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l. INTRODUCCION (*)

pesar de la importancia que el ahorro tiene

desde distintas opticas, pocos trabajos en

nuestro pais han abordado su estudio desde
una perspectiva de tipo microeconomico, lo que
contrasta con otros campos de analisis, tales como
el mercado de trabajo, en el que abundan las apro-
ximaciones de tipo «micro» y «macro». Quizas una
de las razones que contribuya a explicar el fenome-
no sea que la Unica fuente de informacion estadis-
tica disponible con cobertura nacional es la En-
cuesta de Presupuestos Familiares (EPF), que
realiza el Instituto Nacional de Estadistica, con la
finalidad basica no de estudiar el ahorro, sino de
conocer la estructura del consumo de los hogares
espanoles. A efectos de estudiar el ahorro, al igual
que acontece en otros paises que realizan este ti-
po de trabajos, la encuesta espanola tiene el pro-
blema de que infravalora el consumo y, en mayor
medida, la renta, de donde se deduce que los da-
tos directos no son utilizables sin antes aplicar las
pertinentes correcciones. Siguiendo la linea de un
trabajo previo publicado en estas mismas pagi-
nas de PaPELES (véase Raymond, Oliver y Pujolar,
1995), este es precisamente el objeto del presente
articulo: utilizar la evidencia «micro» que la En-
cuesta de Presupuestos Familiares 1990-1991
aporta para analizar el comportamiento del ahorro
por grupos de edad, comprobando la relevancia del
modelo de ciclo vital y las implicaciones del enveje-
cimiento de la poblacion sobre la oferta futura de
ahorro en nuestro pais.

En efecto, un resultado frecuente, y en principio
no esperable, que se deriva de la evidencia empiri-
ca disponible es que las implicaciones del modelo
de ciclo vital suelen estar en consonancia con los
datos de tipo «macro», a la vez que hallan poco so-
porte en los datos de tipo «micro». En concreto, las
tasas de ahorro de los distintos paises estan gene-
ralmente correlacionadas con las tasas de creci-

miento de las respectivas economias, lo que es una
consecuencia de la forma de Uinvertida que sigue
el proceso de acumulacion de activos cuando se
postula el modelo de ciclo vital, tal como diversos
autores, y en particular Modigliani, en distintos tra-
bajos senalan (véase, por ejemplo, Modiglia-
ni, 1966). No obstante, en los datos «micro» suele
haber poca evidencia de ciclo vital, dado que, al to-
mar datos de encuestas, se comprueba que la po-
blacion retirada sigue acumulando activos. Esta es,
por ejemplo, la evidencia que para la economia
espanola se desprende de Raymond et al. en el tra-
bajo citado. Una lectura poco pausada de estas en-
cuestas podria, pues, inducir a la conclusion de que
el envejecimiento de la poblacion no plantea pro-
blemas cara a la oferta de ahorro, dado que la po-
blacién envejecida muestra pautas mas frugales
que las que pudieran derivarse del modelo. No obs-
tante, como ya se senalaba en este trabajo previo,
es posible que el fendmeno del envejecimiento de
la poblacion sobre la oferta de ahorro aparezca al
contemplar el problema desde una Optica mas
agregada, integrando en el analisis el comporta-
miento de las familias y del sector publico.

Una poblacion envejecida es una poblacion que,
generalmente, no produce renta, o que produce
muy poca renta, y que, no obstante, via sanidad
publica gratuita y otro tipo de gastos publicos, con-
sume renta. Desde esta perspectiva, su ahorro (es
decir, el exceso de su produccion sobre su consu-
mo) es sensiblemente mas bajo que el que se de-
duce de los datos de la encuesta. Por tanto, es al
integrar los datos de las familias con parte de la ac-
tividad que las familias inducen sobre el sector pu-
blico cuando aparece con claridad el problema del
envejecimiento de la poblacion sobre la oferta de
ahorro. Una poblacion envejecida comporta mayo-
res gastos de sanidad publica y mayores gastos de
pensiones, lo que se traduce o bien en una mayor
presion fiscal y, por tanto, en un efecto desplaza-
miento sobre el ahorro de los estratos de la pobla-
cién activa, o bien en un mayor déficit publico. Na-
turalmente, puede que ambos efectos operen
conjuntamente. Este razonamiento sugiere que el
analisis de la relacion entre envejecimiento de la
poblacion y ahorro debe desarrollarse contemplan-
do conjuntamente los ahorros familiar y publico,
con objeto de apreciar de forma adecuada la pre-
sion a la baja que una poblacion envejecida ejerce
sobre las posibilidades de la sociedad de acumular
activos.

Junto a esta consideracion, otro hecho relevante
es el siguiente. La infravaloracion de la renta decla-
rada es menor para la poblacion retirada, que per-
cibe una pension, que para los demas grupos de
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poblacion. Es decir, el porcentaje de diferencia en-
tre renta efectivamente percibida y renta declarada
en la encuesta es menor para los jubilados que pa-
ra otros grupos de poblacion. Por contra, no pare-
cen existir diferencias sistematicas por lo que res-
pecta al consumo, de donde se desprende que los
datos de la encuesta dan una imagen distorsiona-
da de la proporcion relativa de renta percibida no
consumida por grupos de edad. Es decir, el ahorro
relativo elevado de los jubilados es, en parte, un re-
flejo de su menor proclividad a la ocultacion de in-
gresos que los demas grupos de poblacion.

Tres son, por tanto, las diferencias basicas de
este trabajo con respecto al precedente ya citado,
fundamentados ambos en la Encuesta de Presu-
puestos Familiares espanola referida al periodo
1990-1991:

a) En primer lugar, la utilizacion de factores de
elevacion especificos por categorias de gastos y
de ingresos para lograr la plena compatibiliza-
cion de los datos de la encuesta con los de la Con-
tabilidad Nacional de Espana. Ello origina del orden
de unos doscientos factores de elevacion distintos,
cuya importancia a efectos de interpretar los resul-
tados se manifiesta en razonamientos como el des-
crito.

b) En segundo lugar, introduccion del concepto
de renta generada a efectos de evaluar el ahorro
por grupos de edad. En concreto, el ahorro se defi-
ne segun la definicion estandar, pero también se
define a partir de la renta generada. Es precisa-
mente en este supuesto cuando una mayor caida
de ahorro se produce con la edad, dado que la ren-
ta generada de los retirados procede sdlo de la
acumulacion previa de activos.

c) En tercerlugar, el trabajo desarrolla una im-
putacion por grupos de edad de parte del consumo
publico. Ademas de las pensiones, se distribuyen
por grupos de edad los gastos de educacion (los
principales beneficiarios de este tipo de gastos son
las familias jovenes) y los gastos de sanidad publi-
ca, que redistribuyen renta en favor de los retira-
dos.

