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Como informaramos en nuestro nimero anterior,
el Centro de Estudios de la Nueva Economia de la

Universidad de Belgrano fue elegido para llevar a
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Fuerte caida en la capacidad de pago
de Argentina

ICPA (Base junio 2001= 100)
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Las cifras del Indice de Capacidad de Pago de

cabo en la Argentina una réplica del relevamiento
gue se viene realizando en 10 paises de Europa y
gue se ha iniciado recientemente en Estados
Unidos, Brasil, India, Corea del Sur, México y
Sudéfrica.

La encuesta se encuentra ya disponible en la
pagina www.elsalario.com.ar

La base de datos construida a partir de las
respuestas a la encuesta contribuird a mejorar
nuestro conocimiento del mercado de trabajo en
Argentina.

Un equipo de investigacion del Centro de
Estudios de la Nueva Economia con el apoyo del
Lic. Ernesto Kiritz, de la Sociedad de Estudios
Laborales, se encargara de estudiar los datos de
manera detallada, con esta finalidad.

El proyecto se lleva a cabo merced a un acuerdo
del CENE con The Wage Indicator Foundation
(Fundacion del Indicador Salarial) de Holanda,
que ha desarrollado el relevamiento primero alli y
luego en el resto de los paises en que esta vigente.

(continGa en la pagina 3)

Argentina (ICPA) marcaron en marzo Gltimo un

ANALISIS

significativo retroceso respecto a febrero pasado.
En efecto, la caida verificada fue del 7,9%. Sin
embargo, cuando la comparacion se lleva a cabo
con relacion a igual mes de 2005 se advierte un
aumento del 2,5%.

Estos resultados reflejan el retroceso verificado en
el superavit fiscal medido en dolares, que alcanzo
un valor de 456 millones contra 608 millones en
febrero de 2006. EI mismo fue, en buena medida,
producto del mayor nivel de gasto pablico, que
(continGa en pagina 2)

Fideicomisos financieros

Los fideicomisos financieros vienen ocupando
un creciente espacio en la economia argentina.
Yaen el nimero 2 de Indicadores de la Nueva
Economia se publicé una nota central titulada
“Fideicomisos: una alternativa que llegd para

(continda en la pagina 3)
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Fuerte caida en la capacidad de

pago de Argentina
(viene de la pagina 1)

crecid a mayor ritmo que la recaudacion
tributaria.

Recordemos que el ICPA se elabora sobre la
base de 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.

A diferencia de lo ocurrido en el flanco fiscal,
crecieron en marzo Ultimo respecto a febrero
tanto el saldo de la balanza comercial como el
nivel de reservas del Banco Central.

Sin embargo, estos avances no llegaron a
contrarrestar el efecto de la caida en el superavit
fiscal.

Indice de la capacidad de pago de

Argentina
Junio 2001=100

Leve avance de la confianza en el
sistema financiero

El indice de Confianza en el Sistema
Financiero (ICSF) registrd un leve avance en
abril respecto al nivel alcanzado en marzo.
Sin embargo, en comparacion con igual mes
del afio anterior se verifico un retroceso del
1,7 %.

El referido indice se construye dividiendo el
monto de depositos a plazo fijo del sector

indice de confianza en el sistema
financiero (Base 1996=100)
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privado por el de la base monetaria.

Se adoptd como valor 100 el que dicho indice
tuvo en el afio 1996, considerando el total de
plazos fijos, esto es en pesos y en dolares.

El comportamiento de abril refleja un
aumento en los depdsitos a plazo, tanto en
pesos como en dolares, levemente superior al
registrado por la base monetaria.

En lo que va del afio, la base monetaria lleva
ya registrada una expansion del 10,6 % y de
un 21,4 % respecto a igual mes del afio
pasado.

Ello implica que la inflacion de base se
encuentra en un nivel cercano al 20 %
mientras que, mediante los controles de
precios, tratan de que ésta no se refleje en los
indices del INDEC.
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Indice de confianza en el sistema financiero
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La encuesta salarial ya esta online

(viene de la péagina 1)

En el pasado mes de abril visitd la Argentina Paulien Osse, directora ejecutiva de The Wage
Indicator Foundation, con motivo del lanzamiento del proyecto en nuestro pais.

La ocasidn sirvi6 para dar difusién al proyecto y mantener reuniones con sindicatos,
organizaciones empresariales y autoridades del Ministerio de Trabajo para hacerles conocer los
alcances del mismo.

ANALISIS

Fideicomisos financieros

(viene de la pagina 1)

para quedarse”.

Efectivamente, a partir de la crisis de fines de 2001 estas instituciones han pasado a desempefiar
un rol creciente en el mercado financiero argentino.

En 2004 absorbieron 1.685 millones de pesos. En 2005 el monto, mas que triplicarse, ascendio a
5.147 millones. En marzo Gltimo, la colocacidn totaliz6 390 millones de pesos, cifra altamente
significativa si se la compara con los 585 millones que ingresaron a los fondos comunes de
inversion o los 473 millones que recaudo en febrero el sistema de jubilaciones y pensiones.

Es decir, las colocaciones en fideicomisos financieros ya se ubican en igual rango de magnitud
que los FCl y las AFJP.

Las emisiones de marzo Gltimo estuvieron originadas exclusivamente en la securitizacion de
préstamos al consumo, de los cuales el 55% correspondi6 a cupones de tarjetas de crédito y el
45% restante a préstamos personales.

50%
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El tipo de cambio de TeMyTEe
convertibilidad y de mercado || ¢ —
El tipo de cambio de convertibilidad 3'2 T~ [
(TCC) se ubicé a fin de marzo en 3,58 251 o~
mientras que el tipo de cambio de -

mercado (TCM) ascendia a 3,04. 1

El TCC se calcula como la suma de la ng

base monetaria més el stock de Lebac y D o3I I ILQLLLYY
Nobac menos los redescuentos, dividida 58253582538%2%s
por las reservas internacionales en délares.

La baja verificada en el TCC durante abril
es un reflejo de la fuerte expansion que
experimentaron las reservas del Banco
Central, que crecieron un 3,9 % durante
dicho mes. En cambio, los pasivos
monetarios del Banco Central crecieron
un 2,7 %, como resultado de la
cancelacion de redescuentos y adelantos
por parte del sistema financiero.

El Centro de Estudios de la Nueva Economia de la Universidad de Belgrano
se cre6 con el objeto de estudiar la nueva realidad econémica 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 evolucion 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.

CENTRO
DE ESTUDIOS DE
LA NUEVA ECONOMIA

UNIVERSIDAD DE BELGRANO

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 electronica cene@ub.edu.ar.
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