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El ahorro fue incorporado en los pueblos 
recolectores luego de descubrir las fructuosas 
ganancias que dejaba la agricultura ya que 
obtenían en un año ganancias considerables en 
relación con lo que habían invertido. 

  El ahorro es la parte 
de la renta que no se 
 gasta en consumo, y 
   es importante como 
     una técnica de 
      previsión para 
imprevistos así como 
    para el disfrute 
       futuro. 



Fundamento del Ahorro: 
 Resguardo: reserva 
 para hacer frente a la 
 disminución de la 
 capacidad productiva. 

Relacionado a cosecha 
     Es necesario siempre 
 resguardar cierta parte 
       del producto para 
 asegurar la producción 
    en un futuro. También 
   era importante pensar 
    que se podía reservar 
  otra parte de la misma 
     para intercambiar por 
      producción de las 

comunidades 
 cercanas. 

EL  TRUEQUE 



trueque 
 Intercambio 
de dinero por 
  productos 

 Trueque 
mundializado 



. 

Unidad de cuenta: es un bien de precio fijo. 

Medio de pago: el dinero se acepta universalmente para 
realizar transacciones y cancelar deudas. 

Reserva de valor: el dinero servir para conservar el poder 
adquisitivo a lo largo del tiempo. 

El valor del dinero en el tiempo: recompensa de sacrificar 
consumo presente para poder consumir en el futuro. 



 Es el ahorro 
agregado de 
  las familias, 
las empresas 
    y los 
   gobiernos. 

Método 
directo: 

 Método 
indirecto: 

   Es cuando el 
       ahorro 
    nacional se 
 obtiene como 
  residuo entre 
el ingreso y el 
      consumo 
     agregado. 

 Método 
residual: 





Son aquellas que evaluaron el vínculo entre el ahorro y el ingreso disponible, argumentando que 
las propensiones medias y marginales al consumo, en un intervalo de tiempo largo, eran 
constantes menores que 1 e iguales entre sí. Estos basamentos se pueden encontrar en los 
trabajos como los de kuznets (1946) y goldsmith (1955) que sintetizan a las hipótesis no 
keynesianas en: el ingreso relativo, el ingreso permanente y el ciclo de vida. 

Describe que la conducta del individuo con relación al gasto y el ahorro se fundamenta en dos 
elementos: 
*Tendencia a no cambiar los hábitos de consumo ante cambios decrecientes en el ingreso. 
*Tendencia a imitar los hábitos de los sectores de ingresos más altos. 
Estas conjeturas fueron desarrolladas de manera independiente por modigliani y Duesenberry. 



Hipótesis del ingreso permanente: concibe la ideología que el ahorro y el consumo son función 
de dos tipos de ingresos: 
*-Ingreso permanente, descrito como una ganancia futura esperada 
*-Ingresos transitorio o no esperado 
Esta hipótesis fue enunciada en 1957 por Friedman. 

Considera que el individuo maneja sus beneficios, ahorrando mientras pueda trabajar con el fin 
del disfrute en la vejez, distribuyéndolos en el tiempo de tal forma de no agotar lo ahorrado. 



Las personas con un flujo más abundante de riqueza son las que tienden a ahorra 
    más, debido a que los individuos con bajos ingresos tienen necesidades que 
  necesitan solventar y es por ello que su presupuesto de ahorro se ve limitado o 
nulo. De igual manera otras ideologías han llegado a afirmar que puede ahorrarse 
 de un salario cuando ingreso es bajo, específicamente los modelos como los de 
   Kaldor y Pasinetti, que describieron las propensiones medias al ahorro de los 

salarios y de la renta del capital en función al ahorro. 



   Un aspecto importante que afecta la tasa de ahorro 
      es el precio de los alimentos, por lo menos en los 
  países latinoamericanos, basándose en estadísticas 
       se afirma que del 100% de los ingresos de un 
  individuo el 40% es para la compra de mencionados 
         alimentos. 
Si se toma como objeto de estudio el ahorro privado, 
     sustentándolo en la hipótesis neoclásica se puede 
    concretar que el ahorro se verá más llamativo pero 
 poco necesario, cuando aumente en términos reales 
la tasa de interés, según el efecto ingreso o el efecto 
        sustitución 

*- Efecto sustitución: 
 aumenta el ahorro al 
    subir la tasa de 
     interés real. 

   *- Efecto ingreso: 
disminuye el ahorro al 
  aumentar la tasa de 
      interés. 



la Tasa de Interés real ha sido Negativa 
en casi todo el periodo bajo análisis, con 
excepción de algunos años aislados (en 
especial a partir de 1976) y la década de la 
convertibilidad, a partir de 1992. 