Esta organizacion de los datos permite analizar
las implicaciones del envejecimiento de la pobla-
cion sobre la oferta futura de ahorro en la econo-
mia espanola, en un trabajo que se estructura en
los siguientes apartados. En el apartado |l, se pasa
revista a cierta evidencia acerca de la relevancia
del modelo de ciclo vital desde una ¢ptica «macro»,
probando las implicaciones del modelo sobre |a re-
lacion entre ahorro y crecimiento, asi como desde
una perspectiva «micro». En el apartado I, entra-

mos en los datos de la Encuesta de Presupuestos
Familiares espanola, estableciendo los factores de
elevacion correspondientes por categorias de in-
gresos y de gastos con objeto de lograr la compati-
bilidad de los datos de la encuesta con los de la
Contabilidad Nacional del INE. A partir de dicha
consideracion, y en el apartado IV, se definen los
conceptos de renta generada y consumo efectivo
por grupos de edad, que resultan de la imputa-
cion por grupos del gasto publico en educacion y
en sanidad. Por lo que respecta a pensiones, el
concepto de renta generada implica la creacién de
un fondo de pensiones ficticio para los retirados,
de suerte que Unicamente se considera renta ge-
nerada aquella que procede de este fondo ficticio
de pensiones. Para el caso de una pension contri-
butiva, la diferencia entre el importe de la pension
efectivamente percibida y la justificada en funcién
de las contribuciones previas se considera como
una transferencia del sector publico, que no tiene
la consideracion de renta generada, mientras que
en el caso de una pensién no contributiva, la renta
generada se considera nula, y la totalidad de la
pension tiene la consideracion de transferencia pu-
blica de renta. Este esquema permite evaluar, en el
apartado V, el efecto del envejecimiento de la po-
blacién sobre la oferta de ahorro, bajo la hipétesis
de que las pautas de consumo, de ahorro y de ge-
neracion de renta se mantienen invariables en el
tiempo por grupos de edad. Finalmente, unas bre-
ves conclusiones (apartado VI) cierran la expo-
sicion.

Il. AHORRO Y CICLO VITAL:
EVIDENCIA EMPIRICA

El modelo de ciclo vital ha catalizado una abun-
dante literatura con objeto de contrastar su cumpli-
miento y/o el cumplimiento de sus implicaciones, y
en particular la relacion entre tasa de crecimiento
y tasa de ahorro. Una presentacion de la evidencia
«macro» y de parte de la literatura relevante puede
hallarse en Raymond (1896), mientras que en Ray-
mond, Oliver y Pujolar (1995) se ofrece la eviden-
cia «micro». Con la finalidad de ofrecer un trabajo
autocontenido, el objeto de este apartado es pre-
sentar un somero resumen de los aspectos mas re-
levantes.

1. Ahorro y ciclo vital: evidencia «macro»

Como es bien conocido, el modelo de ciclo vital
supone gue el individuo ahorra en las fases inter-
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medias de su vida con objeto de financiar su jubila-
cion. De aqui se desprende que el proceso de acu-
mulacidn de activos a lo largo del ciclo vital adopte
la forma de Uinvertida. En la formulacion mas sim-
ple del modelo, y sin la contemplacion del motivo
«herencias», cuando la renta permanece estable, y
suponiendo también una poblacion estancada, ca-
da generacion consume su ahorro, y la tasa agre-
gada de ahorro de la economia es nula. Por contra,
si la renta crece, aun en el supuesto de que cada
generacion consuma su ahorro, la renta permanen-
te de la generacion de los activos excedera a la de
los retirados, por lo que su ahorro excedera tam-
bien al desahorro de los retirados, y el ahorro agre-
gado sera positivo (para una referencia reciente,
véase Modigliani, 1993). La relacion entre tasa de
crecimiento y tasa de ahorro es, pues, una implica-
cion importante del modelo de ciclo vital que halla
soporte en los datos «macro». Asi, la frugalidad
asiatica no debe buscarse en unos habitos mas
ahorradores de su poblacion, sino que puede ser
un reflejo de las elevadas tasas de expansion de su
renta. Por contra, las bajas tasas relativas de aho-
rro de las sociedades occidentales maduras esta-
rian en consonancia con unos ritmos mas modera-
dos de expansion de sus economias.

La asociacion positiva entre tasa de crecimiento
y tasa de ahorro lleva a la concepcion de dos circu-
los. El virtuoso de la riqueza, en el que las altas ta-
sas de crecimiento y de ahorro se autoalimentan,
dado que las elevadas tasas de ahorro permiten
elevadas tasas de inversion y de acumulacion de
activos en general, que explican el crecimiento fu-
turo, y el vicioso de la pobreza, caracterizado por
bajas tasas de crecimiento y de acumulacion de ac-

tivos, que a su vez imposibilitan un crecimiento fu-
turo intenso del nivel de renta. ¢En que medida es-
te planteamiento resulta acorde con la experiencia
espanola y europea en general en las Ultimas dé-
cadas? Con objeto de ofrecer un simple bosquejo,
se expone a continuacion la relacion obtenida en-
tre tasa de ahorro y de crecimiento para Espana y
para los paises de la Union Europea, tomando co-
mo referencia, por las razones previamente ex-
puestas con respecto a los ahorros familiar y publi-
co, la tasa de ahorro nacional bruto.

