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Se recuperó en enero la capacidad 
de pago de Argentina 

 
El Índice de capacidad de pago de Argentina 
(ICPA) experimentó en enero una variación 
positiva de 2,4% en comparación con igual 
mes de 2010. 
 
Recordemos que el ICPA se elabora en base 
a un promedio ponderado de cuatro 
indicadores: resultado fiscal primario 
medido en dólares, tipo de cambio real, 
reservas del Banco Central y saldo de la 
balanza comercial. 
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EDITORIAL 
 

EL IMPUESTO INFLACIONARIO 
 

El actual gobierno viene utilizando de manera 
creciente el impuesto inflacionario como 
mecanismo de financiamiento del gasto público. 
 
Se trata de un impuesto muy tentador, ya que 
recae sobre gran parte de la población –sobre 
todo, en quienes tienen ingresos fijos– mientras 
que los perjudicados no lo atribuyen al 
verdadero causante sino a otros agentes 
económicos (los formadores de precios, los 
sindicatos, etc.) Más aún, le permite al gobierno 
aparecer como el árbitro que protege los 
ingresos de quienes quedan rezagados en la 
carrera inflacionaria. Por otra parte, su 
utilización no requiere aprobación por parte del 
Congreso Nacional. 

 
(continúa en la página 4) 
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Índices provinciales de inflación 
 

Publicamos a continuación las variaciones mensuales 
y anuales de índices de precios provinciales. 
 

Provincia Var.  Enero Var. Anual

Chaco 1,40% 26,10%

Chubut 1,90% 24,70%

Jujuy 1,40% 22,50%

La Pampa 1,80% 18,35%

Neuquén 3,03% 28,40%

Santa Fe 1,05% 23,91%

San Luis 1,10% 25,60%

Promedio simple 1,67% 24,22%  
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Se recuperó en enero la capacidad 

de pago de Argentina 
Retrocedió la confianza en el Sistema 

Financiero 
(viene de página 1) 

El retroceso verificado en enero estuvo 
signado, principalmente, por la vuelta del 
superávit fiscal primario a valores positivos 
tras el rojo registrado en diciembre. 
 
También mejoró el saldo de la balanza 
comercial respecto a los guarismos 
registrados en diciembre. 
 
No hubo mayores modificaciones en el tipo 
de cambio real ni en el nivel de las reservas. 
 
 

Índice de la capacidad de pago de 
Argentina 

 

(Base junio 2001=100) 
 

 
El Índice de confianza en el sistema financiero 
(ICSF) registró en febrero una declinación de 
0,4%. Con respecto a un año atrás, se ubicó 7,8% 
por debajo del guarismo registrado en igual mes de 
2010. 
El referido índice se construye dividiendo el monto 
de depósitos a plazo fijo del sector privado por el 
de la base monetaria. Se adoptó como valor 100 el 
que el índice tuvo en el año 1996, considerando el 
total de plazos fijos en pesos y en dólares. 
El retroceso registrado en el índice se verificó 
debido a que el crecimiento experimentado por los 
depósitos a plazo fijo tanto en pesos como en 
dólares no llegó a compensar el aumento 
registrado en la base monetaria. 
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Ene-10 90,92
Feb 81,96
Mar 76,57
Abr 114,21
May 130,2
Jun 115,13
Jul 125,54
Ago 111,00
Sep 118,61
Oct 113,89
Nov 108,07
Dic 27,8
Ene-11 93,08
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Indicadores 
 

Fideicomisos financieros 
 

El stock de fideicomisos financieros totalizó a fines de diciembre $22.853 millones. 
 

 

 

 
 

 

 

Índice de confianza en el sistema financiero 
Base 1996=100 
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El impuesto inflacionario 
(viene de página 1) 

 
Una estimación de mínima de lo 
recaudado en 2010 en tal concepto es 
de 12,5% del gasto público. Ello ubica al 
impuesto inflacionario por encima, en 
recaudación, del impuesto al cheque y 
representa la mitad de lo obtenido por 
el impuesto a las ganancias. 
 
Con una tasa de inflación anual de 25%, 
cada 100 pesos existentes al principio 
del año podrán adquirir a fin de año el 
equivalente a 75 pesos de hoy. Es como 
si los tenedores de dinero hubieran 
pagado un impuesto de 25% al fisco. 
Éste lo genera al utilizar para su 
financiamiento la emisión monetaria del 
Banco Central. 
 
Es lo mismo que practicaban los 
monarcas en la Edad Media cuando 
reducían el contenido metálico de las  

monedas de oro o plata y financiaban el gasto 
público con el metal que así obtenían 
mientras la gente le echaba la culpa a los 
comerciantes por el aumento de los precios. 
 
Para eludir el impuesto inflacionario, el 
público trata de desprenderse del dinero lo 
más rápido que puede. Ello termina 
acelerando el proceso inflacionario. 
 
Por eso es que, a partir de ciertos niveles, la 
inflación se mueve en una sola dirección: 
hacia arriba. 

 
 

CENTRO DE ESTUDIOS DE LA 

NUEVA ECONOMÍA 

 

 
El Centro de Estudios de la Nueva Economía de la 
Universidad de Belgrano se creó con el objetivo de 
estudiar la nueva realidad económica argentina surgida 
de los cambios ocurridos a fines de 2001 y comienzos 
de 2002. Su objetivo es estudiar y producir estadísticas 
que permitan un seguimiento periódico de la evolución 
de la nueva economía argentina, a partir de la 
elaboración de indicadores representativos y la 
organización de foros que permitan el debate entre los 
protagonistas de estos cambios. Su director es el 
licenciado Víctor A. Beker. 

 
 

Toda la información referida a las actividades del Centro de Estudios de la Nueva Economía de la Universidad de 
Belgrano puede consultarse online en http://www.ub.edu.ar/institutos/cene/bienvenida.htm. Para comunicarse con el centro, escribir 

a la dirección electrónica cene@ub.edu.ar. 

 

 


