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seria beneficiosa la agilizaciéon del pago de reintegros a las exportaciones, la
apertura de ventanillas en el interior del pais de entes certificadores del
comercio exterior (por ejemplo INAL, RENAR, SEDRONAR); la aceleracion de los
certificados de tipificacion para las importaciones temporales y la disminucion de

los tiempos de demora en la registracion de productos ante diferentes entes.

Por ultimo, puede sefialarse que si bien la implementaciéon de las mejoras
sefaladas es responsabilidad primaria de la Argentina, el apoyo de organismos
internacionales puede facilitar el proceso. En particular, el Banco Mundial cuenta
con el programa denominado Trade Logistics, mediante el cual provee a paises
en desarrollo de asistencia técnica —en lo que respecta a la construcciéon de
sistemas de logisticos eficientes y en la mejora de los procedimientos

aduaneros— y que actualmente se implementa en mas de 50 naciones.

En definitiva, tal como sefiala la CAF en su reporte Caminos para el futuro —
Gestion de la Infraestructura en América Latina, “la inversion en infraestructura
es clave para lograr las mejoras de productividad y la diversificacion de la oferta
exportable que podrian conducir a la regién hacia su transformacién productiva
que, en dltima instancia, redundara en mayores ingresos reales para los
trabajadores y, en definitiva, en un mayor desarrollo para beneficio de la
sociedad”. Asimismo, resulta evidente que los tramites burocraticos también
pueden ser un obstaculo significativo para un pleno desarrollo del intercambio
comercial del pais con el mundo y que su remocién puede potenciar la
competitividad de nuestras empresas y reforzar su insercion internacional. En
vistas a lo anterior, es deseable que se intensifiquen las acciones tendientes a
mejorar la infraestructura de transporte de cargas y los procedimientos

burocraticos, en vistas a promover el desarrollo econémico del pais.
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Introduccién

En este articulo, luego de una breve resefia histérica, se muestra el impacto del
ahorro intertemporal sobre el nivel de utilidad de un individuo. Se analizan
ejemplos empiricos de los principales eventos relacionados con el ahorro en
Argentina y en los denominados “Tigres Asiaticos” y se estudia la relacidon entre
tasas de ahorro y desarrollo humano, realizando comparaciones histdéricas entre

diferentes paises. Por ultimo, se exponen las conclusiones obtenidas.
Definicidon e historia del ahorro

La teoria econdmica define al ahorro como la diferencia entre el ingreso
disponible y el consumo. Tanto a nivel individual como en el agregado nacional,
la renta puede tener dos destinos: el ahorro o el consumo. Por este motivo,
surgen los conceptos de propensién marginal a ahorrar y a consumir, que se
definen respectivamente como el porcentaje de cada unidad monetaria adicional

que se orienta a cada uno de estos dos posibles componentes de la demanda.

El concepto de ahorro, se practicaba ya en los pueblos de la antigiedad, cuando
civilizaciones como las de Egipto, China o la Inca atesoraban semillas para
transformarlas en la cosecha del ciclo posterior. Es decir, sacrificaban consumo
presente para disponerlo en el futuro. Como el resultado de la cosecha siguiente
dependia de las condiciones climaticas y no estaba garantizado, la funcién del
ahorro como resguardo comenz6 a utilizarse sistematicamente como parte del
proceso productivo. Asimismo, una parte de lo que se guardaba era plausible de
ser intercambiado por producto de pueblos de las cercanias, iniciandose asi la
economia de trueque. Las imperfecciones del sistema de trueque y la evolucion
de la economia llevaron a la aparicion del uso del dinero, en sus distintas
formas. Es importante aqui, ya que lo veremos mas adelante, mencionar las
funciones del dinero: Unidad de cuenta, medio de pago y reserva de valor (esta
ultima caracteristica se ve afectada en los entornos inflacionarios, y atenta

contra el ahorro).