Cuando el intervalo de tiempo a estudiar es extenso la 
estimación de un estudio se ve afectada, 
específicamente el término del ahorro agregado 
presenta un sin número de dificultades, como: 
  Los datos estadísticos no son confiables 
  El aumento de tasas reales negativas y el cambio de 
 las políticas económicas. 
  Mercados capitales poco desarrollados 
  Falta de seguridad jurídica en la practica 
  Sistemas financieros poco confiables e ineficientes. 



 Financiamiento de la inversión 
bruta interna:cuando el ahorro 
   familiar y empresarial es 
  destinado a la adquisición de 
    bienes de capital para la 
     producción interna. 

    DECISIONES DE 
ASIGNACIÓN DEL AHORRO 
      PRIVADO. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Financiamiento del sector 
 público:la transferencia de 
   ahorro privado de forma 
     voluntaria o forzada. 

    Financiamiento del sector 
 público extranjero:es cuando 
salen ahorros de un país hacia 
   otros,o cuando una empresa 
  puede exportar capitales sin 
     limitantes. 



La idea es resaltar los hechos característicos es aspectos 
económicos y políticos trascendidos en argentina, en periodos bajo 
 estudio, donde se indago el ahorro privado de mencionado país en 

busca del ajuste del ahorro. 
El periodo bajo estudio se dividió en fases, para explicar de manera 
más clara los elementos más resaltantes para el cálculo del ahorro. 

Dichos elementos son: El marco internacional, 
el marco político interno, 

evolución macroeconómica, 
  relación ahorro-inversión, 
 política monetaria y fiscal. 



      1935  1952:se caracterizó por los lineamientos económicos 
realizados por parte del Estado,donde se evidencio el doble rol de 
   productor de bienes y servicios,y de regulador e interventor.Las 
regularizaciones afectaron variables claves como la tasa de interés, 
      el tipo de cambio y la distribución la renta.El Estado se hizo 
 partícipe del mercado de bienes y servicios.Dándose una Ruptura 
    del modelo agroexportador,se inició un estudió del ahorro que 
     entre otras cosas le dio lugar a la creación del banco central de 
  argentina,denotando importantes cambios de mejoría económica. 

1953 – 1975: en este periodo se descontrolo el avance al mercado libre, se 
 llevaron a cabo marchas y contramarchas de índole políticas, sin embargo 
   Argentina ingresa al Fondo Monetario Internacional, pero continúa el 
  incremento de la tasa de inflación causando declinación al consumo. De 
    igual forma se produjo una regulación estadal debido a la puesta en 
     marcha de nuevas políticas económicas. 



         1976 – 1983: está 
       caracterizado por la 
    reforma financiera, que 
conlleva un cambio en las 
        políticas bancaria y 
  cambiaria, asignación de 
   créditos, especialmente 
en el vínculo de la tasa de 
     interés en pesos y la 
   cotización del dólar. Sin 
      embargo en materia 
  política, la dictadura tuvo 
          fin luego de un 
derrocamiento militar, y se 
       evidencio una crisis 
debido a la deuda externa 
 en el que incurrió el país. 

     1983 –1990: esta etapa 
            se vio enmarcada 
         básicamente por tres 
           hechos relevantes: 
  primero el financiamiento 
   del estado nacional y las 
          provincias, luego el 
         aumento de la deuda 
      externa que trajo como 
    consecuencia la perdida 
       de ahorros, entre otras 
      cosas; y por ultimo una 
             creciente fuga de 
        capitales. Todos estos 
 factores desencadenaron 
dos hiperinflaciones y una 
       fiscalización del ahorro 
              privado. 

   1991 – 2000: Comenzó a 
 estabilizarse la economía, 
  ya que hubo un cambio al 
        mercado libre,  dando 
paso a una tasa de interés 
 real positiva y abundancia 
       de capitales del exterior. 
       Además este periodo se 
           vio realzado por el 
  repliegue del estado en la 
     actividad económica,  se 
    le dio lugar al nacimiento 
      del sistema bimonetario, 
 pero la economía también 
         se vio afectada por el 
incremento del desempleo 
          producto de algunos 
   fundamentos de periodos 
            anteriores. 



 La crisis mundial de 1929 tuvo fuertes repercusiones en la economía,básicamente las 
exportaciones globales de disminuyeron en un 50%,pero drásticamente afecto a argentina,ya 
que mayor parte de su economía estaba basada en exportaciones principalmente de trigo y este 
tuvo una fuerte caída en su precioso que no logro reestablecerse fácilmente sino hasta 7 años 
después de la crisis.Estos hechos afectaron de forma negativa el intercambio que habían 
ayudado a sustentar el país durante varios periodos en el pasado. 

