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SUMARIO EDITORIAL

Las sociedades pendientes de su
pasado no construyen un futuro

Mientras la economia sigue creciendo a un ritmo
chino, los principales nubarrones aparecen en el
frente politico.
Los acontecimientos de violencia vividos en el
mes de octubre parecen una reedicion de
episodios del pasado de la vida politica
[ AD ST argentina. Si la reaparicion de grupos de choque
sindicales nos remontan a 30 afios atrés, el
conflicto con la Iglesia nos retrotraen, no ya 30,
e e Sino 50 afos atréas.
La vocacion por saldar cuentas de tiempos
pretéritos lleva a que poco a poco vayan
resucitando los fantasmas del pasado.
Las sociedades que viven pendientes de su
pasado no tienen tiempo para construir su futuro.
Nuevo retroceso en la capacidad de Una cosa es tener memoria, s?bre todo para no
de Araentina repetir los errores dgl pasado; otra es vivir de,
pago 9 pory para la memoria.
Exactamente en nuestras antipodas —geograficas
ICPA (Base junio 2001= 100) y culturales-, hace exactamente 30 afios moria
Mao Tse Tung y China iniciaba su espectacular

200 proceso de reforma economica.
150

. Hoy China dedica su mayor esfuerzo al
100 1 crecimiento econdmico. Ha sepultado el pasado
50 1 en una orgia de modernizacion.

0 La Revolucion Cultural, el Gran Salto Adelante
&9(5 & @Q'Q&Qb‘ & ge‘?\&s’ @& ge‘?\&,@b @& ge‘?\ y otros trz?gico§ epi_sodios del pasado son objeto
N < < < de estudio histérico pero no perturban la
actividad cotidiana.
Seria deseable que los argentinos aprendiéramos
de la experiencia china en este aspecto también.
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Luego de una leve recuperacion en agosto, el indice

de Capacidad de Pago de Argentina (ICPA) registré | INDICADORES

en septiembre Gltimo un nuevo retroceso, esta vez — - - -
del 2,6 %. Sin embargo, en comparacién con el Fideicomisos Financieros
mismo mes de 2005 se advierte un aumento del | En septiembre pasado se colocaron 17

5,7%. fideicomisos financieros por un monto de $553
Estos resultados reflejan fundamentalmente la| millones, o sea un 4% menos que en el mes de
tendencia decreciente que muestran los superavit | 2gosto pero un 88% mas que el mismo mes de
mellizos, esto es el fiscal y el de sector externo. El | 2005.

primero totaliz6 674 millones de ddlares en
septiembre (continua en la pagina 3)

(continda en pégina 2)
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Leve recuperacion en la capacidad

de pago de Argentina
(viene de la pagina 1)

mientras que el de la balanza comercial fue de
895 millones de dolares.

Recordemos que el ICPA se elabora en base a
un promedio ponderado de cuatro indicadores:
resultado fiscal primario medido en dolares,
tipo de cambio real, reservas del Banco Central
y saldo de la balanza comercial.

Si bien el tipo real de cambio tuvo una ligera
mejora, al igual que el nivel de las reservas
internacionales, no alcanzaron a compensar el
comportamiento de las otras dos variables.

El déficit fiscal viene cayendo como producto
de un aumento mas veloz en los gastos que en
los ingresos del Estado nacional. Del mismo
modo, las importaciones vienen creciendo a una
tasa superior que las exportaciones.

La Unica variable de las que componen el ICPA
gue muestra un so6lido comportamiento alcista
es el nivel de reservas del Banco Central,
merced a su politica de compras del excedente
del mercado cambiario mediante emision
monetaria.

indice de la capacidad de pago de

Argentina
Junio 2001=100
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Avance en el indice de confianza en
el sistema financiero

El indice de Confianza en el Sistema
Financiero (ICSF) registr6 un incremento en
octubre de un 3,0% respecto al guarismo de
septiembre. Asimismo, en comparacién con
igual mes del afio anterior, se verificd un
aumento del 3,2%.

Este indice se construye dividiendo el monto
de depositos a plazo fijo del sector privado
por el de la base monetaria. Se adopt6 como
valor 100 el que dicho indice tuvo en el afio
1996, y se considera el total de plazos fijos,
en pesos y en dolares.

El comportamiento de octubre refleja el
avance en los depositos a plazo fijo. Los que
se realizaron en pesos registraron un aumento
del 1,9% y los depdsitos en dolares crecieron
un 1%.

(continda en la pagina 3)

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

Base 1996=100
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Fideicomisos financieros
(viene de la pagina 1)

El volumen emitido en lo que va de 2006 es de $4.764 millones, equivalente a 92% de lo
colocado en todo 2005. El destino principal sigue siendo el financiamiento de préstamos
personales y tarjetas de crédito.

El stock de FF alcanza a $10.656 millones, lo que equivale a un 20% del total de depositos
privados a plazo fijo.
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Durante octubre se registrd una significativa
El tipo de cambio de absorcion de liquidez mientras continuaban

convertibilidad y de mercado creciendo las reservas internacionales.
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El tipo de cambio de convertibilidad
(TCC) se ubico a fin de octubre en 3,45
mientras que el tipo de cambio de
mercado (TCM) ascendia a 3,08.

El TCC se calcula como la suma de la
base monetaria mas el stock de Lebac y
Nobac menos los redescuentos, dividida
por las reservas internacionales en dolares.

El Centro de Estudios de la Nueva Economia de la Universidad de Belgrano
se cred con el objeto de estudiar la nueva realidad econdmica argentina
surgida a partir de los cambios ocurridos a fines del 2001 y comienzos del
2002. Su objetivo es estudiar y producir estadisticas que permitan un
seguimiento periddico de la evolucién de la nueva economia argentina,
elaborando indicadores representativos y organizando foros que permitan el
debate entre los protagonistas de estos cambios. Su director es el Lic. Victor
A. Beker.
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Toda la informacion 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.




