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EL AHORRO Y LA INVERSION DE LAS FAMILIAS ESPANOLAS

1. Espafa entra en la sociedad del consumo

Desde los dltimos diez afios la familia espafola puede satis-
facer cumplidamente algo mas que sus necesidades elementa-
les. La "Encuesta de presupuestos familiares 1980-81" sefiala-
ba con exactitud y otras, mas proximas, vienen confirmando
que la estructura de gasto de las familias espafiolas corres-
ponde a la propia de un pais desarrollado, con un descenso
importante de la proporcidn de gastos de alimentacidn, al
tiempo que se aprecia una mejora sensible en la posesion de
automdviles, electrodomésticos y, en general, del equipamien-
to de los hogares. En 1957 -segin la encuesta FIES- los por-
centajes de posesidon de bienes duraderos son muy altos y,. al
mismo tiempo, se advierte una amplia difusidn de la posesiodn
de los mismos en todos los estratos sociales, incluso en los
grupos de poblacidn con escasos ingresos como son los parados
o jubilados. Es cierto que: 19 sobreviven diferencias en la
calidad del equipamiento doméstico segan la renta de las fa-
milias; 20 para algunos bienes como lavavajillas, cadenas mu-
sicales, o automdvil, las diferencias en su posesidn (1) son todavia
Muy grandes, y 32, Hor Gl1timo, 1los nuevos.productos tardan
en llegar a los hogares de menos renta; pero en siete afos el
83% de los hogares ha venido a disponer de TV en color, y en
cuatro anos el video se ha introducido en el 24% de las fami-
Tias. No sucede jgual respecto a la posesidn de valores mobi-
liarios o a la participacidon de las familias espafiolas en los
mercados de capitales. En 1985 (2) solo el 10% de los con-
tribuyentes del IRPF desgravaron por suscripcidon de valores
mobiliarios. Obviamente, este porcentaje se reduciria al 7%
si se tomara como base el total de hogares.
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2. La propension de ahorro no crece.

Hay un aspecto desvaforable en la mejora general de la vida
del ciudadano, la formacidon de ese patrimonio doméstico,-
basado en la vivienda propia, automdvil y equipamiento del
hogar, se ha logrado con el sacrificio del ahorro. Se trata
de que la propension al (3) consumo es muy alta e, incluso,
en periodos de crisis antes de reducir su nivel de consumo,
-su "confort"-, los espafioles prefieren ahorrar menos o, in-
cluso endeudarse. Desde 1976 en la encuesta socioecondmica
del FIES se mantiene una pregunta sobre la situacion finan-
ciera de las familias. Los datos recogidos muestran una lige-
ra tendencia de los hogares ahorradores a disminuir, a favor
de los que gastan cuanto ingresan. En 1977, la proporcion de
ahorradores era de un 39%, en 1987, un 29%. En el mismo:-:pe-
riodo el segmento de poblacidn que invierte en valores mobi-
1iarjos tampoco avanza. Para la mayoria de los ahorradores,
la cuenta corriente, la libreta, el depdsito a plazo o cual-
quier activo financiero que combine el plazo con una rapida
disponibilidad de los ahorros financieros se prefiere sobre
las inversiones en valores. La encuesta Ultima del FIES mues-
tra que esta preferencia por la liquidez proviene del destino
que la mayoria piensa dar a sus ahorros: compra de vivienda
para uso propio, seguridad econdmica ante gastos extraordina-
rios y, muy detras, conseguir mayores ingresos. Es evidente
la existencia de un desequilibrio entre el crecimiento del
consumo privado, avivado por miltiples incentivos, y el
desarrollo de unas pautas de ahorro dirigidas hacia
inversiones financieras que, a la larga, proporcionen
seguridad o rentabilidad.

3. Ahorrar es bueno; pero costoso.

Y, sin embargo... el ahorro se valora como algo deseable,
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un comportamiento con buena imagen. Un 78% (4) de las fami- .
lias esta de acuerdo con que el ahorro es una virtud que se
debe transmitir a las futuras generaciones, un 73% cree razo-
nable ahorrar, a pesar de la inflacidon, grave problema para
un 68% de los entrevistados, porque advierten, sin ninguna
duda, la continua pérdida de valor de sus ahorros.