 Por lo que se puede decir que se evidencio una deflación inalcanzable no vista antes en la 
economía de hoy,  desencadenando la retirada de la inversión extranjera y dejando al país 
dependiente de la inversión pública y privada. 



“En 1913, en la Argentina, alrededor del 75% del capital extranjero invertido (que equivalía 
al 50% del capital fijo de toda la economía) estaba concentrado directa o indirectamente en 

el desarrollo de la infraestructura” 

La elite ganadera librecambista fue la que caracterizo la secuencia de la economía, donde 
 el estado tenía una importante participación que se enmarco por la restitución de un 

gobierno militar y la desintegración del proceso institucional. 
 A su vez las políticas gubernamentales se vieron basadas en la teoría general de Keynes 
  publicada en 1936, ya que esta ideología causaba mucha influencia en diversos ámbitos 
   económicos, resumiendo su criterio en que era más importante invertir que ahorrar. 
En 1931 se implantó el control de cambios, y se aumentaron los aranceles aduaneros para 
 desalentar las importaciones. Dos años más tarde se crearon las juntas reguladoras para 

los sectores productivos principales. 

 Los beneficios de las compañías extranjeras, se recaudaron en la plaza financiera de 
Buenos Aires; es por ella que era importante concretar el desarrollo del banco central, 
  donde participo el estado nacional y los bancos comerciales de las provincias. 



Caracterización del 
 Período 

       Marco 
   Internacional 
 
 
  Estados Unidos 
    se recupera y 
emerge como una 
     potencia. Los 
   demás países 
 de Europa sufren 
      para poder 
      levantarse. 

 La Argentina y 
    el Comercio 
      Mundial 
 
 
   Los problemas 
 climáticos en el 
hemisferio norte 
  favorecieron al 
comercio de los 
     productos 
     agrícolas. 

Marco Político 
    Interno 
 
 
En 1946 Perón 
   (Coronel) fue 
presidente, por 
  su destacado 
 protagonismo. 

       Política 
  Económica 
     Peronista 
 
 
      El estado 
 incrementó su 
importancia en lo 
económico como 
   regulador y 
    proveedor. 



peso relativo en 

La  ideología  de 
Keynes 
conllevó     a     la 
presencia    más 
insistente       del 
Estado     en     la 
toma                   de 
decisiones. 

Marco Internacional. 
 
 
 Los                             Estados 
 Unidos          ponen          en 
 funcionamiento    el    plan 
 Marshall                              del 
 cual   América   Latina   no 
 participa  trayendo  como 
 consecuencia que pierda 

el comercio internacional 
 
 
 

 La Argentina y el 
Comercio Mundial. 

La            severa            retracción            de 
las  importaciones  permite  compensar 
la  pérdida  de  las  exportaciones  y  de 
esta      manera      acumular      reservas 
de divisas. 

Marco Político Interno. 
 
 
 Perón       fue       obligado       a 
 renunciar       y       luego       fue 
 encarcelado      al      final      se 
 convirtió    en    Presidente    en 
 1946     dando     inicio     a     un 
 período    de    cambio    en    lo 
 político. 

El discurso económico de 
Perón         contaba         con         4 
elementos:                           mercado 
interno,  nacionalismo  económic 
o, rol preponderante del Estado 
y papel centrado de la industria. 

La Política Económica 
 Peronista. 



Prebisch   tuvo    la    idea   de    que   el   Banco 
Central contara con: 
-    Detentar    la    exclusividad    de    la    emisión 
monetaria. 
-  Mantener  reservas  de  oro  o  divisas  como 
respaldo de esa emisión. 
- Regular el crédito y los medios de pago. 
-   Inspeccionar   y   controlar   a   los   bancos   y 
demás entidades financieras. 
- Otorgar redescuento. 
- Controlar el mercado de las divisas. 
- Intervenir en forma activa en 
los mercados de dinero y cambio. 



Este  banco  abrió  sus  puertas  en  junio 
 
de 1935. 

Perón   en   1946   nacionalizó   el   Banco 
 
Central de la República de Argentina y 
 
sucesivamente varios bancos apoyaron 
 
diferentes    causas    relacionadas    a    la 
 
actividad agrícola, económica y para el 
 
beneficios de las personas. 

A pesar de la inflación que ya existía la 
 
demanda  de  dinero  se  consideró  alta, 
 
algo que para 1950 ya no seria. 