a) Ahorro y crecimiento en Espana

Mostrar la asociacion entre tasa de ahorro nacio-
nal bruto en Espana y tasa de expansion del PIB es
el objeto de este apartado. Sin pretender ofrecer un
contraste riguroso, como una ilustracion de los da-
tos, el cuadro n.® 1 ofrece los resultados de la esti-
macion de un simple modelo VAR bivariante entre
tasa de ahorro y tasa de expansion del PIB en el pe-
riodo 1961-1995. Como es sabido, un modelo VAR
relaciona los valores de una variable con sus pro-
pios valores desfasados y con los valores desfasa-
dos de las demas variables que intervienen en el
sistema. A la vista de los resultados que el cuadro
numero 1 ofrece, se comprueba que el crecimiento
desfasado explica la tasa actual de ahorro, mientras
que el crecimiento no depende de los valores des-
fasados del ahorro. Es decir, en terminos de la defi-
nicion de causalidad de Granger, y considerando
estas dos variables, |a tasa de crecimiento causa a
la tasa de ahorro, mientras que la evidencia
de causalidad de la tasa de ahorro sobre la tasa de
crecimiento es débil. Los resultados de estas dos
regresiones son, pues, acordes con una implicacion

CUADRO N.2 1

MODELO VAR ESTIMADO PARA ESPANA ENTRE TASA DE AHORRO CON RELACION AL PIB
Y TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
T T T i e e e e Rl e, e e )

VARIABLES EXPLICATIVAS

Tasa de ahorro Tasa de crectmrento

Tasa de @hOMO {—1) oeeueieeeec e eneaene e
Lol (= Tett o 1 =Ta (ol ol = e O
o i | R P

Error estandar .........c.ococoeeeeee -
festrutBeorrelae BRI INF ... comnimmmmmivmemmmeemes. .o

0.74 (8.62) 0.07 (0.48)
0.26 (3.04) 0.64 (4.46)
4,85 (2.73) -0,44 (0,14)
0.88 0,59
1.09 1.87
241 0.01

Notas ecuacion:
Periodo muestral: Datos anuales para el periodo 1861-1895
Entre paréntesis al lado de los coeficientes se detallan los estadisticos f

El test de autocorretacion es la version F del test de los muitiplicadores de Lagrange para el conlraste de un procesc aulorregreswo de primer orden. Se acepta la hipotesis
nula al postular procesos autorregresivos de orden superior o al suponer esquemas ARCH.
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macro del modelo de ciclo vital, que es la influencia
de la expansion economica sobre el ahorro.

Por otro lado, los graficos 1y 2 detallan las tradi-
cionales funciones de impulso-respuesta que se
deducen del modelo VAR estimado. Postulando
una causalidad contemporanea que discurre de
crecimiento sobre ahorro, y para una desviacion
estandar de 1,87 puntos porcentuales en la tasa de
expansion del PIB, el grafico 1, en su parte izquier-
da, muestra la respuesta dinamica ante este shock
de la propia tasa de expansion del PIB y de la tasa
de ahorro, en donde las lineas de trazo discontinuo
representan un intervalo de confianza del 95 por
100. Puede observarse que, efectivamente, mayor
crecimiento significa mayor ahorro. La parte dere-

cha de este grafico reproduce el mismo analisis su-
poniendo un shock en la tasa de ahorro de 1,09
puntos porcentuales. En este caso, la respuesta de
la tasa de crecimiento no difiere significativamente
de cero.

Los resultados de la metodologia VAR suelen ser
muy sensibles al sentido postulado para la causali-
dad instantanea. Asi, el grafico 2 reproduce el mis-
mo analisis, pero suponiendo una causalidad ins-
tantanea que discurre de tasa de ahorro a tasa de
crecimiento. Cualitativamente, los efectos de un
shock en la tasa de crecimiento sobre la tasa de
ahorro son coincidentes con los previamente obte-
nidos. Un mayor crecimiento sigue significando un
mayor ahorro. Sucede, empero, gue en este caso

GRAFICO 1

RESPUESTA A UNA DESVIACION ESTANDAR EN LAS INNOVACIONES = 2 S.E.
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2'5 gre——— e — —

Respuesta de CPIB a AHNB
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GRAFICO 2

RESPUESTA A UNA DESVIACION ESTANDAR EN LAS INNOVACIONES + 2 S.E.
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un mayor ahorro se traduce también en un mayor
crecimiento.

Seria inadecuado dar mas valor a los resultados
de un simple modelo VAR que el que cabe otorgar
a otras tecnicas descriptivas de la informacion
muestral. En cualquier caso, el punto a subrayar es
la asociacion positiva entre tasa de ahorro y tasa
de crecimiento, segun la formulacién del modelo de
ciclo vital predice. Por otro lado, como previamente
se ha senalado, entendemos que es preferible exa-
minar los efectos de la tasa de crecimiento sobre la
tasa de ahorro nacional bruto, dado que entre el
ahorro de las familias y el del sector publico exis-
ten claros efectos sustitucion, como es el caso de
la sanidad publica gratuita.

b) Ahorro y crecimiento en los paises
de fa Union Europea

Excluyendo a Luxemburgo por razones de tama-
o, los catorce paises de la Union Europea ofrecen
la posibilidad de formar un panel de datos. Dado
gue estamos interesados en estimar relaciones de
equilibrio a largo plazo, y con objeto de diluir la es-
tructura dinamica, puede ser conveniente presen-
tar la estimacion en términos de promedio de
varios afnos, si bien con datos anuales la significati-
vidad de los coeficientes mejoraba y las conclu-
siones cualitativas permanecian invariables. El
cuadro n.? 2 muestra la regresion de las tasas pro-
medio de ahorro por paises en tres décadas (tres
observaciones por pais correspondientes a |os va-
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CUADRO N7 2

TASA DE AHORRO Y TASA DE CRECIMIENTO EN LOS PAISES DE LA UNION EUROPEA
(Variable dependiente: Tasa de ahorro en porcentaje del PIB)

VARIABLE EXPLICATIVA Pooling Efectos fijos Efectos estocasticos
Tasa de crecimiento .........coooooveeriiiiecae s F, 1.40 (4,15) 1,24 (4.69) 1,28 (5,02)
[ CoT =Tt g 3.26 227 2,26

Notas ecuacion:

Los datos corresponden a medias decenales no solapadas (1961-1870. 1971-1980 y 1981-1990) de catorce paises de la Unién Europea. siendo Luxemburgo el pais excluido

Se dispone. por tanto. de 3 observaciones por pais y de 42 observaciones en total
Los valores entre paréntesis al lado de los coeficientes detallan los estadisticos ¢

Pooling equivale a fa aplicacion de minimos cuadrados incluyendo en la ecuacién un Lérmino constante que no se detalla. el modelo de efectos fijos comporia catorce terminos
constantes especificos (uno por pais). mientras que el modelo de efectos estocaslicos corresponde al tambien conocido como modelo de componentes de error.

lores medios en los periodos 1961 a 1970, 1971 a
1980 y 1981 a 1990) frente a las tasas promedio de
crecimiento en estos mismos lapsos temporales.
Con independencia del tipo de formulacion utiliza-
do (pooling o fusion de todas las cbservaciones y
aplicacién de minimos cuadrados, modelo de efec-
tos fijos 0 modelo de efectos estocasticos o com-
ponentes de error), se obtiene la conclusion de la
existencia de una asociacion robusta entre tasa de
crecimiento y tasa de ahorro.