Al comparar la amplia conformidad con el tdpico "ahorrar
es bueno" en varios paises de nuestro entorno se comprueba
que Espafia se sitla entre los primeros, por encima de la me-
dia comunitaria.

Valoracion del Ahorro

Indice(5)
Media CCE 32
Espana 38
Alemania 31
Francia . 18
Italia 43
Reino Unido 26

Conviene ahorrar es la conclusion que la encuesta trans-
mite; pero solo un 29% lo hizo ‘en 1987, vy algo menos, 24%,
espera poder ahorrar en 1988. La segunda comparacidon con la
CEE y sus paises miembros mas importantes, se recoge en el
siguiente cuadro. Los comportamientos y las expectativas de
ahorro sitian a la familia espafiola en un puesto bastante re-
trasado. Solo los franceses se definen como peores ahorra-

Situacidon financiera Expectativas
de 10s hogares de ahorro
Indice (5) Indice (5)
Media CEE 11 -11
Espana 3 -45
Alemania 18 14
Francia -1 -37
Ttalia 15 -4
Reino Unido 7 ‘ - 4




GRAFICO 1

IMPORTANCIA DE LAS FUNCIONES DEL AHORRO
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dores, pero en relacidon a las expectativas, los espafioles son
los peores.

4) iPara qué ahorrar?.

Disminuir su inseguridad ecoondmica es la principal fun-
cion del ahorro para el espafol medio, como avala la ordena-

cion recogida en el grafico nQ 1.

Otros resultados de la encuesta FIES 87 confirman la pre-
sencia de un extendido sentimiento de inseguridad en la so-
ciedad espanola que cree encontrar en el ahorro una ayuda pa-
ra sus problemas:

Edad
Menores KM&xdres
Media 30 ahos 60 afos
% % %
* "E1 futuro es tan incierto '
que conviene ahorrar 1lo
que se pueda" 71 63 76
* "Conviene ahorrar por si
surgen imprevistos o pro-
blemas en la familia" 89 90 88
* "Conviene ahorrar para
completar la pension de
jubilacion" 67 34 85

A pesar de vivir materialmente mejor que cuando Espafa
era una sociedad fundamentalmente agraria,la familia espafiola
percibe, con rotundidad, una fuerte incertidumbre sobre su
futuro econdmico. La anterior sociedad rural mantenia ciertas
instituciones que, como la familia, el patrimonio, los insti-




GRAFICO 2

¢ PARA QUE AHORRAR ?
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1 Ahorrar para compra

algo concreto”

n
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conviene ahorrar."

3 "Ahorrar es una tonteria

por la inflacion.”

4 'El ahorro es una
virtud que hay

que inculcar."

5 'Hoy las cosas se
pueden comprar a
plazos, no tiene
sentido ahorrar '

"Conviene ahorrar
por Si surgen

imprevistos."

7 "Conviene ahorrar
para completar

la pension."

8 "Lo que has ahorrado
no sirve para nada

por la inflacion.”

Acuerdo e e Desacuerdo
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tutos religiosos cumplian la funcidn de aminorar la inseguri-
dad del individuo. En "una economia social de mercado", en el
Estado del Bienestar, el Sector Plblico aspira a tomar para
si buena parte de aquella funcidn. Su éxito se acredita en la
medida en que los ciudadanos crean cumplida su necesidad de
seguridad econdmica. La encuesta FIES 87 revela un largo ca-
mino adn sin recorrer para que el espafiol sienta haber al-
canzado un grado aceptable de esa seguridad. Como, por otra
parte, la familia y otras instituciones de la sociedad civil
han respondido rapidamente al cambio estructural del sector
productivo de la sociedad y a la transformacion de sus valo-
res religiosos, el individuo, relativamente mas desprotegido,
exige, por una ‘parte, mayores transferencias y servicios so-
~ciales del Estado, que, en su opinidon, debe actuar como ase-
gurador gdeneral de la sociedad civil y, en su defecto, sigue,
contemplando al ahorro como el elemento fundamenta1,pana re-
ducir su incertidumbre econdmica: "“conviene ahorrar por si
surgen imprevistos", "conviene ahorrar para completar la pen-
sién de la jubilacidon". i