Existen 3 ejes principales para la estructura de ingresos, teniendo 
que ver con la política de recaudación por el llamado aumento del 
gasto. 

- Reforma del sistema impositivo. 

- Nuevo sistema previsional. 

- Control Absoluto. 



Toma auge el sector 

manufacturero 
 
convirtiéndose en el principal 

destinatario  de  inversión.  Es 

por  esto  que  además  de  la 
 
guerra  la  inversión  extrajera 

desaparece de Argentina. 

Se caracterizó porque 

durante   este   mismo   tiempo 
 
se  inicio  la  Industrialización 

por Sustitución de 

Importaciones tanto de 

pequeños y medianos 

emprendimientos financiados 
 
con ahorro interno privado. 



Análisis Descriptivos de las Principales Determinantes 

La necesidad llevó a la redirección con el proceso de Industrialización por 
 
Sustitución de Importaciones a este se le agregaron los cambios que se 
 
hicieron    notar    en    la    distribución    de    la    renta    teniendo    la    forma 
 
de créditos dirigidos al sector industrial y los incrementos de los salarios 
 
reales. 



Contrastación Épica 

El pensamiento Keynesiano no puede ser puesto en 

funcionamiento con total éxito para este período y fue inútil tratar 
 
de agregar variables al asunto a modo de una mejor explicación. 
 
Como  resultado  se  tiene  que  la  propensión  media  del  ahorro 
 
privado  para  todo  este  período  fue  del  15%  con  descenso  en 
 
1938 y en el trienio de 1947-1949. 



Marco Internacional 
 La economía mundial siguió progresando 
después de  terminar la segunda guerrera 

 hasta el año 1971,donde se llevó el 
derrumbe del sistema monetario de 

paridades fijas. 

Estados Unidos consolida el liderazgo entre 
 los países de mercado,profundizando la 
  guerra fría en el campo diplomático y 

económico. 

La declaración unilateral de la 
 inconvertibilidad del dólar,provoca el 
rompimiento del sistema internacional de 

paridades fijas. 



    La primera 
  presidencia de 
     Perón, las 
  relaciones que 
   existían con 
Estados Unidos se 
representaban por 
 un mutuo recelo. 

Se intentaba 
conservar la 
   posición 
 equidistante 
  con los dos 
    grandes 
  bloques 
 políticos y 
económicos 

El objetivo más 
anhelado el 
autoabastecimiento 
de petróleo 

Con la llegada 
del Dr. 
Frondizi se 
dicta la nueva 
ley de 
inversiones 
extranjeras 



Más adelante,se instala un 
  gobierno provisional que 
 estaba encabezado por el 
   General Lonardi como 
    presidente 

 En el año 1952 representa un 
     punto de quiebre en la 
      política peronista. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Con las nuevas elecciones 
  con el peronismo proscrito, 
se obtuvo como presidente el 
   Dr.Arturo Illia,de la UCRP. 

 Ya para el año 1955 fue muy 
  inesperado el conflicto que 
existió la iglesia católica por 
la a instauración del divorcio 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Ya para marzo del año 1973 
    se impuso las elecciones 
  presidenciales encabezada 
por el Dr.Cámpora.después 
     de dieciocho años,el 
   peronismo volvía al poder 

El gobierno provisional llamó 
  a elecciones constituyentes 
   en el año 1957 y generales 
      en el año 1958. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
     En el año 1974 para Julio 
  muere Peron y lo su sucede 
 su esposa,María E.Martínez, 
    a la sazón vicepresidente. 





 Durante veinte años de 
inestabilidad política se 
llevaron a cabo 
alternativamente 
políticas expansivas y 
restrictivas,a través de 
inflaciones y recesiones 
características del stop 
& go. 

El periodo  peronista 
1952-1955 abandonó la 
expansión fiscal como 
herramienta de 
crecimiento de la 
demanda agregada. 

El plan de Frondizi 
obliga a llevar  una 
política monetaria y 
fiscal expansiva.Durante 
la presidencia de Illia,la 
prioridad era la salida 
de la recesión. 

Con respecto  del resto 
del periodo,la mayoría 
de las políticas 
aplicadas fueron 
coyunturales y 
cortoplacistas. 



   A partir del año 1958 
nuevamente reaparece y 
  tiene una importancia 
 decisiva en la inversión 
    extranjera. 

 Para los años 1935 y 1955,el 
   crédito seguía siendo 
regulado y dirigido con tasas 
  de interés reales siempre 
    negativas. 

 Y para los años 1955 y 196, 
  con excepción de 1959,el 
ahorro interno no alcanza a 
   financiar a la inversión. 



