impuesto a
los ingresos brutos e inmobiliario que poseen un por-

centaje de evasion aln muy elevado. n

CUADRO 1: RECAUDACION DEL CONSOLIDADO PROVINCIAL. EN MILLONES DE $ Y EN %.

-10,0% 6.159,9

6.373,4

2001 9.567,2

2002  10.496,9(*) 9,7%

-8,9%
3,5%

NOTA: SON DATOS ESTIMADOS
CON INFORMA CION DISPONIBLE A DI-
CIEMBRE 2002 DE 11 PROVINCIAS
(Bs. As., GCBA, Jujuy, SANTA FE,
CORDOBA,TUCUMAN, CATAMARCA,

3.407,3 -11,7%

4.123,5 21,0%

MENDOZA, SALTA, Rio NEGRO Y
NEUQUEN).

FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INFORMACION OFICIAL DE PROVINCIAS.

CUADRO 2: RECAUDACION POR TRIBUTO DEL CONSOLIDADO
PROVINCIAL. EN MILLONES DE $.

Ingresos Brutos 5.459,7 6.005,5 545,8  10,0%
Inmobiliario 1.713,7  1752,9 39,3 2,3%
Automotores 832,6 7417 -91,0  -10,9%
Sellos 707,1 6713 35,8  -5,1%
Otros 855,2  1.324,9 469,7  54,9%
Total 9567,2 10.496,9  929,7  9,7%

NOTA: SON DATOS ESTIMADOS CON INFORMACION DISPONIBLE A
DICIEMBRE 2002 DE 11 PROVINCIAS (Bs. As., GCBA, Jujuy, SANTA
FE, CORDOBA, TUCUMAN, CATAMARCA, MENDOZA, SALTA, Rio NE-
GRO Y NEUQUEN).

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A IN-
FORMACION OFICIAL DE PROVINCIAS.

GRAFICO 1: EVOLUCION MENSUAL DE LOS RECURSOS TRIBUTA-
RIOS PROVINCIALES. EN MILLONES DE PESOS. ANO 2002
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FUENTE: CENTRO DE EsTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A IN-
FORMACION OFICIAL DE PROVINCIAS.

GRAFICO 2: TASA DE CRECIMIENTO MENSUAL DE LOS RECURSOS TRIBUTARIOS PROVINCIALES.

125% { —mg@==C onsolidado
110% 4 _ 5 BsAs

95% 4 _m Consolidado -sinBsAs-
80% -
65% -
50% -
35% -
20% -
5% |

-10%
-25%
-40%

Pay-02
Jun-02

Jul-02
Ago-02
Sep-02

Ene-02
Feb-02
Par-02
Abr-02

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE
(CEB) EN BASE A INFORMACION OFICIAL DE
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PROVINCIAS.
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LOS SIGNOS DE LA ECONOMi

|. LOS PRINCIPALES INDICADORES

Los signos de enero de 2003

La actividad industrial de diciembre con relacién a noviembre de 2002 registré un aumento del
1,3% en términos desestacionalizados y una caida del 2,9% con estacionalidad. Con relacién a
igual mes del afo anterior los aumentos fueron del 8,6% y 10,2% en las series con y sin
estacionalidad respectivamente. La variacion acumulada de los doce meses en comparacién con el
mismo periodo del afio anterior fue negativa en 10,6%. Los sectores industriales con mejor desem-
pefo durante el 2002 fueron: aceites y subproductos, productos quimicos basicos, neumaticos y
aluminio primario. Debe destacarse que estos sectores destinan la mayor parte de sus produc-

ciones a la exportacion.

De acuerdo con los datos del Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC), en el
mes de diciembre se registr6 un aumento con respecto a noviembre del 4,7% en la serie
desestacionalizada y una baja del 5,0% en la serie con estacionalidad. Comparado con igual mes
del afio anterior, durante el mes de diciembre Gltimo el indice subid el 11,4% en términos
desestacionalizados y el 11,9% en la serie con estacionalidad. Durante el afio 2002 se ha acumu-
lado una baja del 28,1% con respecto al afio 2001. La serie de tendencia-ciclo indic en el mes de
diciembre la séptima suba consecutiva con relacion al mes anterior, que en este caso fue del 1,8%.
Las subas registradas en el indicador en los Gltimos meses continGan estando motivadas por la
mayor demanda de insumos para la realizacion de pequefias obras, como asi también la mayor

actividad detectada en obras viales.

La produccién automotriz crecié en enero un 102% con relacién al mismo mes de 2002, al fabricarse
8.919 vehiculos, de acuerdo con las cifras difundidas por la Asociacién de Fabricas de Automoto-
res (Adefa), mientras que si se compara con los nimeros de diciembre Gltimo se registré una
reduccién del 23,8%. El mayor movimiento qued6 expresado también en las ventas. Durante enero
se vendieron 7.171 automoviles, de los cuales 3.701 fueron de produccién nacional, con lo cual se

registrd un repunte del 96,8% en relacion con enero y un 1% si se las compara con diciembre.
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CUADRO 1: SIGNOS DE LA ECONOMIA PRINCIPALES INDICADORES. EN %

INDICADOR

Produccion Industrial (EMI)

Produccién de Cemento en toneladas

ISAC desestacionalizado.

Superficie cubierta en la nomina de 42 municipios en m2
Produccion total Autos

Autos ventas al mercado interno

Autos Exportaciones

Evolucion del empleo en GBA

Evolucién del empleo en Cordoba

indice de conflictividad laboral 1086 = 100(**)
indice de Demanda Laboral Di Tella (**)
Supermercados Ventas totales en $. (¥)

Centros de compras. Ventas totales (*)
Indicador Sintético de Servicios Piblicos

IPC (nivel General) (**)

IPM. Nivel General (IPIM) (**)

Indice de confianza del consumidor Fundacién Mercado (**)
indice de confianza del consumidor Di Tella (**)
Exportaciones Argentinas en U$S millones
Importaciones Argentinas en U$S millones
Exportaciones Argentinas hacia Brasil
Importaciones Argentinas desde Brasil
Recaudacion Tributaria

IVA DGI Administracién Nacional

Recaudacion Tributaria Buenos Aires

Ciudad de Buenos Aires

Recaudacion Tributaria Cérdoba

Recaudacion Tributaria Santa Fe

Recaudacion Tributaria Mendoza

Recaudacion Tributaria Jujuy

OLtimo MEs
DISPONIBLE
Diciembre 02
Diciembre 02
Diciembre 02
Diciembre 02
Enero 03
Enero 03
Enero 03
Diciembre 02
Diciembre 02
Enero 02
Enero 03
Diciembre 02
Diciembre 02
Diciembre 02
Enero 03
Enero 03
Enero 03
Enero 03
Diciembre 02
Diciembre 02
Enero 03
Enero 03
Enero 03
Enero 03
Enero 03
Diciembre 02
Enero 03
Diciembre 02
Diciembre 02

Diciembre 02

VAR.

AlA

8,6%

3,5%
11,4%
35,2%

102,0%
96,8%
166,0%
-6,1%
-7,8%
-81.2%
49.1%
28,4%
65.5%
-2,4%
39,6%
105,6%

5,9%
22,9%
-0,2%

-16,2%
15,1%
58,7%
64,2%
59,7%
78.3%
87,6%
74,8%
98,5%
82,5%
87,1%

1,3%
-2,7%
4,7%
16,0%

-23,8%

1,0%
4,1%
0,3%
0,7%

-22.7%

-5.0%
25,0%
£0.2%
-1,6%
1,3%
0,5%
15,7%
7,8%
-9,3%
-3,2%
18,3%
0,9%
16,3%
11,0%
7.9%
-5,5%
2,7%
-10,8%
5,1%

2,1%

VaR.
ACUMULADA
-10,6%
-27,5%
-28,1%
-39,9%
102,0%
96,7%
166,0%
-9,0%
-12,4%
-82.0%
27.0%

11,7%

£.8%
-8,1%
42,8%
119,1%
10,6%
22,6%
-5,0%
-57,7%
15,1%
58,7%
64,2%
59,7%
78.3%
-2,3%
74,8%
10,5%
-5,3%
11,1%

NOTA: A/A VARIACION % DEL MES RESPECTO AL MISMO MES DEL ANO ANTERIOR; M/M: VARIACION % DEL MES RESPECTO AL MES ANTERIOR.