Esta generalizada inseguridad se manifiesta de forma di-
ferente a lo.largo del ciclo vital del cabeza de familia. Pa-
ra los mas jovenes el ahorro les asegura contra los gastos de
una enfermedad, el paro, el nacimiento de un hijo, reponer un
bien costoso. A medida que cumple anos, el espafiol, sin dejar
de preocuparse por disponer de dinero para pagar un imprevis-
to, contempla con temor su Jjubilacion. E1 83% de los de mas
de 50 anos y el 85% de los entrevistados de mas de 60 afos
querrian ahorrar para completar su futura pensidn. Es intere-
sante exponer wuna segunda lectura de estos datos: 12 1la
mayoria considera insuficiente la cuantia de las pensiones o
incluso, teme los futuros cambios legales del sistema, por lo
que a medida que se aproxima su retiro de la vida activa,
desearia mas intensamente disponer de unas reservas
financieras, 22 la extensidon de la medicina social asegura un
tratamiento gratuito a practicamente toda la poblacidn
espanola; sin embargo un amplio porcentaje de 1la misma

-sin apenas diferencias de edad- opina que es conveniente

- 7 -
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disponer de ahorros por si surgen imprevistos como 1la
enfermedad y 39 un porcentaje significativo, 12%, de cabezas
de familia activos considera posible perder su trabajo en el
proximo afio, y otro » son parados. Estas cifras de paro
entre los <cabezas de familia afiaden mas incertidumbre
econdmica y refuerzan la necesidad del ahorro por motivos de
seguridad.

5. Inflacion y ahorro

A una amplia mayoria, 68%, le preocupa la pérdida del
valor de sus ahorros por 1la inflacidon y hay un acuerdo
general con la propuesta de que el alza de los precios hace
que, en pocos afos, el dinero ahorrado sirva para adquirir
muchas menos cosas que en el presente. Un proceso continuo
de alza de precios ha configurado la experiencia financiera
de todos los espafioles, que perciben con claridad 15 diferen-
cia entre pesetas de cada afio y pesetas constantes. Sin embar
go, la inflacidn no ha provocado una ruptura con la valora--
cion del ahorro como una virtud. El espafiol de 1987 mantiene
que el ahorro es algo bueno, aunque: "ahorrar exige mucho sa-
crificio" y "los gastos impiden ahorrar una peseta a la gente
normal". La inflacidn aparece en un tercer puesto de las razo
nes para no ahorrar: "cuando se va a echar mano del ahorro,
el dinero ahorrado vale poco"; mientras que una actitud deci
didamente consumista y apoyada en el crédito para cubrir los
imprevistos aparece distanciada, en el Gltimo Tugar de los -
factores contrarios al ahorro.

Ciertamente, a nivel de comportamiento el espafiol es més
proclive a consumir que a ahorrar. Hay una disociacidn entre
el reconocimiento del ahorro como un valor social, Gtil para
lTos individuos y su deseo de disfrutar de 10s nuevos bienes.
E1 consumidor salva esta disonancia al racionalizar su conduc
ta basdndola: 12 en la insuficiencia de sus ingresos para --
mantener el grado de confort - que €1 mismo define como




PREFERENCIAS DE INVERSION RESPECTO A SU REVALORIZACION

GRAFICO 3
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necesario- y, simultaneamente, ahorrar y, 29 en el deterioro
de la capacidad de compra de sus ahorros por la inflacidon. A
nivel de ideas, el espafol cree en el ahorro como una virtud,
un factor de tranquilidad que 1le permitiria afrontar 1los
riesgos economicos de su vida y adquirir los bienes materia-
les que precise; pero se decide por adquirir bienes que hoy
cuestan menos que manana.