 Análisis Descriptivo de los Principales Determinantes. 
 
 
 
 

  El proceso stop & go dificulta el tratamiento de las 
variables que determinan el ahorro de los particulares. 

A tener un consumo privado demuestra preferencia 
 decreciente con respecto al periodo anterior. 

para el año 1960 la economía 
  emprende de nuevo a 
 recuperarse de la recesión 
   del año 1959 

 los niveles de consumo 
retienen a un 70/72% del 
  producto. 

La propensión media  que se 
tenía a consumir para todo el 
  periodo era de un 72% 
 respecto del producto total. 



Marco Internacional 

Debido al rompimiento del sistema multilateral de paridades fijas,se tiene 
una nueva etapa de tensiones y alta inflación en los países industrializados. 

En la mayoría de las economías se obtuvo un lugar a una retracción 
mundial de la inversión productiva. 

Para los países centrales reaparece la política proteccionista y las barreras 
al comercio comercial. 

 Se destacaba para ese periodo es el descredito progresivo que sufren las 
políticas económicas keynesianas en los círculos académicos de los 
países centrales. 

Fines de los 70,Milton Friedman,sostenía que de la relación inflación  
nivel de empleo,cabía esperar niveles de precios cada vez más altos. 



    Con el paso del 
   tiempo,el 24 de 
     marzo del año 
1976 se instala en 
   el gobierno una 
      junta militar, 
  encabezada por 
 el General Jorge 
       Videla. 

      Se disuelve 
 ambas cámaras 
   del Congreso 
     Nacional,las 
    legislaturas y 
otros organismos 
  institucionales 

      De tantos 
   objetivos de 
  mediano plazo 
 que tenían,uno 
  de ellos era  la 
 designación de 
un cuarto hombre 
que,en un tiempo 
    prudencial, 
    asumiera la 
 conducción del 
     Ejecutivo. 

     El General 
   Bignone fue el 
último presidente 
  de la dictadura 
    asumiendo el 
 gobierno para el 
      año 1982. 



 A través del tiempo en 
     1977,  la oferta 
   monetaria aumentó a 
razón del 2,6% mensual, 
 mientras la inflación lo 
   hacía a más del 10%. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Pero para el año 1980 se 
    desató una crisis 
  bancaria y financiera, 
 donde el estado debió 
atender la reparación de 
      los ahorristas 

 Los efectos combinados 
de estas y otras políticas 
 iban ser diferentes a los 
      del pasado. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  El repentino reemplazo 
    presidencial alejó a M. 
     de Hoz de la cartera 
   económica,asumiendo 
la misma el Dr.L.Sigaut. 

      Según Ferrer llamo la 
          economía semi 
   industrial dependiente 
    que había sobrevivido 
         durante 45 años. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
la deuda pública externa 
 era de 4.900 millones de 
     dólares en 1975 (19% 
       del PBI),creció hasta 
  29.000 millones en 1982 
        (60% del ingreso). 



1 
 
 
 
 
 
 
 
 

2 
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   Dadas las condiciones se tiene un agudo flujo de entrada neta de 
 capitales,aun cuando en general el ahorro interno financia largamente 
      a la inversión 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    Al efecto del año 1977 hasta 1979,la tasa media de ahorro total 
    presentaba alta que por otra parte la inversión bruta interna. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Las tasas record de ahorro de estos años financiaron gastos corrientes 

     del gobierno y salida de capitales 



MARCOINTERNACIONAL 
oEnesteámbitosegeneraronvariosacontecimientosqueimpactarondemanera 
considerablealpaís,desdeelpuntodevistapolítico,elsucesomásimportanteseconoció 
comolahegemoníadelbloqueoccidental,lacualtuvoparteen1989-1991,endondelas 
economíasprincipalespasaronporunperíododeinestabilidad,araízdeestasituación 
surgeunageneracióndenuevospaísesindustrialesencabezadasporCoreadelSur, 
HongKong,TaiwanyporMalasiayTailandiaenmenorproporción,conocidoscomo“los 
tigresasiáticos”,loscualesmantuvieronaltastasasdecrecimientoeindustrialización,y 
hansidoinfundidoenelaspectoeconómicocomoejemploparalospaíses 
latinoamericanos. 

CARACTERIZACIÓN DEL PERIODO 



En 1985 fue implantado el Plan Baker, el cual 
consistía en recuperar las economías deudoras 
(economías latinoamericanas) para crear 
políticas de apertura y libre mercado, basándose 
en ajustes fiscales controlados por el FMI, éste 
plan no cumplió con las expectativas para 
solucionar la situación económica de los países 
latinoamericanos. 