Ahorro y consumo intertemporal
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A través del modelo de Fisher® la teoria econémica desarroll6 su explicacion
sobre la forma en la que los consumidores determinan sus decisiones de

consumo intertemporal (y por lo tanto, de ahorro).

Segun este modelo, en cada periodo los individuos se encuentran con una
cantidad de recursos o ingreso y deben decidir cuanto consumir y cuanto
ahorrar. Para simplificar, suponemos que dichas decisiones se toman en dos

periodos (juventud y vejez, denominados momento “1” y momento “2”).

En el momento “1”, el individuo dispone de un ingreso (Y1) y una posibilidad de
consumo (C1). Lo mismo sucede en el momento de su vejez, donde dispone de
un Y2 y un C2.

Optimizacién sin capacidad de ahorro: si el individuo no tuviera la posibilidad de
contar con un instrumento financiero (dinero) que le permita transferir consumo
de la juventud a la vejez, el consumo de cada periodo seria igual al ingreso de
dicho periodo, ya que no estaria maximizando su utilidad si dejase de consumir

algo de lo que no podra disponer en el futuro.
Por lo tanto: Y1=C1 e Y2=C2

Optimizacién con capacidad de ahorro: en el caso en el que el individuo tiene la
posibilidad de ahorrar (S), el consumo de ambos periodos puede diferir de su
ingreso. Como ya hemos dicho anteriormente, el ahorro es la diferencia entre el

ingreso y el consumo, por lo tanto:
S=Y1-C1

Dado que el ahorro genera una renta real (r), en el segundo periodo el individuo
podria consumir el total de su ingreso mas el ahorro de su juventud, con lo cual:
C2=S(1+r)+Y2

De la combinacion de dichas ecuaciones podemos obtener la restriccion

presupuestaria intertemporal del individuo: C2=(1+r)(Y1-C1)+Y2
Reordenando los términos obtenemos que C1+C2/(1+r)=Y1+Y2/(1+r)

Si la tasa de interés fuera nula, la restriccion muestra que el consumo total de
ambos periodos se iguala con la renta total de ambos periodos. Cuando la tasa
de interés es positiva, tanto el consumo como la renta del periodo “2” se

descuentan por dicha tasa.

* El economista Irving Fisher desarroll6 la teoria de la eleccion intertemporal en su libro Teoria del
interés en 1930.
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La preferencia del consumidor sera obtener la mejor combinacion posible de
recursos en ambos periodos (juventud y vejez) de modo de maximizar su
utilidad. Como sabemos, el 6ptimo se alcanzara donde la pendiente de la curva
de indiferencia se iguale a la de la restriccidon presupuestaria. La pendiente de la
primera es la relacion marginal de sustitucion y la de la recta presupuestaria es

1+r, por lo cual el 6ptimo se alcanzara cuando RMS=1+r.

Comparacion de la utilidad obtenida con capacidad de ahorro vs. Sin capacidad

de ahorro:
Veamos primero los extremos de las restricciones presupuestarias.

Si C1=0, entonces C2=Y2 sin capacidad de ahorro y C2=(1+r)Y1+Y2 con

capacidad de ahorro.

Si C2=0, entonces Cl=Y1l sin capacidad de ahorro y C1=Y1+Y2/(1+r) con

capacidad de ahorro.

En base a esto, observemos graficamente lo que sucede con la maximizacion de

utilidad en ambos casos.

c2

Y1(1+r)+Y2

o

Y2=C2 Utilidad con ahorro

Utilidad sin ahorro

Cc1’ Y1=C1 Y1+Y2/(1+4r) c1

Tal como se observa en el grafico, la utilidad obtenida por el individuo en el caso

de la existencia de capacidad de ahorro es mayor que la utilidad obtenida en el
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caso de no poder ahorrar. El punto A (sin capacidad de ahorro) también es
alcanzable por el individuo en el caso de tener capacidad de ahorro, pero éste
decidira racionalmente postergar consumo en el periodo “1” de juventud para
obtener una renta y poder consumir mas en el periodo “2” de vejez. Dicho
comportamiento le proporciona una mayor utilidad que consumir toda la renta

de ambos periodos.