La inflacidon es, por tanto, una calamidad con la que hay
que convivir adecuando el comportamiento econdmico a su evo-
lucidon. E1 consumidor gasta y el ahorrador ahorra aunque 1lo0s
precios de las cosas suban; pero el destino Ultimo de ese
ahorro, la inversion, estara influido por las expectativas de
revalorizacion.

Para invertir racionalmente, el ahorrador necesjtarﬁa co-
nocer las posibilidades de defensa del valor de su dinero que
les ofrecen las distintas opciones de inversidon. La encuesta
revela un notable desconocimiento de la poblacidn respecto a
este tema. S0lo un pequefio sector dispone de informacidon y
tiene una opinidn sobre el destino de sus ahorros para prote-
gerles de la inflacidon. La mayoria, 77%, de los entrevistados
es incapaz de exponer sin ayuda alguna idea para prever 1la
pérdida real de sus ahorros. En cambio, cuando se les mostrd
un cuadro de posibles inversiones 10s entrevistados si fueron
capaces de valorarlas en relacion a mantener el valor del
dinero invertido (ver grafico nQ 3). '

Al examinar los datos del grafico nQ23 se observa que las
familias espanolas consideran los gastos en educacion de los
hijos como la mejor inversidon posible. Detras de estas res-
puestas se encuentra la alta valoracidon que, seglin el plbli-
co, el sector productivo concede a la formacidon y su estrecha
relacion con las retribuciones laborales. Es importante com-
probar que el coste de educacidn se considera una inversion,
la mejor, porque la formacidon adquirida no se deteriora con
el alza de los precios. A continuacidn, los espafoles sitdan
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Suman mas
de

CUADRO N9 1

Las inversiones de los espafoles

Reformar o reparar la casa
Pagar creéditos o préstamos
Comprar vivienda o pagar
sus plazos

Pagar primas de seguros -
distintos del seguro del
automdvil

Montar o ampliar negocio
Comprar Deuda Pablica
Comprar acciones

Alguna tierra

inversion.

de 100 porque pueden

En los Gltimos En el Gltimo
cinco afos ano
% %
55 47
30 31
27 22
20 18
13 .9
12 8
10 8
4 1
haber realizado varios tipos

11
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tres tipos de inversidn en bienes reales: vivienda propia,
equipamiento del hogar y tierras. Interesa sefialar la distin-
cion entre la compra de una vivienda para uso propio y para
alquilar que parece motivada por la vieja normativa sobre al-
quileres.

La decisidon de invertir en un negocio, o ampliacion del
propio, esta relacionada con su espiritu de empresa y las ex-
pectativas de conseguir un excedente que supere los rendi-
mientos de otras opciones de inversion. E] grafico n% 3 mues-
tra una situacion relativamente mala en Espafa. La inversion
privada en "negocios, -en consideracidn a la muestra 10s su-
jetos serian pequefios empresarios o, incluso, autdnomos-, se
sitla muy por detrds de la compra de bienes reales, para dis-
frutarlos y se considera poco mejor que el depdsito a plazo
(sin revalorizacidon). Esta es la respuesta generalizada,
incluso, entre los trabajadores por cuenta propia (indice
20). Pero hay un dato positivo: 1los cabezas de familia
menores de 30 anos presentan un indice 37, muy superior a la
media. Este valor del indice sefiala un positivo crecimiento
del espiritu de riesgo -que implica cualquier actividad
empresarial- entre los mas jdvenes.

La compra de valores de renta fija (Deuda Piblica) o de
pisos para alquilar muestra unos indices, 6 y 3, proximos al
equilibrio entre quienes las consideran inversiones buenas y
quienes malas. Por Ultimo, la inversidn en Bolsa y dedicarse
a prestar dinero se valora mal por el piablico.

En resumen, el espanol medio que en un 73% tiene vi-
vienda propia y el equipamiento de su hogar es bastante ele-
vado, no esta suficientemente motivado para ahorrar o
invertir sus ahorros finacieros. Si no es en mejorar su ni-
vel de vida material, su conducta como inversor responde a
los <criterios que mantiene para valorar 1las diferentes
opciones propuestas, respondiendo a unos criterios tradicio-

nales.
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6.

