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Se recupero en enero la capacidad
de pago de Argentina

El indice de capacidad de pago de Argentina
(ICPA) experimentd en enero una variacion
positiva de 2,4% en comparacién 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 dodlares, tipo de cambio real,
reservas del Banco Central y saldo de la
balanza comercial.

ICPA (Base junio 2001= 100)
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(continta en pagina 2)

EDITORIAL

EL IMPUESTO INFLACIONARIO

El actual gobierno viene utilizando de manera
creciente el impuesto inflacionario como
mecanismo de financiamiento del gasto publico.

Se trata de un impuesto muy tentador, ya que
recae sobre gran parte de la poblaciéon -sobre
todo, en quienes tienen ingresos fijos— mientras
que los perjudicados no lo atribuyen al
verdadero causante sino a otros agentes
econdmicos (los formadores de precios, los
sindicatos, etc.) Mas adn, le permite al gobierno
aparecer como el arbitro que protege los
ingresos de quienes quedan rezagados en la
carrera inflacionaria. Por otra parte, su
utilizacién no requiere aprobacion por parte del
Congreso Nacional.

(continta en la pagina 4)
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Indices provinciales de inflacién

Publicamos a continuacion las variaciones mensuales
y anuales de indices 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 recupero en enero la capacidad
de pago de Argentina

Retrocedio la confianza en el Sistema
Financiero

(viene de pagina 1)
El retroceso verificado en enero estuvo
signado, principalmente, por la vuelta del
superavit fiscal primario a valores positivos
tras el rojo registrado en diciembre.

También mejoro 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.

,

Indice de la capacidad de pago de
Argentina

(Base junio 2001=100)

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

El indice de confianza en el sistema financiero
(ICSF) registr6 en febrero una declinacién de
0,4%. Con respecto a un afio atras, se ubico 7,8%
por debajo del guarismo registrado en igual mes de
2010.

El referido indice se construye dividiendo el monto
de depdsitos a plazo fijo del sector privado por el
de la base monetaria. Se adopté como valor 100 el
que el indice tuvo en el afo 1996, considerando el
total de plazos fijos en pesos y en ddlares.

El retroceso registrado en el indice se verificd
debido a que el crecimiento experimentado por los
depdsitos a plazo fijo tanto en pesos como en
dolares no llegd a compensar el aumento
registrado en la base monetaria.

Indice de confianza en el sistema
financiero (Base 1996=100)

(continta en la pagina 3)
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Indice de confianza en el sistema financiero
Base 1996=100

Ene 28,22 | Ene 28,34 | Ene 2740
Feb 29,78 |Feb 29,59 | Feb 27,28
Mar 31,71 |Mar 29,04
Abr 31,16 | Abr 29,94
May 30,47 |May 29,15
Jun 29,14 | Jun 28,33
Jul 30,55 | Jul 28,10
Ago 30,89 | Ago 28,56
Sept 30,78 | Sept 29,13
Oct 31,04 | Oct 28,84
Nov 30,44 | Nov 28,19
Dic 27,47 | Dic 26,27

Indicadores

Fideicomisos financieros

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

F.F. Stock {(en millones)
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El impuesto inflacionario
(viene de pagina 1)

Una estimaciéon de minima de lo
recaudado en 2010 en tal concepto es
de 12,5% del gasto publico. Ello ubica al
impuesto inflacionario por encima, en
recaudacién, del impuesto al cheque y
representa la mitad de lo obtenido por
el impuesto a las ganancias.

Con una tasa de inflacién anual de 25%,
cada 100 pesos existentes al principio
del afio podran adquirir a fin de ano el
equivalente a 75 pesos de hoy. Es como
si los tenedores de dinero hubieran
pagado un impuesto de 25% al fisco.
Este lo genera al utilizar para su
financiamiento la emisidon monetaria del
Banco Central.

Es lo mismo que practicaban los
monarcas en la Edad Media cuando
reducian el contenido metalico de las

monedas de oro o plata y financiaban el gasto
publico con el metal que asi obtenian
mientras la gente le echaba la culpa a los
comerciantes por el aumento de los precios.

Para eludir el impuesto inflacionario, el
publico trata de desprenderse del dinero lo
mas rapido que puede. Ello termina
acelerando el proceso inflacionario.

Por eso es que, a partir de ciertos niveles, la
inflacion se mueve en una sola direccion:
hacia arriba.

CENTRO DE ESTUDIOS DE LA
NUEVA ECONOMIA

Belgrano

BUENOS AIRES - ARGENTINA

El Centro de Estudios de la Nueva Economia de la
Universidad de Belgrano se cred con el objetivo de
estudiar la nueva realidad econdmica argentina surgida
de los cambios ocurridos a fines de 2001 y comienzos
de 2002. Su objetivo es estudiar y producir estadisticas
gue permitan un seguimiento periédico de la evolucion
de la nueva economia argentina, a partir de la
elaboracién de indicadores representativos y la
organizacion de foros que permitan el debate entre los
protagonistas de estos cambios. Su director es el
licenciado Victor A. Beker.

Toda la informacidn referida a las actividades del Centro de Estudios de la Nueva Economia 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 direccion electrénica cene@ub.edu.ar.