(*) EsTIMADO

(**) LA VARIACION ACUMULADA CORRESPONDE A LA VARIACION DE ENERO DE 2003 CON RESPECTO A DICIEMBRE DE 2001

FUENTE: CENTRO DE EsTupIOosS BONAERENSE (CEB).

Hubo, otra vez, un alza de las exportaciones, ya que se
vendieron 9.504 rodados, un 4,1% mas que en diciem-
bre, mientras que en relacion con enero de 2002, la mejo-

ra fue del 166%.

» De acuerdo con datos del Indicador Sintético de Servi-
cios Plblicos (ISSP), el consumo global de diciembre
con relacién a noviembre de 2002 disminuy6 1,6% en

términos desestacionalizados y aumentd 2,9% con

estacionalidad. Con relacién a igual mes de 2001, el ISSP

mostrd bajas del 2,4% en la serie desestacionalizada y

del 2,7% en la original. El acumulado mostr6 una reduc-

cion del 8,1%. En diciembre de 2002 con relacion al mes

anterior, la actividad que mas crecié fue la cantidad de

vehiculos pasantes en rutas de la provincia de Buenos

Aires (54,7%), mientras que la mayor caida la present6

la cantidad de pasajeros transportados en el servicio de

subterraneos (8,2%).
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» Lainflacion en el mes de enero fue del 1,3%, y estuvo
explicada basicamente por los aumentos en los pre-
cios de los alimentos, que en promedio aumentaron un
1,5%, Yy del turismo. Los alimentos que registraron
mayores subas en enero fueron la naranja (14,7%), el
aji (14,5%), los huevos (11,2%) y los distintos lacteos
como el yogur (8%) y el queso (entre el 4,1y el 5%). El
aumento en los precios del turismo fue del 14,9% , con
fuertes disparidades seglin cada plaza turistica. En
promedio, el alojamiento en la costa atlantica aumentd
en enero un 66,3%, en Bariloche 21,6%, en Cordoba
8,6% y en Mendoza 9,9%. Con la inflacién de enero, la
economia acumula desde diciembre de 2001 -el dltimo
mes en el que rigi6 la convertibilidad- a la fecha un alza
en los precios minoristas del 42,8%, y si el calculo se
hace teniendo en cuenta los Gltimos doce meses, el

indice baja al 39,6 por ciento.

» El superavit de la balanza comercial del 2002 alcanz6
los 16.358 millones de délares, pese a que la Argenti-
na tuvo una caida en sus ventas al exterior. La explica-

cion del saldo a favor de la balanza, que casi triplicé el

de 2001, fue la cafda de las importaciones tras la deva-
luacién, que redujeron un 57,7% hasta estacionarse
en 8.988 millones de ddlares. Las exportaciones tota-
les se mantuvieron en niveles de relativa estabilidad,
pasaron de los US$ 26.610 millones del 2001 a 25.346
millones durante el 2002, es decir, mostraron una re-
duccion del 5%. El saldo, por lo tanto, arroj6 un supe-
ravit de 16.358 millones de délares, casi tres veces
mas que el superavit del 2001. La baja en las exporta-
ciones estuvo también relacionada con la caida de los
precios internacionales, ya que la baja de los volime-
nes exportados fue de 1%. En el caso de las importa-
ciones, la caida estuvo impulsada por una baja del
53% en los volimenes y sé6lo del 3% en los precios.
Durante diciembre, las ventas sumaron 1.960 millones
de délares, apenas 0,2% menos que igual mes del
2001, mientras que las importaciones sumaron US$
781 millones, un 16,2% menos. Las caidas mas fuertes
en las importaciones se dieron en bienes de capital (-
69%), autos (-68%) y bienes de consumo (-56%). Tam-
bién fue significativa la baja en las importaciones de

petréleo y combustibles (-36%). u

II. ELCOMPORTAMIENTO DE LOS PRECIOS

La inflacion mds alta de los iltimos 4 meses.

En el mes de enero no hubo grandes sobresaltos en
materia de precios y el ddlar cay6 por segundo mes conse-
cutivo. Impulsado tanto por el rubro de Alimentos y Bebi-
das como por el de Esparcimiento, el indice de Precios al
Consumidor (IPC) creci6 un 1,3% en el primer mes del ano
con relacién a diciembre de 2002. El indice de Precios Ma-
yoristas (IPIM) luego de dos meses consecutivos de cai-
das, creci6 un 0,5% con relacién a diciembre del afio pasa-
do.

En el caso de los precios minoristas, por el lado de los
Alimentos y Bebidas, el incremento de 1,5% de este rubro
en el mes explica el 40,7% de la inflacién de enero.

Por su parte, el alza en el rubro Esparcimiento se debe
al hecho de que en este capitulo se incluyen los precios
relacionados con el turismo, los cuales crecieron por moti-
vos estacionales, principalmente en la Costa Atlantica. Si

bien esto haria pensar que en el mes de febrero la caida en

los precios del turismo se vea reflejada en el indice gene-
ral, se especula que dicha disminucién puede llegar a ser
compensada por el incremento en los precios de los articu-

los escolares.

Grafico 1: IPC e IPM. Variacion respecto al mes anterior. En %.
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INDEC.
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Ademas, en el Gltimo mes podemos apreciar una rever-
sion en la evolucién de los precios de los bienes transables
y no transables. Mientras que los primeros habian crecido
en un mayor porcentaje en el inicio de la etapa post-deva-
luacién impulsados por el incremento en el valor del délar
y los segundos no tuvieron tanto margen para ajustarse
debido al bajo nivel de consumo registrado durante el afio
en el mercado interno; en el mes de enero, con la estabili-
dad de la divisa y la gran actividad turistica se aprecia que
los bienes transables crecieron en promedio un 0,03% y
los no transables lo hicieron en un 1,74%, a pesar que
continu6 vigente durante el periodo el congelamiento de
las tarifas de servicios pablicos.

Al desagregar el indice en bienes y servicios observa-
mos que en el mes de enero los primeros se incrementaron
un 0,8% mientras que los segundos lo hicieron en un 2,1%
en relacién al mes anterior. Sin embargo, esto esta muy
lejos de compensar el mayor incremento en los precios de
los bienes evidenciado a lo largo de todo el 2002 debido al
congelamiento de las tarifas de servicios piblicos y a la
gran recesidn que atraviesa el mercado interno que afecta

principalmente a los servicios. En el periodo entre diciem-

bre de 2001 y enero de 2003, los precios de los bienes
crecieron un 70%, mientras que los de los servicios lo hi-
cieron en un 13,5%. La mayor suba de estos Gltimos en el
mes de enero también se explica por la incidencia del tu-
rismo, a través de las subas registradas en los servicios
de hoteleria y alojamiento.

Por el lado de los precios mayoristas, luego de dos me-
ses consecutivos de caidas, en el mes de enero crecieron
un 0,5% con relacién a diciembre del afio pasado. Si bien
este incremento es menor al experimentado en los precios
minoristas en el mismo periodo, con relacién a diciembre
de 2001 el IPIM crecié un 119%, muy por encima del 42,8%
en el caso del IPC. Esta evolucion dispar entre ambos sec-
tores se explica por la dificultad para que el comercio
minorista traslade el incremento de precios a los consumi-
dores finales dado el contexto de consumo reprimido.

A diferencia de los meses anteriores donde los aumen-
tos estaban relacionados al crecimiento en el valor del d6-
lar, en enero la suba estuvo motivada por la evolucion de
los precios de los productos nacionales, los cuales crecie-
ron un 0,9%, mientras que los importados cayeron un 3,4%.

A su vez, el crecimiento en los precios de los productos de

CUADRO 1: INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR. PRINCIPALES DESAGREGACIONES. VAR % ENERO 2003 VS DICIEMBRE DE 2001

IPC General 42,8

Bienes o Servicios

Bienes 70,0

Servicios 13,5
Por Rubros

Transables

Alimentos y Bebidas

Indumentaria

Equipamiento y mantenimiento del hogar
No transables

Esparcimiento

Transporte y comunicaciones

Atencion médica y gastos para la salud
Vivienda y Servicios basicos

Educacion

Transables y no transables (mezcla)

Otros bienes y servicios 40,2

FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INDEC.