E1 destino del ahorro

E1 comportamiento inversor responde fielmente a las ideas

que 1os consumidores tienen sobre 1a diferente revalorizacion
de los activos y su deseo de seguridad. La vivienda y su equi
pamiento han ocupado un puesto preferente en las inversiones
de las familias en los Gltimos afios (ver cuadro no 1).

En otra pregunta de la misma encuesta, los entrevistados
estimaban los gastos medios de reformas o reparaciones de su
vivienda en unas 62. 500 -pts/afio. Las 1inversiones en valores
mobiliarios y en negocios van muy por debajo de los pagos por
créditos (préstamos para adquirir vivienda, reformarla o
mejorar su equipamiento). En definitiva, segidn los espanoles
su ahorro se traduce, fundamentalmente, en una mejora final
de su confort, su estilo de vida. También merece subrayarse

el despegue del seguro. En 1la encuesta se comprueba que el

porcentaje de los que pagaron nririas por los seguros distintos .del auto-

mévil es superior al porcentaje de los que invirtieron en valores mobilia
i o8, i

7. Inversidn y renta familiar

La encuesta FIES 87 dirigida a los hogares muestra las -
preferencias de la familia espafiola hacia distintas inversio-
nes. Sus resultados revelan una elevada coherencia en las res
puestas. Lo mismo si se examina el cuadro n2 1 con los datos
sobre inversiones realizadas que si se observa el grafico --
ne 3 con la imagen sobre las mejores inversiones para prote-
ger el dinero de la inflacién, la adquisici6n de vivienda pa-
ra uso propio y el equipamiento del hogar Y sSu mejora ocupan
un primer lugar en la eleccidn de los entrevistados. La inver
sidn en valores mobiliarios (renta fija y variable) se sitda
muy detrds y preocupa s6lo a un grupo reducido que puede ci--
frarse en torno al 12% de la poblacidn. Invertir directamente
en actividades empresariales, tampoco es muy apreciado, inclu
so entre los trabajadores por cuenta propia.

Estos primeros resultados sobre las preferencias y acti-
tudes inversoras de los espafioles tienen limitaciones que es

- 13 -
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preciso subsanar para disponer de una informacidon cuantifica-
da y mds rigurosa sobre el comportamiento econdmico de las fa

milias.

Al simultanear el andlisis de la encuesta con el examen
de datos de otras fuentes se comprueba la coherencia de una
con otra clase de informacidn, ademds de superar los siguien

tes problenias planteados por la encuesta.

* Un fallo impsrtante de la técnica de encuesta para inves
tigar cuestiones relacionadas con la economfia familiar reside
en la resistencia de los entrevistados a cuantificar sus ingre
sos, ahorros o gastos, 1o que obliga a utilizar métodos indi-
rectos para obtener una distribucidn del consumo o de la inversiodn
familiar por renta.

* Por otra parte, el tamafio de la muestra 1mpoﬁe una re
presentacidn muy pequeifia de las familias con elevada capaci-
dad econbmica y, ese pequefio nimero de familias, es ademds,
muy reticente a hablar respecto a sus inversiones o cualquier
otra cuestidn relacionada con su situacidn financiera.

Estas lTimitaciones inducen a buscar otras vias comple--
mentarias de informacién. En este caso los datos sobre el --
[RPF de la Memoria de la Administracidon Tributaria de 1986 -
han servido para ofrecer, en una primera aproximacidén, una -

respuesta cuantificada por escalones de renta sobre la inver
sidén en vivienda, en valores mobiliarios y en los pequefios -
negocios personales o actividades profesionales. Las cifras

del anexo estadistico deben tomarse como un intento y los -
autores son conscientes de las siguientes limitaciones: 1°la
informacidn se refiere sdlo a poco mds de los siete millones
de hogares que presentaron declaracidn de la renta de 1985,
2°en la Memoria no hay informacidn sobre el resto de las fa-
milias, aunque esta tercera parte sea, evidentemente, la de

menor capacidad econdmica y , por tanto, con una inversidn -
muy pequefia, 3°la ocultacidn en menos de los ingresos decla-
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rados y/o el aumento de las deducciones es otro sesgo impor-
tante. Parece admisible sostener que las cantidades desgrava
das por inversién son, en todo caso, cifras madximas, mientras
que los ingresos recogidos son cifras disminuidas por el frau
de, 4° la base imponible y no los ingresos integros han ser-

vido para establecer 10s tramos.