El ahorro en la Argentina y el caso de los “tigres asiaticos”
Argentina

Como bien se conoce al estudiar historia argentina, ésta ha sufrido
sistematicamente shocks econdmicos negativos que han dificultado la
incorporaciéon de una “cultura del ahorro” en el pais. Los determinantes mas
importantes en este sentido son el nivel de ingreso, la tasa de interés y la
inflacion (errébneamente considerada como una traba a ahorrar, ya que se
pueden obtener rendimientos superadores a la tasa de inflacion invirtiendo
inteligentemente). Existen innumerables ejemplos histéricos de déficit fiscal
(desahorro del sector publico), devaluaciones abruptas e hiperinflacion que han
perjudicado al ahorro intertemporal, al influir sobre las expectativas de los

agentes econdmicos. Veamos a continuacion algunos casos.

e En 1881 comenzo la implementacion de la Libreta de Ahorro Escolar. Esta
era entregada a los alumnos en su primer dia de clase. Ellos
intercambiaban su ahorro en el correo por una estampilla que mantenia
su valor. Entre los afios 1940 y 1960 este sistema llegé a su esplendor,
pero la creciente inflacion de la década del “70 llevé a la ruina a dicha
metodologia. Es digno de destacar el hecho de que en la contratapa de
las libretas se publicaban consejos sobre la importancia del ahorro, tales
como: “en la vida normal no hay mas medios de prosperidad que el

trabajo y el ahorro”.

e En 1988, el gobierno de Raul Alfonsin introdujo un plan financiero
denominado "ahorro forzoso", implementado como una sobretasa para
quienes pagaban ganancias y atado al compromiso de su pronta
devolucion. Dicho ahorro terminé de devolverse trece afios mas tarde,
pero la devaluacion de la moneda y la inflacidon hicieron que se perdiera

casi la totalidad del monto ahorrado.
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e En 2001, durante el gobierno de Fernando De la Rua se aplico el
“corralito”, mediante el cual se confiscaron los ahorros que la poblacion
argentina tenia en el sistema financiero y fueron devueltos con inflacion y

devaluacioén incluida.

e Actualmente, el modelo econdmico tiene como pilar de crecimiento el
consumo. Con una inflacion real estimada mayor a 25%, planes de
descuentos de tarjetas y centros de compra y tasas de interés reales
negativas para los plazos fijos, la gente se ve tentada a gastar en lugar
de generar ahorro a futuro, lo cual no significa que no sea inteligente
ahorrar a través de instrumentos financieros que generan rentabilidad

mayor que la tasa de inflacion.

Los ejemplos expuestos muestran que el ahorro privado en nuestro pais ha
mostrado un comportamiento erratico. Esto se debié basicamente a la
persistencia de una tasa de interés real sistematicamente negativa. Por parte del
Estado, el ahorro publico tampoco ha sido el necesario. De hecho, con la
excepcion de un periodo del dltimo gobierno, el déficit fiscal ha sido una
constante a lo largo de la historia econémica de los ultimos 50 afios. La pregunta
obligada radica en cdmo generar un entorno que incentive un mayor ahorro y
que evite que éste se fugue del pais. El rol del sector publico es fundamental en

este asunto.
Los “tigres asiaticos”

Segun la teoria keynesiana, el ahorro es una funcién creciente del nivel de
ingreso. Por este motivo, en general se ha llegado a la conclusion de que en los
paises pobres, donde la mayor parte del ingreso se destina al consumo, el
ahorro escasea. De este modo, la inversidon en capital fisico y humano también
es baja, no hay aumento de productividad y no aumenta la produccién ni el
ingreso, cayendo asi los paises pobres en un circulo vicioso del cual no pueden

salir.