Por encima del

nivel general

Por debajo del

nivel general
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origen local se encuentra motivado principalmente por el
alza en el precio internacional del petréleo, tras la amenaza
de guerra entre EE.UU e Irak.

Por dltimo, al considerar la evolucion de la Canasta Basi-
ca Alimentaria (CBA) y Canasta Béasica Total (CBT) se ob-
serva que en el mes de enero subieron aunque por debajo
del IPC en un 1,13% Y 1,14% respectivamente con relacioén a
diciembre de 2002. A pasar de ser un nivel moderado de
crecimiento, la continuidad de esta tendencia junto con el
congelamiento de los salarios y el alto nivel de desempleo
complica alin mas la situacion de pobreza que atraviesa

mas de la mitad de la poblacion. n

GRAFICO 2: CANASTA BASICA ALIMENTARIA Y CANASTA BASICA
TOTAL PARA UN ADULTO AQUIVALENTE. EN PESOS.
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INDEC

CUADRO 2: VARIACION DEL TIPO DE CAMBIO Y LOS PRECIOS RESPECTO AL PERIODO ANTERIOR Y ACUMULADO.

Tipo de cambio nominal 193,5% 29,8%
Precios al Consumidor (IPC) 9,7% 19,0%
IPC Bienes 16,9% 30,7%
IPC Servicios 1,9% 4,5%

Precios Mayoristas (IPIM) 34,5% 46,2%
Precios Combinados 22,1% 32,6%

FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A INDEC.

-2,0% -10,0% -4,6% 220,5%
7,0% 0,9% 1,3% 42,8%
9,4% 0,9% 0,8% 70,0%
3,4% 1,0% 2,1% 13,5%
12,6% -1,6% 0,5% 119,1%
9,8% -0,3% 0,9% 80,9%

I1l. LA MARCHA DE LA RECAUDACION

Récord en los ingresos tributarios nominales

En el primer mes del afio la recaudacién nacional, ex-
presada en términos nominales, alcanzé el record histori-
co de $ 5.600 millones, acusando un incremento del 64%
respecto al mismo mes del afio anterior y del 33% si lo
comparamos con similar periodo el 2001.

Este nivel de ingresos estaria en consonancia con la
meta promedio mensual de recursos establecida en la ley
de presupuesto de este afio. Todavia queda pendiente la
sancion de algunas modificaciones impositivas que pro-
veeran, en ciertos casos, de mayores recursos al fisco.
Algunas de estas medidas tienen que ver con la elimina-
cion de los planes de competitividad, el impuesto a los
combustibles pasara a ser un porcentaje del precio de

venta, se discutira la posibilidad de realizar un ajuste

por inflacién en el impuesto a las ganancias, eliminacion
de exenciones en IVA, entre otros.

En el mes analizado, al ser comparados con el mismo
mes del 2002, practicamente todos los impuestos experi-
mentaron aumentos. Los tributos que gravan el comercio
exterior (+ 1.118%), las ganancias (+ 76%), el consumo (+
67%) y las transacciones financieras (+ 36%) son los prin-
cipales responsables de este cierre positivo.

El aumento de los ingresos tributarios del mes de ene-
ro es explicado en un 34% por los impuestos al comercio
exterior, impulsado basicamente por las retenciones a las
exportaciones, por otra parte los ingresos por IVA repre-
sentan el 31% del aumento en los recursos totales. En este

mes también se destaca la participacion del incremento de
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GRAFICO 1: EVOLUCION DE LA RECAUDACION TRIBUTARIA DESDE EL
COMIENZO DE LA CRISIS (TRIMESTRE Il DE 1998).

EN $ MILLONES.
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A SE-

CRETARIA DE HACIENDA.

los recursos de Ganancias que fue responsable del 22%
del aumento total.

Son el impuesto al cheque y en mayor medida las reten-
ciones a las exportaciones los responsables de que la
recaudacion nacional mejore su performance. En todo el
afio pasado estos impuestos acumularon un incremento
del 66% para el impuesto a los débitos y créditos y del

283% para las retenciones a las exportaciones.

CUADRO 1: RECAUDACION TRIBUTARIA —ENERO 2003-. EN $ MILLONES.

IVA 1.008,8
Ganancias 622,7
Contribuciones patronales 570,9
Impuesto al cheque 378,2
Comercio exterior 66,9
Aportes personales 322,2
Combustibles - Naftas 135,1
Combustibles - Otros 198,4
Internos coparticipados 144,5
Otros impuestos (¥) G365
Total recursos 3.411,2

(*) INCLUYE REINTEGROS (-) Y SISTEMA DE CAPITALIZACION (-).

En el grafico 2 se puede observar la evolucién de la
recaudacion tributaria deduciendo el impuesto al cheque
y las retenciones a las exportaciones. De no haber existi-
do el impuesto a las transacciones financieras (ITF) y este
incremento significativo de los ingresos por retenciones,
producto de la devaluacion del tipo de cambio, en los dlti-
mos 12 meses el aumento en la recaudacion hubiera sido
de $ 832 millones y no de $ 7.932 millones como cerrd

realmente. n

GRAFICO 2: LA RECAUDACION TRIBUTARIA SIN EL IMPUESTO A LAS
TRANSACCIONES FINANCIERAS (ITF) NI CAMBIO EN LAS RETENCIO-
NES.

—— Recaudacion tributaria
—<— Recaudacion sin IT F ni comercio exterior
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A SE-
CRETARIA DE HACIENDA.

1.686,4 677,6 67,2%
1.095,2 472,5 75:9%
808,3 237,4 £41,6%
515,7 137,5 36,4%
815,1 748,2 1118,4%
416,8 94,6 29,4%
139,8 47 3,5%
119,9 -78,5 -39,6%
183,2 38,7 26,8%
-180,7 -144,2 395,1%
5.599,7 2.188,5 64,2%

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE DE SECRETARIA DE HACIENDA.
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\PROVINCIA\Bs As

C

|. INDICADORES INDIRECTOS DE

ACTIVIDAD BONAERENSE (IIAB)

» En la provincia de Buenos Aires los productos manufacturados que presentaron variaciones

positivas para el afio 2002, con relacion al afio anterior, fueron: “pellets” de soja (17,8%),
molienda de soja (17,8%), hierro esponja (16,4%), urea (16,1%), hierro primario (14,6%), aceite
de soja (14,6%), isopropanol (13,9%), hierro arrabio (13,4%), neumaticos (10,0%), fibras de
poliéster (9,8%), cueros vacunos curtidos (9,0%), tela cord (8,5%), laminados en frio (6,6%),
acero (6,0%), molienda de trigo (1,3%) y papel para diarios (0,5%).

A su vez, entre los que mostraron variaciones negativas para el mismo periodo se pueden
mencionar: fibras de polipropileno (-65,9%), hilados de polipropileno (-55,6%), cosechadoras
(-39,2%), tractores (-33,1%), cemento (-30,2%), autos (-28,0%), hilados de nylon textil (-
25,9%), faena de pollos (-25,0%), leche (-18,9%), total de hilados sintéticos (-16,7%), sec-
butano (-14,2%), faena de porcinos (-13,5%), hilados de poliéster (-13,3%), “pellets” de gira-
sol (-10,4%), hilados de nylon industrial (-9,2%), total de fibras sintéticas (-6,3%), molienda
de girasol (-5,0%), aceite de girasol (-4,3%), faena vacuna (-1,8%), amoniaco (-0,9%) y lamina-
dos en caliente (-0,7%).

Los pasajeros transportados por medios terrestres en el Gran Buenos Aires ascendieron, en
diciembre, a 144,5 millones. Esto resulté un 10,1% superior al registrado el mismo mes un afo
atras. Los medios que se vieron mas beneficiados fueron: dmnibus metropolitanos (13,1%) y
ferrocarriles urbanos (4,7%).

La recaudacion de peajes en rutas de la provincia de Buenos Aires ascendid, en diciembre, a
$ 3,5 millones. Esto representé una caida, respecto al mismo mes del 2001, del 24,0%.

La cantidad de agua entregada a la red por la empresa Aguas Argentinas en Capital Federal y
el Gran Buenos Aires fue, en diciembre, de 130,4 millones de mm3, un 0,7% menor que la

registrada el mismo mes del afio anterior.
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La energia facturada en el Conurbano Sury parte de
Capital Federal, que releva mensualmente la empresa
Edesur S.A., fue de 235,9 GWh en diciembre, repre-
sentando un aumento de 0,3% con relacion al mismo
mes del afo anterior (Grafico 1).