Expuestos estos reparos a las cifras utilizadas, el -
estudio del anexo ha permitido 1legar a las siguientes cor

clusiones:

1° La vivienda es la principal y mds popular inversidn
como la encuesta avanzaba. Prdcticamente una cuarta parte -
de las familias (23,5%) invirtid una media de 229.031 pts.
en su vivienda en 1985. Para el total de familias con decla
racion la media fue de 53.856 pts, 1o que representd un.3,%
de susS ingresos netos. | '

RESUMEN DEL ANEXQ ESTADISTICO

% Inversores
sobre con

Cantidad media Cantidad media Proporcidn de
invertida por por familia in la inversién

" tribuyentes familia versora respecto a la
base imponible

Yivienda pronia 23555 53.856 229.031 3,84
Valores mobiliarios 10,8 42.269 389.312 3,01
En negocio o
profesiodn 1,7 15.753 962.967 19152
iledia pcr familia
declarante IRPF 111.878 7,97

2° Escasamente el

11% de las familias adquirig

ron valores con derecho a desgravacidon por un importe medio
de 389.312 pts. superior a la media de inversidn en vivienda;
pero siendo el porcentaje de estos inversores menos de la mi-

tad que el de inversores en vivienda, la inversidn media por
familia fue de 42.269 pts, el

3,01 de la base imponible.
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32 S61o un 1,7% de los contribuyentes por IRPF hicieron
inversiones en sus negocios familiares con la suficiente en-
tidad para deducir de sus bases imponibles. Quienes se desgra
varon, lo hicieron por cantidades importantes, 1o que implica
ba una inversién media de 962.927 pts. Sin embargo, la inver-
sién media por familia fue de 15.753 pts, o sea 1,12% de la -
base imponible media.

42 La inversidn media de cada familia con declaracidn en
vivienda, valores mobiliarios y negocio ascendid a 111.878 pts|.
Al ser la base imponible media algo mds de 1.400.000 pts, el
porcentaje de inversidn fue de 7,97% de esa base.

52 E1 porcentaje de inversidn mds alto en relacidn a la
base imponible aparece en el tramo de 9 a 13 millones, forma
do por unas 13.000 familias que representan el 0,18% de.1as
familias con declaracién. Estas familias ofrecen e1féig&iente
cuadro de inversiones:

Negocio Valores Vivienda Total inversiodn
9,44% 9,73% 4,51% 23,68%

Aparentemente, parece extrafo que las 9.500 familias
del tramo siguiente con una base imponible superior a los 13
millones de pts. invierta en menor proporcidn en vivienda,
valores u negocios familiares. La inversidon de este 0,13% de
familias se debe dirigir a otras férmulas no recogidas en la
Memoria como son fincas, solares, inmuebles, participacidn -
en sociedades no cotizadas o sin derecho a desgravacidn.

De tal modo, para el 99,8% de las familias la propensidn
a invertir en vivienda, valores desgravables y negocios perso
nales crece con la renta, desde un 3,81% a 23,68% disminuyen
do al 15,18% en el Gltimo tramo.

62 La inversidon en vivienda crece desde un 2,66% de la
base imponible a 3,60 para un aumento de 1.000.000 a 1.4G0.00C




GRAFICO 4

LAS INVERSIONES: VIVIENDA, VALORES
MOBILIARIOS Y NEGOCIOS POR INGRESOS
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pts de base. En los siguientes tramos el aumento del porcen-
taje de ingresos destinados al pago de la vivienda propia cre-
ce lentamente con los ingresos hasta el tramo de 3 a 5 millo-
nes. Para mayores ingresos disminuye la parte de renta dedica
da a pagar la vivienda propia.