En 1987 Brasil dejó de pagar a 
los bancos comerciales 
temporalmente, por lo cual el 
Gobierno de los Estados Unidos 
tuvo que intervenir y se generó 
una caída en la bolsa de New 
York. 



En 1985 se ejecutó el Plan Austral, el cual 
fue un programa de estabilización 
monetaria que consistía en el cambio la 
denominación monetaria de "Peso 
Argentino" al "Austral", lo cual fue 
beneficioso en su momento para el 
gobierno, pero por todas las fallas 
presentadas en los planes para modificar el 
aspecto económico y social, y por la 
devaluación de la moneda a partir de 1987 
debido al aumento de la inflación, fueron 
perdiendo confiabilidad y credibilidad en la 
población argentina, a raíz de todas éstas 
consecuencias, se generó la hiperinflación; 
las presiones internas y externas obligaron 
a Alfonsín a retirarse del gobierno, seis 
meses del final de su mandato. 

Prácticamente toda la etapa se desarrolla 
bajo la presidencia de Raúl Alfonsín, éste 
llega con grandes expectativas de desarrollo 
para el país, que más adelante se vuelven 
contra él, ya que el descontento se había 
propagado contra el gobierno y sus políticas 
sociales y económicas; se dan paros con la 
CGT, una importante huelga hacia el 
gobierno, pararon los bancos y el comercio, 
todo en un contexto de la discusión salarial. 
Surgieron puntos donde se enunciaba el 
pedido de moratoria de la deuda externa, y 
el pacto social. 



Los grupos económicos 
radicales al asumir el 
gobierno de esta 
temporada se encontraron 
con una escena 
devastadora, ya que la 
deuda era muy alta, no 
tenían reservas 
internacionales, la crisis y 
otros factores 
condicionaron los planes y 
acciones de éste 
gobierno. Por lo que se 
vieron obligados a utilizar 
nuevas estrategias para 
tratar con el gobierno de 
los Estados Unidos, con el 
fin de que presionaran al 
comité de bancos. 

  Por otro lado se generó 
un descenso de la tasa de 
   inversión, debido a que 
     las divisas requeridas 
    debieron obtenerse vía 
 una fuerte contracción de 
      las importaciones. 

Lo más relevante en un 
panorama desolador, la 
deuda era casi del 70% 
del producto, con 
reservas internacionales 
inexistentes, donde los 
pagos al exterior por 
intereses de la deuda 
externa crecieron del 
2,2% al 9,4% del PBI 
entre 1980 y 1983, una 
exagerada transferencia 
de ahorro interno hacia el 
exterior. 



     La presencia de tasas de interés 
    fuertemente positivas o negativas 
  respecto de la evolución del tipo de 
      cambio y relativa libertad para la 
entrada y salida de capitales de corto 
 plazo      recortaba la capacidad de la 
        autoridad 
   económica para orientar los flujos 
       monetarios. 

La tasa de ahorro total es 
descendente respecto de la muy 
alta del periodo anterior, pero la 
caída de la inversión posibilita 
que el ahorro interno la financie 
completamente con excepción 
de 1986 y 1987. 



El Ahorro Privado presentaba una 
propensión media cercana al 25% entre 

1976 y 1983 

Descendió algo más del 18% para el tramo 
 de 1984 a 1990. Por lo que la tasa de 
interés real se presenta muy volátil en el 

largo plazo 

En esta etapa el principal destino del Ahorro 
 Privado aparentemente es  la fuga de flujos 

  capitales hacia el exterior. A partir de 1983 éstos 
flujos se combinan con los pagos de servicios de la 
 deuda, financiados con el Ahorro privado Interno. 



CONTRASTACIÓN 
 EMPÍRICA 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Se supone que a partir de las 

reformas introducidas en los 
mercados financieros, factores 
de difícil medición bajo la forma 
de series anuales se convierten 
en nuevos determinantes de las 
decisiones de consumo y ahorro 
de las familias y las empresas, 
mas lo graves problemas de 
inflación, todo en un escenario 
de libre entrada y salida de 
capitales 

 En ésta etapa fue muy 
difícil aplicar métodos 
     empíricos para 
  obtener un resultado 
    satisfactorio con 
   respecto al ahorro. 



Argentina a finales de la década de 
      los ochenta (80) sostenía una 
  hiperinflación, la cual en el plan de 
     gestión del nuevo gobierno se 
 enfocaba en eliminarla reactivando 
    la producción y aumentando los 
  salarios, cuyo plan fracasó, debido 
   a que el estado se encontraba en 
       bancarrota. 