La recaudacion impositiva de la provincia de Buenos
Aires creci6 en enero un 78,3%, con relacién al mismo
mes del ano anterior. Al compararla con el mes de di-
ciembre observamos un incremento del 7,9% (ver Cua-

dro 1 en la seccién “Signos de la Economia”). m

GRAFICO 1: ENERGIA FACTURADA A INDUSTRIA. EN GWH.
CONURBANO SUR Y PARTE DE CAPITAL FEDERAL.
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A
EDESUR S.A.
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[l. LAINDUSTRIA MANUFACTURERA DE LA
PROVINCIA DE BUENOS AIRES

Enero-noviembre de 2002

De acuerdo con datos del Estimador Mensual Industrial
(EMI), la actividad de diciembre, con relacién a noviembre
de 2002, registré6 un aumento del 1,3% en términos
desestacionalizados y una caida del 2,9% con
estacionalidad. Con relacion a igual mes del 2001, la pro-
duccién manufacturera de diciembre de 2002 mostrd su-
bas del 8,6% en términos desestacionalizados y del 10,2%
con estacionalidad. La variacion acumulada de los doce
meses del 2002, en comparacién con el mismo periodo del
afo anterior, mostr6 una reduccion de 10,6%.

En el caso de la industria manufacturera en la provincia
de Buenos Aires, como se desprende del relevamiento men-
sual que realiza el Centro de Estudios Bonaerense para 37
productos industriales, se observa que para los doce me-
ses del afo, 16 de los referidos productos mostraron va-
riaciones positivas respecto al mismo periodo del afio pre-
vio, mientras que los 21 restantes presentan reducciones
en sus volimenes producidos. Este resultado implica un
aumento en la cantidad de productos que mostraron incre-
mentos en la comparacién acumulada a noviembre de 2002

con noviembre de 2001 (Cuadro 1).

1. VARIACIONES POSITIVAS

Los 16 productos que presentaron variaciones positivas
durante 2002, con relacién al afio previo, fueron: “pellets”
de soja (17,8%), molienda de soja (17,8%), hierro esponja
(16,4%), urea (16,1%), hierro primario (14,6%), aceite de
soja (14,6%), isopropanol (13,9%), hierro arrabio (13,4%),
neumaticos (10,0%), fibras de poliéster (9,8%), cueros va-
cunos curtidos (9,0%), tela cord (8,5%), laminados en frio
(6,6%), acero (6,0%), molienda de trigo (1,3%) y papel

para diarios (0,5%).

2. VARIACIONES NEGATIVAS

Los 21 productos que registraron variaciones negativas

en 2002 respecto al afio anterior fueron: fibras de

GRAFICO 1: LOS PRODUCTOS QUE CRECEN. TOTAL 2002

Pellets de soja 1 117,8%
Molienda de soja 117,8%

Hierro esponja ]16,4%

Urea 116,1%
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| 14,6%
| 14,6%
] 13.9%
113,4%

Aceite de soja

| sopropanol
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Neumaticos | 10,0%
Fibras de poliéster 1 19,8%
Cueros vacunos curtidos :; 9,0%
Telacord [T 8.5%
Laminadosen frio [ 6,6%
Acero [——————16,0%
Molienda de trigo : 1,3%
Papel para diarios D 0,5%

FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB).

polipropileno (-65,9%), hilados de polipropileno (-55,6%),
cosechadoras (-39,2%), tractores (-33,1%), cemento (-
30,2%), autos (-28,0%), hilados de nylon textil (-25,9%),
faena de pollos (-25,0%), leche (-18,9%), total de hilados
sintéticos (-16,7%), sec-butano (-14,2%), faena de porcinos
(-13,5%), hilados de poliéster (-13,3%), “pellets” de gira-
sol (-10,4%), hilados de nylon industrial (-9,2%), total de
fibras sintéticas (-6,3%), molienda de girasol (-5,0%), aceite
de girasol (-4,3%), faena vacuna (-1,8%), amoniaco (-0,9%)

y laminados en caliente (-0,7%). n

GRAFICO 2: LOS PRODUCTOS QUE DECRECEN. TOTAL 2002
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L aminados en caliente

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB).
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CUADRO 1: VARIACION PORCENTUAL

Alimentos y bebidas

Molienda de trigo 1,2% -5,4% 14,7% 1,3%
Molienda de girasol -21,1% 4,1% -34,9% -5,0%
Molienda de soja 62,4% -2,3% 79,3% 17,8%
Leche -3,7% -4,4% -16,7% -18,9%
Aceite de soja 51,3% -8,0% 30,7% 14,6%
Aceite de girasol -20,2% 6,0% -23,3% -4,3%
Pellets de soja 50,9% -4,3% 39,4% 17,8%
Pellets de girasol -18,4% 6,4% -21,2% -10,4%
Faena vacuna -5,7% -0,6% 0,6% -1,8%
Faena de pollos -1,2% 22,4% -12,8% -25,0%
Faena de porcinos -4,3% -23,1% -34,7% -13,5%
Siderdrgico

Laminados en frio -8,6% -4,9% 60,0% 6,6%
Laminados en caliente -7,6% -14,6% 33,5% -0,7%
Acero -8,2% 1,4% 33,1% 6,0%
Hierro arrabio -12,3% 12,4% 41,7% 13,4%
Hierro esponja -10,1% 14,4% 77,8% 16,4%
Hierro primario -11,4% 13,3% 55,3% 14,6%
Quimicos

Isopropanol -15,7% 15,1% -14,0% 13,9%
Sec-butano 12,0% 1,0% -57,7% -14,2%
Amonfaco 209,3% -33,4% 1,5% -0,9%
Urea 399,0% 12,7% 0,7% 16,1%
Automotriz

Autos -26,3% -29,7% 42,5% -28,0%
Neumaticos

Neumaticos -7,0% -21,3% 39,1% 10,0%
Papel para diarios

Papel para diarios 3,8% -28,2% 15,8% 0,5%
Tractores y cosechadoras

Tractores -35,3% 63,8% 172,2% -33,1%
Cosechadoras 15,0% -13,7% 75,0% -39,2%
Cemento

Cemento -13,0% -2,3% 3,3% -30,2%
Textil

Total fibras sintéticas -45,1% -29,9% 75,7% -6,3%
Fibras de poliéster -12,7% -30,7% 82,5% 9,8%
Fibras de polipropileno -23,9% 20,0% -23,1% -65,9%
Total hilados sintéticos -6,9% -17,7% -16,4% -16,7%
Hilados de nylon industrial -12,8% -21,5% 9,4% -9,2%
Hilados de nylon textil -27,2% -36,3% -21,0% -25,9%
Hilados de poliéster 2,7% -11,9% -17,3% -13,3%
Hilados de polipropileno -28,4% 0,0% -67,6% -55,6%
Tela cord 20,4% 9,4% 60,2% 8,5%
Cueros

Cueros vacunos curtidos -5,0% -12,1% -0,7% 9,0%

FUENTE: CENTRO DE EsTuDIOS BONAERENSE (CEB).
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[1l. LAS INVERSIONES EN LA PROVINCIA DE

BUENOS AIRES

Ao 2002.

Seg(n la Base de Inversiones del Centro de Estudios
Bonaerense (CEB), las inversiones realizadas y proyecta-
das que tuvieron lugar en la provincia de Buenos Aires
para el mes de enero de 2003, ascendieron a U$S 146,9
millones. Esto representa un 13,0% menos que el monto
registrado para el mismo periodo del afo anterior (U$S
168,8 millones). Al comparar respecto a diciembre de 2002,
se observa una caida de 35,0%.

Realizando un analisis regional, vemos en el Cuadro 1
que el municipio de Tres de Febrero encabez6 el ranking
de inversiones para enero de 2003 seguido por Necochea y

Lomas de Zamora.

CUADRO 1: LA DISTRIBUCION REGIONAL

Tres de Febrero 45,0 30,6%
Necochea 30,0 20,4%
Lomas de Zamora 20,0 13,6%
Tigre 7,0 £4,8%
Ezeiza 6,9 4,7%
General Pueyrredon 3,2 2,2%
Chivilcoy 2,3 1,6%
Pilar 2,2 1,5%
Pinamar 1,0 0,7%
Salto 0,6 0,4%
Olavarria 0,0 0,0%
Otros 28,7 19,5%
Total General 146,9 100,0%

FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB).