7% La proporcidn de ingresos destinados a inversidn en
valores mobiliarios crece desde 0,9% a un 9,73% para el tra
mo de 9 a 13 millones de ingresos reduciéndose en los dos -
Gltimos tramos.

82 La proporcidn de ingresos invertidos en los propios
negocios. crece de un 0,16% al 9,44 en el tramo de 9 a 13 mi-
1lones. Igual que en el caso anterior esa proporcidn se redu
ce hasta el 4,74% en el tramo de mds de 30 millones.

92 E1 gradfico n2 4 muestra la concentracién de ingre--
sos e inversiones entre declarantes por el IRPF. E1 43,7% -
de la poblacidn con ingresos hasta un milldn dispone del --
20,36% de la base imponible declarada, ha invertido el 16,7%
de la inversidn total en vivienda, el 6,7% de la inversién -
total en valores y el 2,8% de la inversi6n total en ingresos
personales. En el otro extremo de la pirdmide de rentas se -
encuentra el 1,7% de la poblacidn con el 10% de la renta, el
7,7% de la inversidn en vivienda, el 25,9% de la inversién -
en valores y el 48,7% de la inversidn en negocios.

102 ET 62% de la inversidn en valores se generd en el
estrato de mds de 2.200.000 pts de renta que representa el -
13,6% de los contribuyentes o 9% de la poblacién total (sin
considerar el fraude fiscal).

112 E1 andlisis de la Memoria de la Administracién Tri-
butaria de 1986 ofrece, por tanto, unas conclusiones muy pa-
recidas a las de la encuesta FIES 1987: la inversifn en vi-
vienda propja estd muy generalizada y ha venido cubriendo -
una coble necesidacd de la familia. Por una parte, su utiliza
cidn para disponer de un hogar o domicilio ante una escasa e
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inadecuada oferta de vivienda en alquiler y, simultdneamen-
te, la fuerte revalorizacidn del patrimonio inmobiliario --
aconsejan la compra de la vivienda propia a las familias co
mo inversidn. La-deduccidon fiscal del 15% al 17%, ha repre-
sentado una .reduccidn en torno-al 3,4% de las cuotas Tntegras del IRPF
con una mayor incidencia en los estratos inferiores, 3,6%,
porcentaje que baja al 2,4% en el tramo de 5 a 7 millones y
s6lo es el 0,6% en el de mds de 30 millones. La inversidn en
valores muestra grandes diferencias por niveles de renta.

E1 bajo porcentaje de inversores en valores mobiliarios,
%, del total de hogares espafnoles, y ‘la fuerte concentracidn
- de las cantidades invertidas en los tramos superiores de ren-
ta revelan una fuerte desigualdad por motivo de renta en la -
estructura de las inversiones en Espafia. Por una parte, una
amplia mayoria, en torno al 65% de las familias, invierte en
su vivienda, mejora su equipamiento doméstico o mantiene --
sus excedentes en los bancos o las cajas. S61o las familias
con ingresos superiores a los 2 millones de pts invierten en
un abanico mas amplio de opciones. La estructura de inversio-
nes es mucho mds desigual que la de consumo en la sociedad es
panola.

20 -
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NOTAS:

(1) Distanciamiento =
% de posesion del bien en la cuarta cuartilla de renta

% de posesion del bien en la primera cuartilla de renta

(2) "Memoria de la Administracidn Tributaria 1986", pag. 497,
MO de Economia y Hacienda. Secretaria de Estado de Ha-

cienda.

(3) Jose Castillo Castillo 1987 "Sociedad de consumo a la
espanola”

(4) Este porcentaje y los demas que aparecen en la nota co-
rresponden a las respuestas obtenidas en la encuesta FIES

del ISC de octubre-noviembre 1987.

(5) Los indices, segin la formulacidn de la CEE (D.G. des --
Affaires Economiques et Financieres) son el resultado de
la suma algebrdica de los valores positivos 1,d 0,5y nega
tivos -1, -1. E1 campo se extiende de +100 a -100.
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