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RESUMEN EJECUTIVO

Argentina continla su rapida recuperacion tras la
crisis econdémica y social de 2001-2002. Una eficaz
gestiébn macroecondmica, con eje en la generacion
de superavit fiscal primario, ayudd a generar tres
afios de un crecimiento rapido y pro-pobre. La
pobreza y el desempleo, si bien son todavia eleva-
dos, han descendido sustancialmente respecto de
los picos que alcanzaron durante la crisis. EIl pro-
greso es evidente en toda la economia. En el frente
politico, el Presidente Kirchner consolidé su
importante apoyo popular en las elecciones legisla-
tivas de octubre de 2005.

Los cuatro afios transcurridos desde el momento
maés algido de la crisis han visto emerger los linea-
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mientos de una nueva agenda de desarrollo en la
Argentina, y el substancial rechazo a aquel que pre-
domind en los afios noventa. Los Ultimos dos
Gobiernos actuaron frente a problemas sociales y
econémicos de larga data que fueron exacerbados
por la crisis, y puestos en primer plano por la
misma, tales como la pobreza estructural, la desi-
gualdad vy la exclusion social profunda. Si bien se
ha progresado en el establecimiento de un marco de
politicas claramente definido en ciertos sectores
(salud y educacién), tal progreso no se ha alcanza-
do aun en otros sectores importantes, mas notable-
mente, el sector de los servicios publicos.

El entorno actual presenta importantes oportuni-




dades para la Argentina, pero también plantea ries-
gos. La oportunidad es traducir la rapida recupera-
cion y la actual estabilidad politica en un desarrollo
econdmico y social sustentable para el largo plazo.
Esto representaria una significativa ruptura con
respecto a historia del pais de crecimiento lento,
crisis recurrentes y creciente exclusion social.
Continuar con una gestion macroecondmica pru-
dente requerird, entre otras cosas, de una sostenida
disciplina fiscal a nivel nacional y provincial. De
igual importancia es el compromiso con reformas
estructurales, incluyendo areas tales como el clima
de inversién, el fortalecimiento institucional, la
seguridad juridica, y los servicios publicos.
Argentina puede continuar mejorando los logros
obtenidos en areas sociales claves para la reduccion
de la pobreza y la inclusion social. Los riesgos de
no enfrentar estos desafios podrian debilitar la
recuperacion y socavar el desarrollo econémico y
social argentino en el largo plazo.

El objetivo de la Estrategia de Asistencia al Pais
(EAP) conjunta BIRF-CFI es buscar oportunida-
des para construir una alianza de inversién que
apoye los esfuerzos del Gobierno para hacer la
transicidn desde la etapa de recuperacion de la cri-
sis a una de crecimiento sostenido liderado por el
sector privado, con mayor equidad y reduccion de
la pobreza estructural. Una transicidon exitosa
requiere de una estrategia de desarrollo de largo
plazo que incorpore politicas para reducir la exclu-
sion social y fortalecer la gobernabilidad. Los tres
pilares de la EAP de 2004-crecimiento sostenido
con equidad, inclusion social y fortalecimiento de
la gobernabilidad-siguen siendo validos y estable-
cen las bases para la nueva EAP. La CFI esta pre-
parada para complementar el apoyo del BIRF, pro-
porcionando financiamiento de largo plazo y pro-
ductos financieros estructurados a empresas y pro-
yectos en sectores estratégicos, con énfasis en los
grupos que se expanden en un eje Sur-Sur y en pro-
yectos orientados a la exportacion o la facilitacion
de exportaciones. La capacidad de la CFI de apoyar
el compromiso del sector privado en proyectos de
infraestructura y servicios publicos dependera de la
adopciéon de un marco de politicas claro y estable

gue restaure las condiciones para la participacion
del sector privado en infraestructura tanto en tér-
minos de las inversiones existentes en esta area
como de las futuras.

Apoyar las metas de desarrollo de mediano plazo
continuara siendo un desafio para el Banco en tanto
el compromiso en reformas en la Argentina siga
siendo incierto. En 2004, el Banco abordd esta
incertidumbre, de una manera excepcional, redu-
ciendo la EAP para 5 afios a 20 meses y realizando
con el Gobierno una revision estructural (sobre la
que se informo al Directorio en junio de 2004). La
EAP incorpora las principales lecciones derivadas
de la EAP 2004. En primer lugar, el limitado dialo-
go sobre politicas con el Gobierno y la falta de un
programa activo con el FMI han hecho dificil acor-
dar préstamos para el desarrollo de politicas y, en
consecuencia, esto ha reducido el nivel esperado de
recursos. Segundo, el cambio a préstamos de inver-
sion ha aumentado el énfasis en el desempefio y
puesto en relieve el desafio de fortalecer la capaci-
dad de implementacion de proyectos del Gobierno.
Tercero, si bien se han creado las bases para realizar
préstamos de inversion en varias areas clave, lograr
una alianza de inversidon plenamente desarrollada
requiere un horizonte temporal mayor que el de la
truncada EAP del 2004.