 Se   observa   a   través   de   su 
marco histórico que la política y 
la economía 



        El gobierno intentó 
      estabilizar los precios 
   internos en un marco de 
    una economía libre de 
  mercado. El regencia de 
 Menen tuvo su final, luego 
de la devaluación, es decir 
    para este entonces se 
     determinó la segunda 
oleada de hiperinflación en 
       diciembre de 1990. 

       Es  importante  destacar  que  en  la  breve 
      gestión  de  los  Ministros  Roig  y  Rapanelli, 
      sancionaron  dos  leyes  fundamentales:  la 
      reforma    del    Estado    y    la    emergencia 
      económica. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  En el año 1990 el Ministro de economía Antonio Ermán González,sostuvo 
    como objetivos principales intentar sanear las finanzas públicas para 
alcanzar y mantener el superávit fiscal y comercial,controlar la emisión del 
   dinero,recomponer las reservas,privatizar algunas de las importantes 
     empresas públicas,renegociar la deuda externa y especialmente 
 renegociar la deuda pública interna,preparando así,la etapa posterior de 
        estabilización monetaria. 



Década de los 90 

Marco 
Internacional 

Es  importante  destacar  que  la  década  de 
los   noventa   (90)   tuvo   un   gran   auge   con 
respecto   al   proceso   globalizador,    en   el 
ámbito  financiero  y  económico,  ya  que  se 
apertura    las    inversiones    externas    y    se 
produce    políticas    de    libre    mercado    en 
la   economía   China,   hecho   de   sustancial 
importancia por tratarse de un País con más 
de 1200millones de habitantes. 



     En el año 1989, Menem 
    asumió la candidatura al 
        gobierno, en el cual 
prolongaba un plan que no 
     tenía muy bien definido. 
       Para ese entonces la 
  inflación era persistente y 
           circunspecta las 
alternativas empresariales. 
         Luego a partir del 
            lanzamiento de 
 convertibilidad de la mano 
  del Ministro de Economía 
   Domingo, Menem obtuvo 
          un rotundo éxito, 
      manteniendo el objetivo 
    principal de estabilizar el 
        nivel de los precios. 

    En 1993, Menem 
        promueve su 
  reelección, reformando 
la Constitución Nacional 
 , en donde manifestó la 
  reelección presidencial 
     y la reducción al 
mandato por 4 años. En 
      el año 1995 se 
convierte en el segundo 
   presidente Argentino 
elegido en dos periodos 
       consecutivos. 

        Algunos indicadores 
          empezaban a tener 
 aspectos negativos, entre 
    ellos el nivel de empleo, 
  consecuencia de la crisis 
     del peso mexicano, en 
     donde por primera vez 
   desde 1990 la economía 
     no creció ese año. Por 
    otra parte Cavallo se ve 
  esforzado a renunciar en 
            1996, debido a 
   enfrentamientos internos 
con el gobierno, el cual es 
       sustituido por Roque 
       Fernández, trayendo 
         como consecuencia 
 polémicas con respecto a 
      la autoría intelectual y 
           política del plan 
             económico. 



   Luego de estudiar el modelo 
     político de la época, se 
 sostiene que la estabilidad de 
      los precios se obtuvo 
mediante la fijación del tipo de 
   cambio en una equivalencia 
    inmutable, y no mediante 
       políticas monetarias 
        restrictivas. 
 
 
  La  flexibilidad  de  precios  y 
  salarios  se  mantuvo  como 
  un  supuesto  modelo  de  la 
  convertibilidad, ajustando el 
  plan   teórico   (plan   liberal) 
  que se incrementaba en un 
  importante     desarrollo     de 
  la productividad 

  La convertibilidad se reforzó  con la reforma  a la carta 
  orgánica  del  BCRA  (Banco  Central  de  la  República 
  Argentina),     que     lo     convirtió     en     un     organismo 
  independiente,  llevando  una  política  monetaria  pasiva 
  e     importante     desregulaciones     y     privatizaciones, 
  tendientes a la apertura de la economía. 
 
Además de dinero fresco y títulos de deuda que 
se utilizaron para equilibrar las cuentas fiscales, 
la privatización de las empresas de servicios 
públicos trajo una notable mejora de 
las prestaciones (en especial en el campo de 
las comunicaciones y la energía) pero al costo de 
fuertes incrementos tarifarios. 
 
 
 Por primera vez en las últimas cinco décadas, el 
 Estado perdía la capacidad de regular las tarifas 
 públicas a las que reiteradamente había manipulado 
 como instrumentos de política económica. 



