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CUENTAS FINANCIERAS DE LAS ECONOMIA ESPAROLA

Desde 1.979 el Banco de Espafia en su Apéndice Esta-
distico del Informe Anual, ha venido publicando las cuentas
financieras de algunos sectores institucionales. La edicidén
‘correspondiente a 1.989, cuyo titulo ha sido cambiado por el
de "Cuentas Financieras de la Economia Espafiola", ha supues-
to un avance fundamental en la medida que, entre otras apor-
taciones novedosas, se han separado los sectores institucio-
nales de Empresas no financieras y Familias, lo gue supone
una mejora importantisima que posibilita diferenciar el com-
portamiento de dos agentes econémicos tan significativos. En
el concepto de empresas no financieras se incluyen entidades
con personalidad juridica propia que, en sus relaciones con
el sistema bancario y la Hacienda Publica, utilizan el Name-
ro de Identificacién Fiscal y no el Documento Nacional de
Identidad. El resto corresponde al sector Familias (Fami-
lias, empresarios individuales e instituciones privadas sin
fines de lucro).:

Ahorro Financiero Neto de las Familias

El ahorro bruto de las familias, aparte las transfe-
rencias de capital con otras instituciones y la adquisicioén
neta de terrenos, viene reflejado por la inversién en capi-
tal fijo (fundamentalmente en vivienda) y el ahorro finan-
ciero neto que resulte de la variacién de los activos y pa-
sivos financieros de las familias en las instituciones ban-
carias.
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Las Cuentas Financieras de la BEconomia Espafiola pu-
blicadas por el Banco de Espafia, sitGan la evolucién del
Activo Financiero Neto de las Familias, en la siguiente for-

ma:
AHORRO FINANCIERO NETO DE LAS FAMILIAS
(Miles de millones de- pesetas)
Variacién Variacién
neta neta

de Activos de Pasivos BAhorro finan- TASAS VARTACION (%)

Financieros PFinancieros ciero neto activos pasivos
1.983 2.778.1 1.574.3 1.203.8 -—= -—=
1.984 2.996.5 1.109.4 1.887.1 7.9 - -29.5
1.985 3.285.8 1.215.1 2.070.7 9.7 _ 9.5
1.986 4.621.1 2.544.4 2.076.7 40.6 109.4
1.987 4.448.1 31573 1.290.8 -3.7 24.1
1.988 4.159.9 3.507.4 652.5 -6.5 11.1
1.989 4.771.7 4.397.4 374.3 14.7 25.4
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VARIACION DE ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS

EN PORCENTAJE DE LA RENTA FAMILIAR Y EL PIB

SOBRE RENTA .
FAMTLIAR BRUTA DISPONIBLE (%) SOBRE PIB (%)
Variacién Variacién BAhorro Variacién Variacién Ahorro
Activos Pasivos Pinanciero Activos Pasivos Financiero
1.983 16.6 9.4 7.2 12.5 7.1 5.4
1.984 16.3 6.0 10.3 11.9 4.4 1sD
1.985 16.1 6.0 10.1 11.8 4.4 7.4
1.986 20.2 11.1 9.1 14.5 8.0 6.5
1.987 17.6 12.5 5.1 12.5 8.9 3.6
1.988 14.9 12.6 2.3 10.4 8.8 1.6
1.989 15.3 14.1 1.2 10.6 9.8 0.8

El ahorro financiero neto de las familias espafiolas
que en 1.985 equivalia al 10.1% de la renta familiar bruta
disponible, ha descendido hasta sdélo el 1.2% en 1.989. En
términos de PIB la situacidén es similar. De un ahorro finan-
ciero neto de las familias, equivalente al 7.4% del PIB en
1.985 se ha descendido al 0.8% en 1.989. Una pérdida de 6.6
puntos porcentuales del PIB que es una pérdida importantisi-
ma que demuestra la fortisima caida del ahorro familiar en
Espaiia.