Dado que los coeficientes estimados no proce-
den de un modelo formal, seria inadecuado tratar
de evaluar la magnitud de los coeficientes. Como
en otros trabajos incluidos en este mismo numero
se describe, la tasa de ahorro no depende sdlo de
la tasa de crecimiento. No obstante, lo que estas
regresiones prueban es la existencia de una aso-
ciacion positiva entre ambas variables en el contex-
to de los paises de la Union Europea, lo que esta
en consonancia con los resultados obtenidos para
diversas muestras de paises (véase, por ejemplo,
Modigliani, 1986). En sintesis, pues, una primera
explotacion de los datos muestra una evidencia
«macro» acorde con una implicacion importante del
modelo de ciclo vital.

2. Ahorroy ciclo vital: evidencia «micro»

Aunque los datos a nivel agregado, analizados
en el apartado anterior, no ofrecen dudas respecto
de la capacidad de la teoria de ciclo vital para ex-
plicar el comportamiento de las familias en relacion
con la distribucion de su renta entre consumo y
ahorro, no es menos cierto que la literatura eco-
noémica no ofrece mas que resultados parciales
cuando las tesis anteriores se intentan aplicar a mi-

crodatos. En efecto, la evidencia empirica (1) inter-
nacional ofrece resultados contradictorios al con-
frontar la teoria con los micro-datos; las razones
gue se han aducido para explicar este fenomeno
han sido diversas (2): unas, de indole teorética, al-
rededor de problemas de especificacion de los mo-
delos, mientras que otras apuntan a aspectos es-
trictamente estadisticos o derivados de la definicion
de las variables utilizadas. Por lo que se refiere al
primer aspecto, el grueso de la reflexion existente
sugiere que el papel de las herencias, el de las res-
tricciones de liquidez o el de la riqueza constituyen
elementos basicos en la funcion de consumo y, por
tanto, su inclusion mas o menos parcial implica
sesgos en los coeficientes estimados. Desde este
punto de vista, Ando y Kennickell (1987) realizaron
una aproximacion a la riqueza de sequridad social
para mejorar la especificacion de sus modelos pa-
ra Japon y EE.UU., aunque el ahorro de los mayo-
res no mostraba el perfil decreciente que, en rela-
cion con la edad, predice la teoria (3).

Adicionalmente, los modelos de ciclo vital-renta
permanente incorporan como variables basicas
tanto las expectativas de renta como el nivel de ri-
queza alcanzado por las familias; asi, la «renta es-
perada» se suma a la disponible como un factor ex-
plicativo del comportamiento del consumidor,
mientras que el stock agregado de riqueza (fisica y
financiera), en tanto objetivo Ultimo del ahorro, es
otro de sus elementos basicos (4). No obstante su
importancia en la explicacion de la conducta fami-
liar, estas variables plantean, a menudo, dificulta-
des insalvables para su estimacion, aunque exis-
ten procedimientos que permiten aproximar sus
efectos (Ando y Kennickell, 1987).

Por lo que se refiere a los problemas puramente
estadisticos, o de definicion de las variables utiliza-
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das, la literatura existente, aungue reconoce de for-
ma explicita su existencia, dificimente consigue
mas que apuntarlos (5); entre los elementos con-
flictivos observados, podria citarse al peso que pre-
sentan los jubilados en el total de poblacion en-
cuestada, al tipo de renta que este colectivo recibe
o a la infravaloracion del ingreso y consumo del
conjunto de la muestra o del que ofrecen algunos
colectivos especificos (profesionales y empresarios
individuales). Con respecto a los jubiladoes, se plan-
tea un doble problema: de sobrerrepresentacion
(consecuencia directa del proceso de muestreo,
gue tiende a primar normalmente a aquellas fami-
lias que suelen ocupar habitualmente el domicilio
familiar), y de patrones de consumo y ahorro de los
jubilados que viven en hogares unifamiliares. Este
segundo aspecto es resultado del hecho de que, a
medida que los jubilados aumentan su edad, la pro-
porcion de los que viven solos esta sesgada por un
efecto-renta que deriva tanto de las mayores posi-
bilidades de vivir separadamente (de otras familias
o de hogares colectivos) como del fendmeno, con-
trastado estadisticamente, de mayor esperanza de
vida a medida que la renta aumenta. Estos dos as-
pectos tienden, aun en el supuesto de que la mues-
tra esté correctamente definida, a primar a un co-
lectivo de jubilados que, proporcionalmente, tiene
mayores ingresos que el conjunto de la poblacion y
que, por tanto, tiende tambien a ahorrar proporcio-
nalmente una porcién mayor de su renta. Ello re-
dunda, como no puede ser de otra manera, en una
tasa «aparente» de ahorro de este colectivo supe-
rior a lo que la teoria predice. A este problema es
preciso anadir la ocultacion, general pero no en la
misma proporcion segun niveles de ingreso, tanto
de los gastos de consumo como, especialmente,
de la renta ingresada (6). En efecto, cuando se de-
sagregan los ingresos de la encuesta segun ori-
genes de la renta, se percibe con claridad como
determinadas fuentes de ingreso (pensiones y sa-
larios, por ejemplo) se aproximan notablemente
mas a la contabilidad nacional, mientras que otras
(como el excedente de explotacion de los empre-
sarios individuales, o los intereses y dividendos co-
brados) presentan un grado de ocultacion especial-
mente notable (7). Adicionalmente, para el conjunto
de la encuesta, el uso directo de su informacion, o
su correccion con factores de elevacion medios de
contabilidad nacional, tiende a ampliar el ahorro
de los colectivos que menos defraudan en sus res-
puestas, ya que la ocultacion es proporcionalmen-
te superior en ingresos que en gastos. De esta for-
ma, asalariados y pensionistas con un grado de
ocultacion, en la encuesta, de la renta ingresada
inferior y otro de incorreccion en las respuestas so-
bre el consumo mas ajustado a la realidad (8) pre-