Sin embargo, el ejemplo de los paises denominados “tigres asiaticos” (Hong
Kong, Corea del Sur, Taiwan y Singapur) muestra que el ahorro interno puede
ser alto aun con bajos niveles de ingreso o PBI per capita inicial. Estos elevados
niveles de ahorro (superiores al 30% del PIB en promedio) fueron los que le
permitieron a dichas naciones lograr el crecimiento econémico que los llevo a
estar dentro del grupo de paises “recientemente industrializados”, a partir de la
década del “ 70, si bien ahora pueden ya considerarse dentro del grupo de paises

desarrollados.
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Fuente: Banco Mundial http://datos.bancomundial.org/indicador/NY.GNS.ICTR.ZS?display=default

Relacion entre Ahorro y Desarrollo

La Organizaciobn de las Naciones unidas elabora anualmente el indice de
desarrollo humano® (IDH), que es un indicador para medir el progreso de un
pais. Ademéas de calcular el desarrollo econémico, el IDH incorpora estimaciones
sobre la salud (considerando la esperanza de vida al nacer), la educacion (a
partir de los afios de escolarizacion para jovenes y adultos) y los ingresos, y
obtiene un coeficiente a partir de ello que permite comparar de forma

homogénea entre diferentes naciones del mundo.

El dltimo informe, publicado en 2013, que analiza el caso de 187 paises, arrojo
el resultado de que los estados con el desarrollo humano mas alto son Noruega,
Australia, Estados Unidos, Holanda y Alemania. Dentro de las naciones
latinoamericanas se encuentran Chile en el 402 lugar, Argentina en el 452,
Uruguay en el 512, Brasil en el 852 y Colombia en el 912. Por su parte, los
paises menos desarrollados son Burkina Faso, Chad, Mozambique, Republica

democréatica del Congo y Niger.

% http://hdr.undp.org/es/content/informe-sobre-desarrollo-humano-2013
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Si bien el desarrollo de una nacidon no depende solamente de su tasa de ahorro
(definido como el ingreso nacional bruto menos el consumo total mas las
transferencias netas), el grafico adjunto muestra que los paises desarrollados
suelen tener ratios de ahorro sobre PIB mayores a los de los paises
latinoamericanos, de menor nivel de desarrollo. Como se observa, tanto
Noruega, como Holanda y Alemania superan a Argentina, Colombia y Brasil. Por
lo tanto, no se puede afirmar que el nivel de desarrollo sea funcién positiva de
una sola variable como es el ahorro, pero si se concluye que los paises mas

desarrollados tienen mayores tasas de ahorro que los menos desarrollados.
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Fuente: Banco Mundial http://datos.bancomundial.org/indicador/NY.GNS.ICTR.ZS?display=default

Estados Unidos es una excepcidon a dicho razonamiento ya que, aln con una tasa
de ahorro baja, se encuentra en el podio de los paises con mayor IDH. Esto se
debe, en parte, a que el ahorro interno escaso es balanceado con una fuerte

inversion externa financiada por otros estados del mundo.
Algunas Conclusiones

El articulo demuestra la importancia del ahorro tanto a nivel tedrico como
empirico. En principio vemos coémo, desde la teoria econdmica, la postergacion
de consumo presente a futuro permite a los individuos alcanzar un mayor nivel

de utilidad que en el caso de no existir la posibilidad de ahorrar a través del
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dinero y con instrumentos financieros. Ademas, vemos que la Argentina ha
sufrido a lo largo de su historia diversos shocks econémicos negativos que han
desalentado la cultura del ahorro. Esta permitiria lograr, con reglas claras,
previsibilidad e instituciones confiables, que los paises puedan salir del circulo
vicioso de la pobreza y lograr los niveles mas altos de desarrollo a nivel mundial,
como sucedié con los “Tigres Asiaticos”. Por todo esto, concluimos que una
planificaciéon financiera que conlleve una alta tasa de ahorro tanto a nivel
individual como agregado, trae como consecuencia mayor éxito econémico para

el pais.
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