PRINCIPALES PROYECTOS ANUNCIADOS EN
ENERO

» El grupo Peugeot dio luz verde a la produccién del «307»
en la planta de El Palomar. La iniciativa demandara una
inversion de U$S 45 millones para incorporar el
herramental, desarrollo de proveedores y tecnificar la
planta bonaerense, que el afio pasado dej6 de producir

los modelos 306 y 405.

El BID financiara nuevas obras en el puerto de Quequén,
con una inversion de u$s 30 millones. Se construira una

escollera de protecci6n de la estacion maritima.

Atanor S.A. invertira u$s 20 millones en la ampliacién de
la planta de cloro y de soda cdustica.

Las inversiones comprometidas en conjunto por Trenes

de Buenos Aires, Metrovias, Ferrovias y Metropolitano
ascienden a $ 724,8 millones a desembolsar a partir de

2003 y hasta 2005 inclusive.

Consultatio pondréa u$s 7 millones para mejorar Nordelta.
Levantara un shopping y mas condominios en el Tigre.

Aeropuertos Argentina 2000 culminé las obras de

repavimentacion y ensanche de la pista principal del
Aeropuerto Internacional de Ezeiza, cambio del sistema
de iluminacion y balizaje, con una inversion de u$s 6,9
millones.

, A diez dias de haber tomado el control de la tradicional
fabrica de postres y alfajores Balcarce, los nuevos due-
flos ya tienen definida la estrategia para el renacimiento
de la compaiiia. Néstor Raelle, flamante vicepresidente
de la firma marplatense, asegura que invertiran $ 10 mi-
llones este afio. Tras desembolsar los primeros $ 4,1 mi-
llones necesarios para ganar la licitacion de la firma que
operaba bajo la figura de quiebra con continuidad, el
segundo paso sera inyectar $ 1 millén para reacondicionar

las lineas de produccion de la planta. u
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INTERNACIONAL

|. BRASIL EN FOCO

Los desafios del 2003

1. CONTINUA LA RECUPERACION DE COMERCIO CON BRASIL

En enero de 2003, el saldo comercial en el comercio bilateral entre Argentina y Brasil favorecio a
nuestro pais en U$S 199 millones producto de exportaciones al pais carioca por U$S 427 millones
(un 15,1% mas que enero de 2002 y 24,2% superiores a diciembre pasado) e importaciones por
U$S 228 millones (59,4% encima del nivel de enero de 2002 y 0,8% mas que en diciembre del afio

pasado).

1.1. LOS DATOS DEL COMERCIO BILATERAL

En el 2002 se redujo el comercio entre ambos paises. El nivel presenciado del volumen de
comercio en términos medios fue muy inferior a los de afos anteriores.

Recién en los Gltimos meses del 2002 parece haberse revertido la tendencia, volviendo a
incrementarse las exportaciones e importaciones aunque adin se mantienen en niveles alejados a
los del afo 2000, cuando en promedio al mes se vendieron productos a Brasil por U$S 570,1
millones y se compraron por U$S 519,5 millones. En el 2002, esta cifra sélo llegd a U$S 394
millones y U$S 194,3 millones, respectivamente. Mientras que en enero de 2003 los niveles
estuvieron por encima del promedio del afio anterior, ya que se exportd por U$S 427 millones y se
importé por U$S 228 millones.

Las principales novedades del comercio en enero de 2003 fueron las siguientes:

En enero de este afio, las exportaciones argentinas a Brasil fueron de U$S 427 millones, el
nivel mas elevado desde mayo de 2002. En enero, las compras a Brasil crecieron un 15,1% en

relacion a enero de 2002.
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Con respecto a la variacién interanual, las expor-
taciones argentinas a Brasil aumentaron en eneo un 24,2%
con relacién al mismo mes de 2002 cuando fueron de
U$S 371 millones.

En enero de 2003, se presencié la primera tasa de
variacion interanual positiva desde mayo de 2001y la ma-
yor desde enero de 2001.

Las importaciones desde el pais vecino en enero
(U$S 228 millones) fueron superiores tanto respecto al
mes anterior como interanualmente. Comparado con di-
ciembre de 2002 (U$S 226,2 millones) estuvieron un 0,8%
por encima, mientras que si se las coteja con enero de 2002
(U$S 371 millones) fueron un 59,4% superiores.

El saldo de la balanza comercial entre Argentina y
Brasil, en el enero de 2003 fue de U$S 199 millones favora-
ble a nuestro pais, situdndose en un nivel similar al saldo
promedio del 2002 (U$S 199,7 millones) pero por encima
de los niveles medios del 2001 (U$S 98,7 millones), del
2000 (U$S 50,6 millones) y de 1999 (U$S 37,3 millones),

entre otros anos.

CUADRO 1: BALANZA COMERCIAL BRASILENA. EN MiLLONES DE U$S.

1.2. BALANZA COMERCIAL BRASILENA CON
EL RESTO DEL MUNDO

Durante el 2002 en Brasil se presencié un superavit
comercial histdrico con el resto del mundo de U$S 13.092
millones producto de exportaciones por U$S 60.141 mi-
llones (un 3,3,% mas que en el 2001) e importaciones por
U$S 47.048 millones (un 15,3% menos que en el 2001).

En enero de 2003, las exportaciones brasilefias a todos
los destinos fueron de U$S 4.805 millones (un 21,0% mas
que en enero de 2002 pero un 4,3% menos en diciembre
pasado). De todas maneras, se presencid un crecimiento
interanual en los tres rubros considerados de productos:
basicos, semimanufacturados y manufacturados.

Por el lado de las importaciones, en enero fueron de
U$S 3.645 millones (un 4,1% menos que en igual mes de
2002y un 12,21% por encima del nivel de diciembre del afio
pasado).

En cuanto al saldo comercial, en enero de 2003 fue de
U$S 1.660 millones y registr6 el mayor nivel para un mes
de enero desde 1997 cuando alcanz6 U$S 1.173 millones.

Enero 2.949 3.453 4.538 3.972 4.805 21,0 -12,5 31,4 | 3.646 3.569 5.014 3.8013.645 -4,1 -24,2 40,5 | 697 -116 -476 -171 1.160
Febrero 3.267 4.123 4.083 3.658 -10,4 -1,0 | 3.164 4.047 4.005 3.397 -15,2 -1,0 | 103 76 78 261
Marzo 3.829 4.472 5.167 4.260 -17,6 15,5 | 4.052 4.451 5.447 3.665 -32,7 22,4 |-223 21 -280 595

Abril 3.707 4.181 £4.730 4.641 4,9 3,1 |3.669 3.995 4.610 4.161 9,7 15,4 | 38 186 120 480
Mayo 4.386 5.063 5.367 4.441 -17,6 6,0 | 4.076 4.701 5.156 4.025 -21,9 9,7 | 310 362 211 416

Junio 4.313 4.861 5.142 4.079 -19,1 3,7 | 4.458 4.605 4.762 3.400 -28,6 3,4 |-145 256 280 679

Julio 4.117 5.003 4.965 6.223 25,3 -0,8 | 4.027 4.887 4.857 5.029 3,5 -0,6 | 90 16 108 1.194
Agosto 4.277 5.519 5.727 5.751 0,4 3,8 | 4464 5.423 5.099 4.176 -18,1 -6,0 |-187 96 628 1575
Septiembre 4.187 4724 4755 6.492 36,5 0.7 | 4243 5.049 4159 4.012 3,5 -17,6| 56 325 596 2.480
Octubre 4304 4.638 5.003 6474 294 7,9 | 4458 5162 4.757 4.270 10,2 -7,8 | 154 524 246 2.204
Noviembre 4,002 4390 4.500 5.127 13,9 2,5 | 4.535 5.020 4.213 3.863 -8,3 -16,1|-533 -630 287 1.264
Diciembre 4,673 4.659 4346 5.022 15,6 6,7 | 4.424 4.872 3.493 3.249 7,0 -28,3| 249 -213 853 1773
Acum. a 2.949 3.453 4.538 3.972 4.805 -12,5 31,4 | 3.646 3.569 5.014 3.801 24,2 40,5 |-697 -116 476 171 1.160
Enero 43 22

FUENTE: CEB EN BASE A DATOS OFICIALES DE COMERCIO EXTERIOR DE BRASIL.
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GRAFICO 1: EVOLUCION DEL COMERCIO ARGENTINA-BRASIL. EN GRAFICO 2: EVOLUCION DEL SALDO COMERCIAL ARGENTINA-
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FUENTE: CENTRO DE EsTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A

TOS OFICIALES DE COMERCIO EXTERIOR DE BRASIL. DATOS OFICIALES DE COMERCIO EXTERIOR DE BRASIL.