sentan tasas de ahorro mas acordes con la conduc-
ta real, mientras que los propietarios de rentas del
capital o los empresarios individuales, ademas de
ocultar sus ingresos en una proporcion mas eleva-
da, también muestran un sesgo notable en parte de
sus gastos de consumo (9). En resumen, los ses-
gos poblacionales, y los derivados del distinto gra-
do de ocultacion de ingresos y gastos segun fuen-
tes de renta, generan problemas de interpretacion
de la conducta de las familias respecto del ahorro y
el consumo gue se encuentran tras las dificultades
parciales del marco de ciclo vital para la explicacion
del comportamiento de las familias.

No obstante, los elementos de inadecuacion de
la teoria a la evidencia «micro» no se explican uni-
camente por los aspectos comentados (tanto de
formulacién tedrica como por problemas estadisti-
cos), sino que tienen que ver, adicionalmente, con
los conceptos de renta y consumo que se utilizan
en este tipo de aproximaciones. En efecto, uno de
los aspectos a corregir, si la informacion lo permite,
es la propia definicion de consumo que, al incorpo-
rar el gasto en bienes durables mas que su uso
efectivo (y, por tanto, su consumo), tiende a distor-
sionar el comportamiento de las unidades familia-
res, ampliando el consumo de aquellas que adquie-
ren bienes durables en el periodo de referencia y
deprimiéndolo en las que los compraron en mo-
mentos anteriores. No obstante, aun siendo impor-
tante esta correccion (10), no es lo importante que
termina siendo la gue se efectua sobre los ingresos
cuando se utiliza el concepto de «renta generada»,
en lugar del mas habitual de «renta disponible», as-
pecto que se analiza en el apartado siguiente. En
cualquier caso, el concepto de renta generada, que
seguidamente se presenta, tiene mayor utilidad pa-
ra evaluar la contribucion por edades al ahorro na-
cional y las consecuencias «macro» derivadas del
envejecimiento de la poblacion que para validar el
modelo de ciclo vital desde la perspectiva de la
adecuacion del comportamiento del individuo a las
hipdtesis que postula la teoria. Asi, no es objeto de
este trabajo entrar en esta discusion, sino unica-
mente mostrar en que medida el proceso de acu-
mulacion de activos con la edad se asemeja a la ti-
pica U invertida, gque el modelo de ciclo vital
postula, cuando la renta y el consumo de las fami-
lias se definen en consonancia con sus contraparti-
das macro.
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Ill. RENTA GENERADA, RENTA DISPONIBLE
Y CICLO VITAL

1. Planteamiento del problema

Ademas de las correcciones anteriores, otro tipo
de problemas, de mayor envergadura tecrica, se
plantean al usar datos de corte transversal en lugar
de cifras agregadas; en efecto, cuando se estima
la propension al ahorro de las familias (la disponi-
ble en términos de CN) tiene la virtud implicita de
despejar, practicamente en su totalidad, la interven-
cion del Estado en la redistribucion de recursos en-
tre familias (tanto por diferentes niveles de renta
como intergeneracionalmente, a través de pensio-
nes, sanidad o educacion). No obstante, cuando se
pasa a microdatos, aparece, con toda nitidez, co-
mo la intervencion publica afecta de manera distin-
ta a una familia individualmente considerada, o a
un grupo determinado de ellas con renta o edad pa-
recidas, que al conjunto (11). La vision de «renta
generada» que se propone privilegia el enfoque
agregado; es decir, el uso de una definicion de ren-
ta a nivel de microdatos compatible con la que se
utiliza para el conjunto de la economia, empleando
toda la rigueza que permiten los datos de la en-
cuesta.

Asi, este concepto enfatiza la participacion en el
proceso de produccion como elemento determinan-
te del comportamiento de las familias, atribuyendo
a cada unidad familiar su renta realmente genera-
da (y, por tanto, su ahorro efectivamente realizado,
fuere voluntario u obligado), al igual que se efectua
para el conjunto de la economia, dado que la renta
nacional es, por definicion, y excluyendo otras par-
tidas procedentes del exterior, generada en el pro-
pio proceso de produccion. En datos micro, dado
que se parte de la renta ingresada por las familias
al margen de su participacion en la produccién, el
concepto que se utiliza es el de renta disponible; es
decir, ingreso familiar libre de cotizaciones sociales
y de impuestos directos. No obstante, buena parte
de ese ingreso no tiene que ver directamente con
la produccion, sino que es resultado de transferen-
cias que efectua el Estado. Ciertamente, a nivel
agregado, la tasa de ahorro resultante de una u
otra definicion de la renta debe ser la misma, pero
a nivel individual, o cuando se analizan familias por
distintos niveles de edad, las diferencias pueden
ser tan notables que oscurezcan, total o parcial-
mente, su comportamiento efectivo respecto de la
renta generada por dicha unidad familiar. Aunque
en términos del conjunto de la economia es indife-
rente que el ahorro lo efectiie una familia, cuyos
miembros tienen un tipo u otro de trabajo, o que lo

realice otra constituida por pensionistas con ingre-
s0s no contributivos, no lo es cuando lo que se pre-
tende es estudiar el comportamiento de las familias
y, mas aun, cuando de o que se trata es de inten-
tar una aproximacion a las consecuencias que el
envejecimiento de la poblacion tiene sobre la tasa
de ahorro.