Se produjo un hecho determinante en abril de 1992, se acordó con el Comité de 
bancos acreedores los términos de la refinanciación de la deuda de mediano y 
largo  plazo.  En  diciembre  se  firmó  el  acuerdo  definitivo  y  para  los  primeros 
meses de 1993 se pusieron en marcha las operaciones de canje. Vale destacar 
que   en   los   países   de   mayor   endeudamiento,   se   dio   a   conocer   un   plan 
denominado "Plan Brady". 
 
 
 En   la   práctica,   fue   una   gigantesca   exhortación   de 

deudas, que hasta entonces poco menos que 
incobrables,  y  una  fenomenal  transferencia  de  estas 
carteras    desde    los    bancos    hacia    los    inversores 
institucionales. Este plan marcó un gran impacto en la 
Argentina, la cual regresó a los mercados 
internacionales  de  las capitales. La mitad  de  la  deuda 
externa  pública,  que  estaba  en  poder  de  un  grupo  de 
grandes bancos internacionales, se convirtió 
en  bonos  que  fueron  a  parar  a  manos  de  grandes 
inversores institucionales del país y del extranjero. 



Análisis Descriptivo De Los Principales 
Determinantes 

La  década  de  la  convertibilidad  se  caracteriza  por  una 
importante recuperación del consumo, especialmente de 
bienes   durables,   lo   que   podría   estar   afectando   a   la 
misma,  que  se  vería  subestimada.  En  dicho  periodo  la 
propensión media al ahorro privado (PMeS) el PBI es del 
15%, inferior a la del ahorro interno total. 

Al periodo de mayor estabilidad de precios 
le corresponde la menor  tasa de ahorro 
en términos porcentuales del PBI, 
mientras que un periodo de alta inflación 
1976-1982 presenta la propensión media 
de ahorro más alta de la historia 
Argentina. 



Para  la  década  de  1990,  la  tasa  de  interés  real, 
es positiva, mientras que en los dos(02) periodos 
anteriores es negativa para el total de la etapa. 

En este periodo suscito un hecho importante 
para  el  ahorro,  lo  que  es  la  implementación 
del   Sistema   Integrado   De   Jubilaciones   y 
Pensionados, dicho sistema de 
capitalización implica un periodo de 
transición   donde   el   sector   publico   deberá 
afrontar   el   pago   de   compromisos   sin   la 
correspondiente financiación, lo que afecta al 
ahorro 

Esto   vendría   a   reafirmar 
que el análisis de 
agregados y variables 
determinantes en términos 
anuales   no   conduce   por 
un   buen   camino   para   la 
estimación de una función 
de ahorro a partir de 1976. 



En intervalos de tiempo de estudio de la economía argentina, se ha observado el 
comportamiento del ahorro privado y sus determinantes. 

•  En el periodo bajo observación de 1935-1952 La demanda de financiamiento por 
parte del proceso ISI condiciona el desempeño del ahorro. Sin embargo en años 
aislados se evidencian internamente medidas de reserva que costearon los gastos 
a todo el sistema industrializado. 

El mercado financiero y los créditos se tornan más confiables en 1952,  además la 
propensión media al ahorro privado es inferior al 15% y se estabiliza en torno al 20% 
del ingreso de ahorro. 

•  Por un intervalo de casi 40 años estalla una alta inflación producto de la expansión 
monetaria. Siendo esta uno de los determinantes principales del desahorro que 
estuvo presente en la economía argentina en 1951 principalmente. 



Desde  1977 y hasta 1984 se captan crecientes porcentajes de ahorro de la historia, 
propiciándose por reformas en el sistema financiero. Esta esta etapa se registra con 
un tipo de ilusión monetaria. 

•  La década de la convertibilidad a crea, a priori, indicativo de un ambiente más 
propicio para incentivar el ahorro. 

La hipótesis keynesiana fue muy aceptada en la economía argentina, sin embargo en 
muchos periodos se evidenció la veracidad de la hipótesis propuesta por Kuznets que 
luego fue retomada por Friedman y Modigliani donde se observó que la propensión 
media y marginal a ahorrar en la economía argentina en el periodo completo de 
estudio tenían el mismo valor. 

•  Se verifican altas tasas de ahorro para etapas con ingresos más distribuido. 
•  Finalmente se puede acotar que la economía argentina concurrió en un coeficiente 

de ahorro aceptable, en casi setenta años considerados, un poco más alto con 
respecto al ahorro de Estados Unidos, Francia, Japón y un poco menor comparado 
con la economía de Alemania. 