GRAFICO 3: TASA DE CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES
ARGENTINAS A BRASIL RESPECTO A IGUAL MES DEL ANO ANTERIOR.
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DE COMERCIO EXTERIOR DE BRASIL.
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2. COYUNTURA EN BRASIL

2.1. LOS TEMAS DEL MES

Luego de un inicio con grandes expectativas por parte
de la poblacién y con la idea de llevar a cabo grandes
cambios en la accion politica, la administracion de Lula Da
Silva empezd a avisorar los primeros problemas de
gobernabilidad sobre todo en el seno del partido oficialista.

Los principales objetivos del Partido de los Trabajado-
res (PT) en su llegada al poder ejecutivo de Brasil estaban
basados en una politica pdblica activa tendiente a la mejo-
ra de la situacién social interna por medio de la reduccién
de la pobreza, un fuerte control de la inflacién y el mante-
nimiento de los compromisos financieros del pais. En el
plano de la politica internacional, entre las ideas de Lula
estaban la de alentar el Mercosury estimular la influencia
de Brasil. Ademas de ello, se avisoran otros puntos que
deben ser tratados por el gobierno como la reforma
tributaria y previsional, la necesidad de recuperacion de
las inversiones extranjeras directas y la necesidad de lle-
var medidas para garantizar la sostenibilidad de la deuda
pablica, entre otras.

Las primeras medidas fueron en direccion a esos obje-
tivos antes descriptos y se realizaron en un contexto de
elevados niveles de popularidad y de aceptacién de su
gobierno lo que permiti6 sobrellevar con calma las dudas
iniciales. De todas maneras, debe enfrentar grandes pro-
blemas en el corto y en el largo plazo. La cuestion politica
que se relaciona a la débil experiencia y las disputas
ideoldgicas dentro del seno del partido gobernante (PT),
asi como también la manera de encarar reformas estratégi-
cas como la tributaria y la previsional a comenzado a ero-
sionar el poder de Lula quien ha moderado su discurso.

En cuanto a lo econdmico, se espera la accidén sobre dos
temas preponderantes: por un lado, es necesario frenar la
inflacion para lo cual se requiere una estrategia de manejo
de la tasa de interés que, a la vez, no se contraponga al
objetivo de crecimiento econdmico. Por otro lado, la cues-
tion del repago de la deuda para lo cual se busca afianzar
el ajuste fiscal que permita obtener un importante supe-

ravit primario y un elevado superavit comercial.

Las expectativas para el 2003 indican que el PBI real
creceria alrededor del 2%, aunque una tasa mayor de cre-
cimiento dependeria de la reduccion de las tasas de inte-
rés en el afno (se espera que a fin de 2003 la tasa Selic se
ubique en alrededor de 20% mientras que en la actuali-
dad estéd en 25,5%). Por su parte, la inflacion (segn el
IPCA) se situaria en 11,5% (aunque la meta ajustada para
el afio es de 8,5%), el superavit comercial se proyecta en
U$S 15.000 millones (en el 2002 fue de U$S 13.100 millo-
nes), el flujo de Inversiones Extranjeras Directas alcanza-
ria a U$S 14.000 millones (debajo del nivel del afio pasado:
U$S 16.600 millones), mientras que el tipo de cambio ce-

rraria este afio en una paridad préxima a R$ 3,5 por délar.

2.2. INDICADORES BASICOS

Entre los principales indicadores de interés se destacan
los siguientes:
Produccion industrial

Durante el 2002, la produccién industrial de Brasil cre-
cié un 2,4% en comparacion con el afio 2001. Entre los sec-
tores de mayor impacto sobre el comportamiento positivo
se ubicaron: extraccion de minerales (10,7%), mecénica
(8,7%), productos alimenticios (4,2%) y metalurgia (3,3%),

mientras que entre los de peor performance estuvieron:

GRAFICO 1: BRASIL. PRODUCCION INDUSTRIAL
DESESTACIONALIZADA (BASE MEDIA 1991 = 100) Y USO DE
CAPACIDAD INSTALADA EN LA INDUSTRIA (%)
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FUENTE: CENTRO DE EsSTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A
CONFEDERACION NACIONAL DE INDUSTRIA DE BRASIL E IBGE.

INFORME ECONOMICO MENSUAL / FEBRERO DE 2003 28>



material eléctrico y de comunicaciones (-11,8%), vesti-
menta y calzados (-2,1%).

En lo referido al dltimo dato mensual, en diciembre
pasado se cortd una racha de crecimiento de la produc-
cién industrial por 6 meses consecutivos, ya que se pre-
senci6 una caida de 1,8% en relacion a noviembre de
2002 y de 6,4% en comparacién con diciembre de 2001.
De todas maneras, si se tiene en cuenta al Gltimo trimes-
tre de 2002, se observd un expansion de 6,4% respecto a
igual trimestre de 2001y de 2,2% cotejado con el trimes-
tre anterior.

La tendencia de crecimiento en la produccién industrial
en el 2002 estuvo relacionada con un mayor uso de la capa-
cidad instalada industrial. La misma pas6 de 78,6% en
diciembre de 2001 a cerca de 80,6% hacia fines del afio
pasado.

Mercado laboral:

En el mes de diciembre pasado, y de acuerdo a la
nueva metodologia de medicion, la tasa de desempleo
de Brasil fue el 10,5% de la Poblacion Econdmicamente
Activa, lo cual implic6é una reduccién respecto a noviem-
bre de 2002 cuando la desocupacién era de 10,9%. La
tasa de desocupacion se retrajo tanto para los hombres
como para las mujeres. De noviembre a diciembre se
redujo la poblacion activa en un 1,2%, mientras que el
ndmero de personas desocupadas se redujo en 4,9%.

Entre los ocupados, el 83,6% aducieron estar trabajan-
do en el sector privado y el 16,4% en el sector pablico. El
ingreso medio de los asalariados se situé en R$ 891,5 en
noviembre pasado (creciendo un 0,7% respecto a octu-
bre).

Inflacién:

En el 2002, se sobrepas6 la meta de inflacion anual esti-
pulada por diferentes cuestiones, entre ellas: la fuerte
depreciacion del Real, la evolucién de los precios adminis-
trados y el deterioro de las expectativas de inflacién a lo

largo del afio. Ademas influyeron otros temas como el dé-

bil contexto macroeconémico brasilefio y regional expre-
sado en bajo nivel de crecimiento, dificultades de
financiamiento externo, devaluacion y reduccién de flu-
jos de fondos de inversion internacionales que redunda-
ron en un paulatino incremento de la tasa de interés local
que aceler6 la inflacion.

El afo pasado el comportamiento de los precios tanto
mayorista como minorista estuvo por encima de los niveles
del 2001. El IPCA (Indice de Precios al Consumidor Amplio)
cerrd el afio con un incremento de 12,5% (en el 2001 habia
sido de 7,7%). Otro indices como el IGP-DI y el IPA-DI
mostraron aumento de precios superiores al 25%.

Para el 2003, el Banco Central de Brasil elevd la meta de
inflacion inicial de 6,5% a 8,5% para lograr un mayor creci-
miento econémico. De todas maneras, oficialmente se in-
formo que esto no implica que el gobierno haya dejado de
ser estricto con el problema de los precios. A su vez, para
el 2004 la meta de inflacion se fijo en 3,75% (con un techo
del 6,25%).

En cuanto a la tasa de interés Selic, en enero el Comité
de Politica Monetaria de Brasil decidi6 incrementarla de
25% a 25,5% al afio. De esta manera continGa la tendencia
ascendente de los Gltimos meses. Ademas de las cuestio-
nes tipicamente domésticas, se han presentado algunos
factores internacionales que podrian dificultar el control
inflacionario y una paulatina reduccion de la tasa de inte-
rés como son el alza del precio internacional del petréleow
la posible guerra en Irak, entre otros.