En consecuencia, se parte de un concepto de
renta que exige poner de relieve el comportamien-
to real de las familias, tanto respecto a su ingreso
como a su consumo, depurado del papel que el Es-
tado realiza transfiriendo renta de unas familias
a otras u ofreciendo consumo de bienes publi-
cos (12). Asi, partiendo de la existencia de un «ve-
lo publico», que tiende a oscurecer las verdaderas
relaciones de transferencia que se dan entre las
distintas familias, tanto desde el punto de vista de
niveles de renta como de grupos de edad, una pri-
mera solucion debe consistir en obviar la inter-
vencion publica, retornando a las familias lo que
realmente han generado de renta y, por tanto, defi-
niendo su ahorro de forma distinta. En efecto, el in-
greso realmente obtenido por una unidad familiar
por su participacion en la produccién es la suma de
las retribuciones brutas, previas al pago de impues-
tos y cotizaciones sociales efectuado con cargo a
aquellos ingresos; el hecho de que una parte de és-
tos sean exacciones obligatorias no puede ocultar
el fendomeno econdmico de que dicha renta la ha
generado el sujeto gue se considera y no el sector
publico que efectua la exaccion ni la familia que re-
cibe, con posterioridad, la transferencia. En el epi-
grafe siguiente se analiza brevemente el proceso
de consolidacion, entre el sector familias y el sec-
tor de administraciones publicas, preciso para per-
mitir aflorar, en cada unidad familiar, la renta gene-
rada y el consumo efectivo realizado (sea privado
o publico). La consolidacion del sector publico con
el sector familias en este trabajo es solo parcial, ya
que contempla, por el lado de los ingresos, los im-
puestos personales y las contribuciones sociales, y
por el lado del gasto publico, las partidas de sani-
dad, educacion, pensiones, paro y transferencias
no contributivas. De esta manera, el esquema que
se plantea se centra en aquellos componentes
de la actividad del sector publico mas claramente
imputables por grupos de edad.

2. Ahorro familiar y publico
y sus interrelaciones

La finalidad de la correccion que se propone (13)
es retomar la agregacion que se efectla cuando se
toma en consideracion la economia en su conjun-
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to; en efecto, el ahorro nacional generado es la su-
ma del efectuado por los tres sectores institucio-
nales en los que se divide la economia nacional
(familias, empresas y administraciones publicas).
Esta agregacion tiene la virtud implicita de obviar
el papel del sector publico, ya que en la suma de
los tres sectores el menor ahorro de las administra-
ciones publicas aparece como mayor renta dispo-
nible del resto de sectores (familias y empresas) y,
por tanto, como un ahorro privado superior (14).
Dejando aparte el papel del sector empresas, que
no afecta a la sustantividad del analisis que se
efectua, puede estudiarse el comportamiento con-
junto del sector familias y parte del sector publico,
para destacar del mismo el papel de «velo» que, en
las decisiones de las unidades familiares, implica
la existencia del sector publico. Dado que se esta
interesado en destacar las relaciones entre el sec-
tor publico y las familias, se puede reescribir la
cuenta de renta de las administraciones publicas
resenando Unicamente aquella parte que afecta a
las relaciones entre ambos sectores, considerando
que el total de ingresos y utilizaciones por cuenta
de renta se divide en dos subsectores: las relacio-
nes con las empresas y con el sector familias ex-
cluidos el IVA y el Impuesto Extraordinario sobre el
Patrimonio (15). La consolidacion de las cuentas
de renta y utilizacion de la renta (que muestra el
destino de ésta entre consumo y ahorro) para los
dos sectores permite destacar la tradicional vision
de recursos por cuenta corriente y sus usos {(con-
sumo y ahorro).

El consumo publico, a su vez, puede dividirse, en
esta aproximacion, entre aquella parte destinada
de forma directa a familias, y con una clara y distin-
ta incidencia por grupos de edad (sanidad y educa-
cion), y el resto de funciones que, aun afectando-
las, tienen consecuencias directas sobre el aparato
productivo o cumplen funciones mas indirectas, a
la vez que su distribucion por grupos de edad pue-
de considerarse mas homogénea. Refiriéndonos
unicamente a aquellas dos funciones de consumo,
la consolidacion de las cuentas de renta y de utili-
zacion de la renta del sector publico permite desta-
car los ingresos y los usos de los mismos en sus re-
laciones directas con las familias.

Finalmente, la suma de los dos sectores permite
integrar en uno sélo el conjunto de las operaciones
que afectan a las familias. Asi, de forma simplifica-
da, y como primera aproximacion, la renta generada
por las familias conceptualmente se define como la
renta antes de impuestos, de transferencias y de
contribuciones sociales. Mide, por tanto, la contribu-
cion de cada familia a la «produccion» de renta. Por
otro lado, a efectos de obtener el ahorro familiar en

términos macroecondmicos, se introduce el concep-
to de consumo familiar corregido, definido como el
observado «mas» el consumo familiar de educacion
publica gratuita y de sanidad publica gratuita.

Al adoptar este planteamiento, la contribucion de
cada grupo de edad al ahorro en términos «macro»
es la diferencia entre la renta generada y el consu-
mo corregido. Observese que, al seguir este plan-
teamiento, la suma de ahorro familiar y publico, o
de ahorro familiar corregido y publico corregido, se
mantiene invariable, dado que la correccion efec-
tuada consiste en imputar a las familias parte de la
actividad que éstas inducen en el comportamiento
del sector publico. En definitiva, el ahorro familiar
se incrementa por el impacto del IRPF y de las con-
tribuciones sociales, y se reduce por el importe de
los gastos publicos en sanidad y educacion. Como
contrapartida, el ahorro del sector publico se mino-
ra por la suma del IRPF y de las contribuciones so-
ciales, y se incrementa por el importe de los gastos
de sanidad y de educacion. De esta forma, la suma
de ahorro familiar y publico permanece invariable,
produciéndose una redistribucion del ahorro de am-
bos agentes.

