Borrador nimero 57
Tenga en cuenta

La serie Borradores de Economia es una publicacién de la Subgerencia de Estudios Econémicos del Banco de la
Republica. Los trabajos son de caracter provisional, las opiniones y posibles errores son responsabilidad
exclusiva del autor y sus contenidos no comprometen al Banco de la Republica ni a su Junta Directiva.

Autor o Editor
Alejandro Lépez, Maria Carolina Gémez, Norberto Rodriguez

En la literatura sobre el consumo y el ahorro es cada vez mas frecuente la utilizacién de bases de datos de
caracter microeconémico, ya que ellas permiten un estudio detallado de los determinantes del ahorro privado.
En el caso Colombiano, dichas bases de datos existen para las empresas y los hogares. En particular, la
Superintendencia de Sociedades posee una muestra confiable desde 1984 que cubre alrededor de 600 firmas a
través del tiempo. Tal como se desprende del trabajo de Sanchez. et.al (1986), el andlisis cuidadoso de esta
informacién es de crucial importancia para entender la evolucién reciente del ahorro privado en Colombia dado
el auge y declive que experimentd el ahorro de las empresas en el periodo 1983-1994. Para el caso de los
hogares no existe informacién del panel, materia prima de muchos de los estudios de ahorro en los Estados
Unidos. Ademds, aungque existen encuestas de los aflos 1936-1940. 1953, 1963-1967, 1971, 1985 y 1994, en el
futuro ellas deberian llevarse a cabo con una mayor periodicidad e incluir preguntas relacionadas con la riqueza
y las herencias del hogar entrevistado. Asi se sentarian las bases para futuros estudios microeconométricos que
sirvieran para entender las causas del continuo deterioro del ahorro de los hogares experimentado desde 1970.

Dada la importancia del ahorro de los hogares dentro del ahorro privado, y en vista de la limitada posibilidad de
realizar estudios microeconométricos, las cuentas nacionales y financieras son y seguiran siendo por mucho
tiempo la principal fuente para el estudio de los determinantes del ahorro en Colombia. Tal como se mencionara
en la segunda seccidn de este trabajo, las cuentas nacionales del pais estan sujetas a criticas de diversa indole.
No obstante, en relacién con los demds paises de América Latina y con otras naciones en desarrollo, nuestras
cuentas nacionales contienen informacién especialmente valiosa que vale la pena destacar. En particular, los
investigadores colombianos son privilegiados al poder encontrar informacién sobre consumo desagregada entre
bienes durables y no durables a partir de 1965. Asi mismo, pueden discriminar el ahorro privado aquel realizado
por las empresas y los hogares.

Ademas en la medida que las empresas pueden ser discriminadas entre publicas y privadas, se asegura una
mayor consistencia en la medicién del ahorro y el ingreso de los sectores publico y privado. Esto contrasta con
las cuentas nacionales de otros paises, las cuales pecan por un inadecuado cubrimiento del sector publico
trayendo consigo sesgos importantes cuando existen grandes transacciones corrientes y de capital de las
empresas publicas financieras y no financieras con el sector externo y el privado (Schmidt-Hebbel y Serven
(1996)).

Uno de los aspectos mds positivos de las cuentas nacionales de Colombia es que aquellas se vienen
construyendo de manera metddica desde 1950. Sin embargo, la mayoria de los investigadores colombianos han
sido reacios a trabajar con la informacién que cubre el periodo 1950-1969 puesto que durante esos afos las
cuentas nacionales las elaboré el Banco de la Republica bajo una metodologia diferente a la que adopté el DANE
a partir de 1970(1). En términos econométricos desechar el periodo 1950-1969 significa perder casi la mitad de
la informacién sacrificAndose un importante nimero de grados de libertad y restandole credibilidad al trabajo
estadistico. Consciente de estos problemas, Agudelo (1991) y Londofio (1995) buscaron reconciliar las dos
series pero su metodologia cuenta con algunos vacios. Por un lado, Agudelo (1991) concentré sus esfuerzos
Unicamente en reconstruir nuevas series de ahorro para el periodo 1950-1969. Infortunadamente, para el
investigador interesado en los determinantes del ahorro es esta reconstruccién no es suficiente. En efecto,
ademas de las series de ahorro esta reconstruccién no es suficiente. En efecto, ademas de las series de ahorro
es importante generar nuevas series para el PIB, el PNB, el consumo publico y construye gran parte de estas
variables, su trabajo no es completamente consistente. En particular, su empalme no permite que se cumpla
una identidad basica, segun la cual el ahorro privado debe ser el mismo bien sea que se calcule como: (i) ingreso
disponible privado menos consumo privado, o (ii) la diferencia entre inversién total y la suma del ahorro publico
con el extremo. En la segunda seccién de este trabajo se construye series nuevas de los principales rubros de
las cuentas nacionales para el periodo 1950-1969 y se empalman con las construidas por el DANE a partir
del970. En la tercera parte las series de ingreso y ahorro de los sectores publico, privado y externo son
corregidas por un factor que mide las ganancias netas de capital. La cuarta seccién resalta las principales
diferencias de las series presentadas en las secciones Il y lll. Adicionalmente, investiga las causas que estan
detras de la caida del ahorro privado en la década de los noventa. La quinta parte concluye.
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