GRAFICO 2. TASAS DE INFLACION. ANos 2001-2002
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A FGV,
FIPE E IBGE.
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I11. CHILE

Mejores perspectivas

1. INDICE DE PRODUCCION Y VENTA FiSICA DE
LA INDUSTRIA MANUFACTURERA

» Produccién Fisica: El indice de Produccién Fisica de
la Industria Manufacturera registré en el mes de diciem-
bre un aumento 7,2% con respecto al nivel alcanzado en
el mismo mes del 2001. Tal coeficiente alcanza una varia-
cion promedio de 2,5% durante el periodo enero-diciem-
bre con relacién a igual periodo del afio anterior, y varia-
ciones de 4,8% Yy 2,5% de los indices promedios moéviles

trimestral y anual respectivamente.

» Venta Fisica: El indice de Venta Fisica de la Industria
Manufacturera experiment6 en el mes de diciembre una
variacion de 4% con respecto al nivel alcanzado en simi-
lar mes del 2001. El indice alcanza una variacion prome-
dio de 1,1% durante el todo el 2002 con relacion a igual
periodo del afio anterior, y variaciones de 1,9% y 1,1% de
los indices promedios moviles trimestral y anual res-

pectivamente.

2. iNDICE DE VENTAS DE SUPERMERCADOS

El indice General de Ventas de Supermercados, en el
mes de diciembre, comparado con el mes anterior, presen-
ta una variacion real de 28,8%.

Al comparar el acumulado de todo el afio, el indice de
ventas reales tuvo una variacion positiva del 10,1%.

Los valores de diciembre, comparado con igual mes del
afo 2001, presenta una variacion de 7,1% en las ventas

reales.

3. NIvVEL GENERAL DE PRECIOS

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR (IPC): ESTE iN-
DICE MUESTRA EN ENERO DE 2003 UNA VARIACION MENSUAL
DE 0,1%; ACUMULANDO CON ELLO UN AUMENTO, RESPECTO

DE ENERO DE 2002, DE 3% (VARIACION EN 12 MESES).

El alza relativa de mayor significacion e incidencia en
este mes fue registrada por el grupo Transportes (2,3%);
mientras que presentaron alzas menores Vivienda (0,4%)
y Educacion y Recreacion (0,2%). Por su parte, observaron
disminuciones de importancia Vestuario (-1,4%), Salud (-
1,1%) y Alimentacién (-0,6%) y una mas moderada el gru-
po Otros (-0,2%). El grupo Equipamiento de la Vivienda,

en este mes, no presentd variacion.

INDICE DE PRECIOS AL POR MAYOR (IPM): EL IPM DE
ENERO DE 2003 REGISTRO UN AUMENTO DEL 3%, ACUMULAN-
DO UNA VARIACION ANUAL (12 MESES) DE 13,2 %.

Tanto los precios de los Productos Nacionales como de
los Importados mostraron aumentos de 3,0%. Entre los de
origen local aumentaron los grupos Pesca (8,1%), Mineros
(4,7%) e Industriales (3,7%), mientras que cayeron los Pro-
ductos Agropecuarios (-4,2%). En los Productos Importa-
dos (3%), se destaca el alza de los Productos Mineros
(18,4%), a la vez que registran alzas leves los Industriales

(0,8%) y Agropecuarios (0,2%).

4, SITUACION DEL EMPLEO EN CHILE

La tasa de desocupacidn nacional alcanzé a un 7,8%,
experimentando una disminucién de 0,1% con respecto a
igual trimestre del afio anterior y de 1% con respecto al
trimestre mévil anterior.

El ndmero de desocupados se estimé en 468.700 perso-
nas lo que significa una disminucién a igual trimestre del
afno anterior de 0,2% (730 personas), los cesantes dismi-
nuyen en un 1% (4.100 personas) y los que buscan trabajo

por primera vez aumentan en 4,7% (3.370 personas).

INDICE DE REMUNERACION POR HORA: EN EL MES DE
DICIEMBRE EL INDICE DE REMUNERACIONES POR HORA, DE
JORNADA ORDINARIA DE TRABAJO ALCANZO UN VALOR NOMI-
NAL DE 229,40, EXPERIMENTANDO UNA VARIACION DE 1,1%
RESPECTO AL MES ANTERIOR Y DE 2,2% EN LOS ULTIMOS 6

MESES.
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GRAFICO 1: TASA DE DESEMPLEO E INDICE REAL DE REMUNERA-
CIONES CHILENO DE DICIEMBRE DE 2002. EN %.
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FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB), EN BASE AL
INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA (INE) DE CHILE.

La variacién del indice respecto a diciembre y en 12 me-
ses alcanzd a 4%.
La remuneracion media, asociada al estimador llegd a

un valor de $ 262.003.

EvoLuciON DE LA DEUDA EXTERNA A DICIEM-
BRE DE 2002

La deuda externa total de Chile alcanzé al 31 de diciem-
bre del afio 2002 un saldo de US$ 40.395 millones, lo que
representa un aumento de US$ 2.363 millones respecto
de diciembre de 2001.

En términos de su composicion, el sector privado con-

centrd a esa fecha 82% del endeudamiento total.

Los desembolsos de créditos externos de mediano y
largo plazo en el periodo enero- diciembre, totalizaron US$
6.857 millones. El sector privado fue el principal receptor
de estos recursos, que alcanzaron US$ 4.456 millones (65%
del total).

En cuanto a las fuentes de financiamiento externo, en el
afio 2002 las instituciones financieras del exterior aporta-
ron 49% del total de los recursos de mediano y largo plazo
recibidos por el pais, las emisiones de bonos 25%, las
empresas relacionadas con la inversion extranjera y pro-
veedores externos 20%, y los organismos multilaterales y
gubernamentales 6%.

Las amortizaciones de créditos externos de mediano y
largo plazo alcanzaron para el mismo periodo, US$ 5.845
millones. Del monto global, US$ 1.173 millones correspon-
dieron a amortizaciones del sector piblico y US$ 4.672
millones a amortizaciones del sector privado. El 59% del
total de amortizaciones fue destinado a bancos e institu-
ciones financieras del exterior, 31% a empresas relaciona-
das con la inversidn extranjera y proveedores del exterior,
9% a los organismos multilaterales y gubernamentales y
el 1% restante a rescate de bonos. La deuda externa con
vencimientos hasta un afio, de acuerdo con el plazo resi-
dual, alcanz6 a US$ 8.524 millones al 31 de diciembre del
afo 2002, representando un 21% del total del endeuda-
miento. Este monto se compone de los vencimientos en los
proximos doce meses de los créditos otorgados a mas de
un afio plazo, que equivalen a US$ 6.200 millones, y los
créditos contratados originalmente hasta un afio, que re-

presentan US$ 2.324 millones. =
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IV.CONTEXTO USA

Irak, un problema que se prolonga.

La economia de los Estados Unidos cerr6 el afio 2002
con un crecimiento del PBI del 2,4% a pesar del timido
avance de 0,7% en el cuarto trimestre. Luego de varios
meses con sefiales mixtas, ahora la economia real parece
tomar la senda certera del crecimiento.

A pesar de lo anterior subsiste el problema de la con-
fianza de la poblacion que retiene el dltimo impulso que le
falta a la economia. Esto Gltimo se puede apreciar en el
indice de confianza del Conference Board que cayd un
2,11% en el mes de enero llegando a su piso mas bajo en
los Gltimos tiempos. La causa de esto no reside en la
desconfianza sobre los fundamentos de la economia, sino
en la incertidumbre geopolitica por la crisis con Irak que
se esta tornando muy larga, lo que hace que tanto empre-
sarios como consumidores estén a la espera para tomar

ciertas decisiones de invertir.

1. INDICADORES Y PRINCIPALES VARIA-
BLES DE LA ECONOMIA

Entre los signos positivos encontramos a la tasa de des-
empleo que cay6 5%, pasando de 6% en diciembre a 5,7%
en enero. A su vez hay que notar el continuo aumento del
ingreso disponible que crecié 0,4% en diciembre y 5,8%
respecto a diciembre de 2001, esto se puede explicar prin-

cipalmente a la baja en los impuestos.