Este procedimiento tiene la virtud de poner de
manifiesto el ahorro realmente efectuado por una
unidad familiar relevante en términos macroecono-
micos, al margen de como se redistribuya esta par-
te de sus ingresos entre el resto de familias. Asi,
los elementos anteriores llevan a las siguientes
consideraciones: las familias que estan participan-
do en el proceso de produccion deben ver aumen-
tada su renta por los impuestos y cotizaciones so-
ciales a su cargo; este aumento del ingreso, que
implica una elevacion de igual cuantia del ahorro,
debe igualar a una reduccion de los ingresos o a
aumentos en el consumo de otras (o de las mis-
mas) familias. Y ello es asi porque el esquema que
se presenta trata de rasgar parcialmente el «velo
publico», poniendo de relieve qué familias, y en que
proporcion, son las que realmente ahorran. Este
esquema general es el que se analiza a continua-
cion, de manera abreviada, para las distintas fun-
ciones de consumo publico (sanidad financiada con
impuestos y educacioén) y de prestaciones publicas
(paro, sanidad contributiva y pensiones, contributi-
vas y no contributivas). Su principal finalidad, como
previamente se ha indicado, es analizar, por grupos
de edad, la contribucion de las familias al ahorro
nacional bruto. Profundizando algo mas en el deta-
lle de estas cuestiones, cabe efectuar las conside-
raciones siguientes:

a) La educacion publica se financia con cargo a
impuestos, y por tanto debe aumentar el ingreso de
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los que tributan y, al mismo tiempo, incrementar el
consumo de los que utilizan el sistema educativo.
Supdéngase, a titulo de ejemplo y para simplificar,
gque una unidad que tiene hijos escolarizados esta
exenta de tributacion en el IRPF por obtener rentas
inferiores al minimo exento, mientras que otra, que
no tiene hijos en edad escolar, tributa por IRPF. En
esta relacion entre las dos familias, ni la primera ha
generado los ingresos con los que «consume» edu-
cacion publica ni la segunda ha consumido por es-
te concepto los que genera. Los conceptos de ren-
ta generada y de consumo corregido (16) permiten
imputar a cada familia su ahorro efectivo en térmi-
nos macro: a la que genera el IRPF porque sus in-
gresos se ven aumentados en esta cantidad y, a
igualdad del resto de elementos de consumo, su
ahorro se incrementara tambiéen en la misma pro-
porcion; a los que consumen la educacion publica,
porgque su consumo se vera aumentado en el im-
porte de esa educacion publica. Asi, unos ven au-
mentar su renta y otros su consumo (17), amplian-
do y disminuyendo, en consecuencia, el ahorro de
ambas familias, y poniendo al descubierto la rela-
cion real existente entre consumo y ahorro en am-
bos colectivos.

b) Con la sanidad publica hay que tener en
cuenta que una parte se financia con cuotas y el
resto con impuestos. La que corresponde a esta
segunda merece la misma consideracion que la
educacion publica: el procedimiento utilizado en es-
ta investigacion aumenta el consumo de los que
usan la sanidad publica y la renta de los que gene-
ran los impuestos; no obstante, una parte de los
servicios sanitarios estan vinculados a cotizacio-
nes. Las contribuciones para financiar la sanidad
publica en forma de cotizaciones juegan el mismo
papel que las aportaciones a una mutua sanitaria
privada: en principio, estan calculadas para que, en
terminos probabilisticos, puedan financiar las con-
tingencias por enfermedad o accidente que cubren.
En tanto forman parte de la renta generada, deben
integrarse en el ingreso de las familias cuyos miem-
bros trabajan y, por tanto, aumentar la renta de di-
chas unidades familiares (al igual que el IRPF) vy,
simultaneamente, incrementar el consumo de los
que usan servicios sanitarios. Por consiguiente, no
existe diferencia alguna, desde el punto de vista del
tratamiento de la renta, entre la parte financiada
con impuestos y aquella generada a través de coti-
zaciones, ya que en ambos casos debe aumentar-
se la de la unidad familiar que genera los ingresos
e incrementar el consumo (18) de aquellas que uti-
lizan los servicios de sanidad.

c¢) Finalmente, queda por analizar el tratamiento
de las cotizaciones para prevenir la contingencia

de paro y para pensiones, que han recibido un tra-
tamiento idéntico. Este parte de la consideracion
de «seguros» que tiene la cobertura de ambas si-
tuaciones (a diferencia de la educacion y la sani-
dad, que constituyen consumo) y, por tanto, del tra-
to de las aportaciones a unos fondos tedricos (que
deberian cubrir la contingencia en el momento en
que se produzca). Desde este punto de vista, una
primera distincion es clara y precisa: las pensiones
no contributivas deben tratarse como transferen-
cias y, por tanto, han de disminuir la renta de las
familias que las perciben (ya que no las han gene-
rado) y aumentar la de aquellas que las han produ-
cido. Adicionalmente, una parte de las pensiones
contributivas tiene un caracter de transferencia, en
especial en pensiones minimas y en las de viude-
dad y orfandad, porcion que ha sido tratada de la
misma manera que las no contributivas. Queda por
discutir la concepcion del subsidio de paro y de las
pensiones contributivas puras, que constituyen,
probablemente, uno de los elementos centrales de
esta aproximacion. De acuerdo con el método utili-
zado, las pensiones y el subsidio de paro, en el ac-
tual sistema espanol, no formarian parte de la ren-
ta generada y deberian ser tratadas exactamente
igual que la sanidad, el paro o la educacion; en es-
te esquema, ello implicaria no considerar ni las
pensiones publicas ni el subsidio de paro como in-
gresos de las familias. No obstante, aunque no for-
men parte de la renta generada por las familias que
reciben estas prestaciones, tanto el subsidio de pa-
ro como una parte sustantiva de las pensiones pu-
blicas corresponden al flujo de intereses que, de
haberse capitalizado sus aportaciones, estarian re-
cibiendo los actuales pensionistas o los parados.
En consecuencia, desde el punto de vista del com-
portamiento de las familias frente al ahorro y el
consumo, no parece légico considerar que las
aportaciones efectuadas en el pasado no estan ge-
nerando parte de la renta de los actuales pensio-
nistas o parados. No obstante, la consideracion co-
mo ingreso de este tipo de rentas plantea un
problema de doble contabilizacion de parte de la
renta generada: en tanto que integrante de los indi-
viduos y familias que trabajan, y formando parte
de los ingresos de los actuales pensionistas y
parados.