Cuando se observa la variacién de los activos y los
pasivos financieros de las familias, se detecta el deterioro
en la variacién de activos, pasando del 14.5% del PIB en
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1.986 al 10.6% en 1.989. Los ahorradores tradicionales aho-
rran cada vez menos en términos relativos de renta familiar
disponible. Pero donde el cambio se hace m&s patente es en
la evolucidén de los pasivos financieros de las familias, que
de representar el 6% de la renta familiar disponible en
1.985, se avanza espectacularmente hasta alcanzar el 14.1%
en 1.989.

Activos y pasivos financieros de los hogares

Visto desde otro angulo, las familias espafiolas (in-
cluidos empresarios individuales e instituciones privadas
sin fines de lucro), registraban en 1.982, 1.985 y 1.989 los
siguientes activos y pasivos financieros:
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ACTIVOS Y PASIVOS FINANCIEROS TOTALES

FAMTLIAS (TNCLUIDOS EMPRESARIOS INDIVIDUALES)

- Miles de millones de pesetas -

Miles millones ptas Afio 1.982 Afio 1.985 Afio 1.986 Afio 1.989
ACTIVOS FINANCIEROS 20.179.2 30.381.6 36.092.7 50.370.1
PASIVOS FINANCIEROS 11.521.8 15.253.1 17.690.3 28.621.9

SALDO FINANCIERO
NETO 8.657.4 15.128.5 18.402.4 21.748.2

En % de la Renta
Familiar Bruta

Disponible:
ACTIVOS FINANCIEROS 135.2 148.6 157.6 161.2
PASIVOS FINANCIEROS 77.2 74.6 77.2 91.6

SALDO FINANCIERO

NETO 58.0 74.0 80.3 69.6
En % del PIB:

ACTIVOS FINANCIEROS 103.1 108.9 113.0 112.3
PASIVOS FINANCIEROS 58.9 54.7 55.4 63.8

SALDO FINANCIERO .
NETO 44.2 .54.2 57.6 48.5

Mientras que los activos financieros de los hogares
tienden a mantenerse en términos de PIB, los pasivos finan-
cieros tienden a expandirse aumentando el grado de endeuda-
miento de los hogares espafioles que en 1.989 alcanzaba al
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91.6% de la renta familiar bruta de agquel afio, con incremen-
to de 17 puntos porcentuales respecto a 1.985. Consecuencia
del comportamiento del ahorro y el endeudamiento de los ho-
gares espafioles es que el saldo financiero neto que en 1.986
alcanzdé el 80.3% de la renta familiar disponible de aquel
aflo, haya descendido al 69.6% en 1.989. Pérdida de 10.7 pun-
tos porcentuales gue muestran el proceso de deterioro del
ahorro bruto de 1los hogares espafioles. Un hecho que sin
duda, ha tenido influencia considerable en la expansién del
consumo privado gue ha promovido el recalentamiento de la
economia espafiola e indirectamente, la expansién del indice
de precios de consumo.

Ahorro bruto de las familias

A partir de los datos de formacién bruta de capital
(inversién en capital fijo) de las familias y empresarios
individuales, figurados en la Contabilidad Nacional (no fi-
nanciera); estimados por el INE y el Banco de Espafia para
1.985 y 1.989, una vez incorporada la variacién de activos y
pasivos financieros, el ahorro bruto de los hogares gue en
1.985 habia sido de 3.356.8 miles de millones de pesetas,
habia descendido en 1.989 a 2.812.3 miles de millones de
pesetas, lo que en términos de renta familiar bruta dispeoni-
ble, supondria bajar desde el 16.4 al 9% de aquella magnitud
y en términos de PIB significaria descenso desde el 12 al
6.3%. Un cambio muy profundo que, de no corregirse, sumira.
en grandes dificultades la financiacién futura de la inver-
sién productiva que Espafia necesita.