CUADRO 1: INDICADORES ECONOMICOS

Indice de confianza del consumidor(2) Ene-03
Ingreso disponible(1) Dic-02
Variacion del PBI (anualizada) (%) 42 trim.
Tasa de desempleo Ene-03
Indice de precios al consumidor Dic-02
indice de Precios mayorista Dic-02

(1) EN miLLONES (2) CONFERENCE BOARD

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A BLOOMBERG Y BUREAU OF EcoNnOMIC ANALYSIS (BEA)

Respecto a los precios, los mismos se siguen compor-
tando normalmente. El indice de precios al consumidor
crecié 0,6% en diciembre mientras que el mayorista se
mantuvo en los mismos niveles luego de haber caido en

noviembre.

El PBI

Segiin lo reportado por el Bureau of Economics Analysis

1.1

(BEA) del Departamento de Comercio de los Estados Uni-
dos, el producto bruto interno en términos reales para el
cuarto trimestre de 2002 creci6 0,7%, lo que muestra un
ritmo mas lento al promedio del afio que fue de 2,4%. Las
areas de la economia que contribuyeron positivamente fue-
ron los gastos del gobierno, gastos en consumo e inversio-
nes en viviendas. Por el contrario, las inversiones privadas

y las exportaciones fueron el aporte negativo.

GRAFICO 1: EVOLUCION DEL PBl REAL TRIMESTRAL
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GRAFICO 2: INDICE DE CONFIANZA DEL CONSUMIDOR- CONFERENCE
BOARD
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FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A
BLOOMBERG

GRAFICO 3: TIPO DE CAMBIO EURO/DOLAR Y YEN/DOLAR

1.2 Las expectativas

El indice de confianza medido por la Conference Board
revela las expectativas del pdblico respecto al futuro de la
economia, este indice para el mes de enero cayd 2,11%
alcanzando el piso de 79. La causa de esto no se encuen-
tra, como otras veces, en la desconfianza sobre la econo-
mia sino en que se debe a la incertidumbre geopolitica de
la eventual guerra contra Irak y las consecuencias de la

misma.

2.EL MERCADO FINANCIERO Y LA MONEDA

Los indicadores bursatiles mas importantes del merca-
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FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A
BLOOMBERG
CUADRO 2: INDICADORES FINANCIEROS Y MONETARIOS
Down Jones Industrial Ene-03 8053,81  8341,6 3,45 n/c
Nasdaq Ene-03 1320,92  1335,4 -1,08 n/c
Tipo de cambio Euro/Délar Ene-03 0,9414 0,9810 -0,04 n/c
Tipo de cambio Yen/Délar Ene-03 118,81 121,88 -0,03 n/c
Tasa de referencia Fed Fund Ene-03 1,25% 1,25% 0,00 0

FUENTE: CENTRO DE ESTUDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A BLOOMBERG
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V. ACTUALIDAD Y PERSPECTIVA DE ASIA

El acelerado crecimiento de China aiin no se refleja en el nivel de empleo.

En el afo 2002 las multinacionales invirtieron mas de
50.000 millones de délares en China, una cifra espectacu-
lar si se considera el contexto econémico desfavorable y la
aversion al riesgo que condiciona las decisiones de los
agentes econdmicos. Este pais se ha convertido en el pri-
mer receptor de inversiones del mundo superando a los
Estados Unidos, la tradicional esponja del ahorro mundial.

La entrada en la Organizacion Mundial del Comercio
(OMQ), la liberacion -lenta pero imparable- de sectores
estratégicos como las telecomunicaciones o la banca, jus-
tifican el interés de los inversores en su economia. Ade-
mas, en los primeros once meses de 2002 las exportacio-
nes de China crecieron 22% con respecto al afio pasado,
segln estadisticas de la aduana.

En realidad China es el (inico de los mercados emergen-
tes que hace honor a su nombre. Las crisis monetarias de
Asia 1997, Rusia 1998, Brasil en 1999 y el default en Ar-
gentina del afio pasado, han dejado fuera de combate a la
mayoria de las economias llamadas a acercarse a los nive-
les de prosperidad del mundo industrializado.

De este modo, gracias al crecimiento de las exportacio-
nes y a las inversiones extranjeras directas, la economia
de China se expandi6 un 8%, superando el ritmo de 7,3%
del afio 2001. Cabe notar que entre los principales socios
comerciales, EEUU creci6 3,3% en el tercer trimestre contra

un afo atras; Japdn 1,5% y Alemania 0,4%.

GRAFICO 1: PRODUCTO BRUTO INTERNO EN MILES DE MILLONES
DE DOLARES.

350

300

250 ~
200 -
150 -
100

50 -

o 4
2001-1  2001-II

2001-1l  2001-IV  2002-1  2002-  2002-lIl
FUENTE: CENTRO DE ESTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A
BLOOMBERG.

Esta es toda una lista de objetivos, que cualquier eco-
nomia de un pais en desarrollo desearia lograr. La Argenti-
na deberfa tomar nota de este desarrollo chino y de los
beneficios de las politicas de largo plazo para el crecimien-
to sustentable de la economia.

La creciente importancia de China genera estabilidad en
el ambito internacional. El responsable manejo que las au-
toridades de Pekin hicieron de la crisis asiatica, evitando
sucumbir a la tentacion de una devaluacién competitiva es
el mejor ejemplo de que su dinamismo tiene efectos posi-
tivos. Pero la pujanza del pais asiatico es también un ele-
mento perturbador de las relaciones econémicas tradicio-
nales. Hacia afuera, existe el peligro de que el iman de
inversiones que ahora representa China distorsione el equi-
librio productivo del Continente. Es por eso que Jap6n tam-
bién busco formar acuerdos de libre comercio con la region
de ASEAN, pero la amenaza no es solo para Japon sino para
otros centros neuralgicos de la region que ya esta sufrien-
do los efectos de la dura competencia de los bajos costos
laborales de las empresas Chinas.

Pero por otra parte, si se trata de empleo, el acelerado
crecimiento de la economia tiene también efectos secun-
darios que convienen vigilar. Las desigualdades regiona-
les y sociales son grandes y constituyen una amenaza la-
tente. La inevitable reconversion de las empresas plblicas
con la secuela del incremento del desempleo, es otro foco
de inestabilidad que puede condicionar el ritmo de las
reformas.

Segln los datos de National Bureau of Statistics of Chi-
na, durante los tres primeros trimestres del 2002, el incre-
mento de personas empleadas con respecto al mismo pe-
riodo del afio anterior fue negativo, tanto en el caso de
empleados estatales como por cuenta propia, e incluso
fue mayor en el primero, mientras que solo el resto de los
puestos sufrié6 un moderado incremento.

Tan solo en las empresas estatales, el 9,1% de los tra-
bajadores despedidos encontraron un empleo en los pri-

meros seis meses en el afio 2002. A esto debe sumarsele
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la nueva decision del gobierno chino de liquidar el empleo
vitalicio, lo cual generara la pérdida de algunos puestos
de trabajo en las instituciones estatales.

La realidad, es que con la consolidacion de la economia
de mercado, los sueldos subieron a la par que lo hacfan
los precios y bajaron las prestaciones sociales de los pues-
tos de trabajo estatal, por lo que ahora el suefio de los
ciudadanos chinos, ya no es trabajar para el gobierno co-
munista sino para una multinacional extranjera. A todo
esto debe sumarsele la incidencia de los movimientos
migratorios, dado que una gran proporciéon de «obreros
campesinos'» se han instalado en la ciudad en busca de
trabajo.

Hacia fines del 2002, el gobierno chino se proponia crear
9.500.000 puestos de trabajo; pero bajo las circunstan-
cias que atraviesa el mercado laboral se vuelve imprescin-
dible que las propuestas se conviertan en medidas toma-
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GRAFICO 2: INCREMENTO CON RESPECTO AL MISMO PERIODO
DEL ANO ANTERIOR. ANO 2002. EN MILES
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FUENTE: CENTRO DE EsTuDIOS BONAERENSE (CEB) EN BASE A

NATIONAL BUREAU OF STATISTICS OF CHINA.

1 Asi se le llama a los obreros que migran a la ciudad en busca de trabajo y se orientan a los sectores de industria, construccion

y gastronomia.
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