La estrategia de asistencia refleja las constructivas
consultas que tuvimos con el Gobierno, y se basa
en las extensas consultas realizadas en la prepara-
cién de la EAP del 2004. La EAP 2004 presentd un
enfoque segun el cual el Banco buscaria impulsar
un dialogo activo y, donde existiera consenso,
avanzaria con operaciones de préstamo; alli donde
el consenso estuviera pendiente, el Banco buscaria
mantener la presencia del diadlogo, inclusive por la
via de trabajos analiticos. La EAP mantiene este
enfoque, que obtuvo resultados sustanciales en el
desarrollo de nuevos préstamos para caminos,
salud, transferencias de ingreso para los pobres, y
fortalecimiento del sector publico. El didlogo con
la sociedad civil y el sector privado ha sido muy
productivo, incluyendo una Feria del Desarrollo
sobre Juventud y Valores realizada en Buenos Aires
a mediados de 2005 y el desarrollo de un estudio
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econémico sobre la dinamica relacién entre creci-
miento, pobreza y equidad.

La EAP cubre tres afios (mediados de FY2006 hasta
mediados de FY2009) y presenta un caso de base de
US$3.300 millones exclusivamente para operacio-
nes de inversion. Este escenario es apropiado
mientras persista la estabilidad macroeconémica. Si
el Gobierno solicitara préstamos basados en el
desarrollo de politicas y estableciera condiciones
adecuadas (incluido un marco macro satisfactorio),
hasta el 25% del rango de base podria reasignarse a
préstamos vinculados con el desarrollo de politicas.
También es posible que haya una gama de casos
inferiores si las politicas macroecondmicas se dete-
rioran, se reduce el crecimiento, y se debilita la ges-
tién de la cartera. Se preparara un informe de avan-
ce de la EAP en la mitad de su ejecucion.
Asimismo, la gerencia propone brindar informes
periédicos al Directorio sobre el desarrollo econ6-
mico actual y las perspectivas a mediano plazo.

Esta es una EAP basada en el desempefio que con-
firma el énfasis en acciones concretas del gobierno
ya establecidas en la EAP 2004. Formaliza la tran-
sicion por parte del Banco respecto del esfuerzo
coordinado para mantener la exposicién de las IFI
(Instituciones Financieras Internacionales) mien-
tras Argentina se recuperaba de la crisis. EI cambio
a 100% de préstamos de inversion resalta el desafio
que representa para el Gobierno aumentar signifi-
cativamente su capacidad de ejecucion, la cual se
encuentra en proceso de reconstruccion después de
la crisis. Este enfoque basado en la inversion tiene
implicaciones para la exposicion del Banco, que
descendi6 a US$ 6.900 millones para fines de 2005,

comparado con US$ 7.500 millones a fines de 2003,
cuando se preparo la EAP 2004.

La EAP incluye medidas concretas para ayudar a
fortalecer el entorno operativo para los proyectos
del Banco. Se ha establecido un plan de accion
fiduciaria que apunta a promover el conocimien-
to publico, aumentar la supervisidon del Banco, y
asegurar contrataciones mas transparentes y
competitivas. EI Banco est4 trabajando con las
autoridades para abordar inquietudes fiduciarias
en éareas especificas donde se han identificado
debilidades, y aumentando los recursos de super-
visién para las operaciones en riesgo. La EAP
incluye asistencia para mejorar la gestion de pro-
yectos. El énfasis mas general de fortalecer la
gobernabilidad pone los esfuerzos del Banco en
un contexto estratégico.

Argentina presenta desafios excepcionales para un
apoyo eficaz del Banco. Debe reconocerse que
existen riesgos importantes. Las inquietudes relati-
vas a la gestion fiduciaria, la falta de accién en
temas estructurales (incluyendo el clima de inver-
sion y la participacion del sector privado), y la
desaceleracion de la economia son riesgos impor-
tantes para los que se han propuesto medidas de
mitigacion en la EAP, incluidos elementos indica-
dores de los niveles de financiamiento.

Los Directores Ejecutivos pueden considerar de
interés analizar, entre otros temas, si la estrategia de
asistencia incorpora correctamente las lecciones
derivadas de la EAP 2004 y logra el balance apro-
piado entre el aprovechamiento de las oportunida-
des y la mitigacién de los riesgos.
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