No obstante, el problema deriva de la inexisten-
cia de fondos de acumulacion previos mas que del
enfoque que en esta investigacion se quiere dar a
la renta ingresada por las familias; en efecto, si el
Estado hubiera efectuado aportaciones a fondos
especificos destinados a financiar las contingen-
cias de paro y jubilacion, los intereses generados
con estas aportaciones formarian parte de la renta
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nacional disponible (19). Por tanto, la inexistencia
de esta corriente de intereses no puede oscurecer
el hecho de que tanto las pensiones como el subsi-
dio de paro, en la medida en que responden a coti-
zaciones previas, forman parte de la renta genera-
da por la familia. No obstante, también es cierto
que la inexistencia de esos fondos previos de acu-
mulacion obligaria a una doble contabilizacion que,
a todas luces, aumentaria de forma incorrecta la ta-
sa de ahorro agregada de las familias. Por ello, el
procedimiento que se propone intenta atender a
dos criterios basicos: por una parte, imputar al sec-
tor publico la inexistencia de ese fondo de capitali-
zacion, evitando que las familias aparezcan como
«responsables», y por otro, evitar la doble contabi-
lizacion a que se ha hecho referencia. Esta solu-
cion se obtiene dividiendo al sector publico, en sus
relaciones con las familias, en dos subsectores:
uno que atiende al consumo publico y a las presta-
ciones no contributivas, y otro que deberia haber
efectuado la capitalizacion de las aportaciones pa-
ra el subsidio de paro y las pensiones. Este segun-
do subsector publico (que se denominara de capi-
talizacion) tiene una cuenta de renta y utilizacion
de la renta, otra de capital y una de financiera, que
se nutren de cotizaciones para pensiones y paro, y
a su vez alimenta las pensiones de los inactivos
gue, previamente, han cotizado. Asi, la considera-
cion de este nuevo subsector publico permite
obviar el problema planteado y trasladarle el
desahorro equivalente que permita situar el ahorro
agregado (familias + administraciones publicas en
sus relaciones con las familias) en el mismo nivel

que antes de esta transformacion. Las cotizaciones
sociales anteriores, efectuadas para financiar las
situaciones de paro y pensiones, deberian haber
formado parte de un fondo del que se nutririan los
ingresos de los actuales pensionistas y parados; de
esta manera, las pensiones y el subsidio de paro
formarian parte de la renta generada, al recibirla,
parcialmente al menos (20), en forma de intereses
y de parte del capital invertidos con anterioridad.

Como se ha comentado anteriormente, al pre-
sentar las cuentas del Fondo de Capitalizacion, en
puridad, si el sector publico no acumulo en su mo-
mento las cotizaciones de los actuales pensionis-
tas, las pensiones que reciben no deberian formar
parte de la renta disponible. Aqui, ho obstante, se
quiere enfatizar el hecho de que la doble contabili-
zacion de las pensiones (en tantc que cotizaciones
de los activos y que renta generada en el pasado,
al menos parcialmente, por los actuales pasivos)
eleva el total de renta generada y, en consecuen-
cia, el volumen «aparente» de ahorro familiar. No
obstante, el ahorro total de la economia no se ve
alterado, porque ese mayor ahorro de las familias
corresponde a un mayor desahorro del fondo de
capitalizacion que, falto de stock de capital para fi-
nanciar las prestaciones contributivas, debe endeu-
darse para financiar las pensiones y el paro.

Finalmente, el consumo tambien experimenta
una cierta transformacion, de menor entidad que la
del ingreso, pero igualmente importante desde el
punto de vista de la clarificacion de las relaciones
entre familias y sector publico, y para apartar el

CUADRO N.°3

AHORRO TOTAL DE LA ECONOMIA (FAMILIAS + SECTOR PUBLICO). 1990

(En millones de pesetas y en porcentaje sobre el total del ahorro neto)
T e PR R R e O R S R ) i R B R L 4

Ahorro familias

Ahorro Estado Ahorro total

Hasta 34 @N0S ..eooiiiiiii e -90.413.3 B873.506.3 783.093,0
(0 =32 15 SR T o o s P — 102.744.8 1.250.942 2 1.362.689.9
D€ 45 864 ANOS cooeeeeeeecriieeeeec et eraa e e e e e ennan 1.147.806.4 365.740,5 1.513.546.9
65 y mas anos 567.142.7 —-3.5629.644.4 —2.962.501.6

TTAL . .ciiiiennenaisieisiivismmissninnrsssensusssanaresisisisiorssasnrnssine 1.727.280,7 —1.030.455,5 696.825.2
Hasta 34 anos ................. -13.0 1254 1124
De 35 a 44 anos ... 14,7 180.8 195.6
De 45 a 64 anos .... 164.7 52,5 217.2
BEWIMESIEINIS. ... e 1nsssns i ans s HHSE S an yan s 555N m b e m e e mreee 81,4 —-506,5 —425.1

1 0] -1 O —————— PR 2479 -147.9 100,0

Fuente: Oliver, Raymond, Pujolar (1995}
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CUADRO N-°4

AHORRO NETO TOTAL DE CNE, AHORRO NETO TOTAL AJUSTADO Y AHORRO GENERADO POR GRUPOS DE EDAD. 1990
(Cifras en millones de pesetas y en porcentaje sobre el total)
[EEEemee e e e e e RS B e O |

Hasta 34 De35a44 De 45 a 64 65 y mads anos Total
Valores absolutos
1. Ahorronetototal ........oocoveeiiicciiceecin, 783.093,0 1.362.686,9 1.513.546.,9 —2.962.501,6 696.825,2
2. ‘Mas: AIUStESBNE .......cuwessumnn ST -40.580.1 123.298,7 294.061 4 -51.222,5 325.557.4
3 = 1+2. Ahorro neto total ajustado .. 7425129 1.485.985,6 1.807.608.2 -3.013.724.2 1.022.382,6
4. Mas: Transferencias fondo ..........cc........ 504.942.3 601.950.5 261218918 3.236.074,1 6.955.358,2
5. Menos: Prestaciones no contributivas .. 105.584.1 128.993,4 464.932.6 434.378.7 1.133.888,8
6 = 3+4-5. Ahorro generado ...................... 1.141.8711 1.958.942.7 3.955.066.9 ~212.028.7 6.843.852,0
Estructura porcentual
1. JBHOID NETOHBYAN . .oouwsiicommmmussamms e v e o 112,4 195,6 &7 e -425,1 100.0
2. Mas: ajustes CNE ... -12,5 37,9 90.3 -15,7 100,0
3 = 1+2. Ahorro neto total ajustado ............ 726 145.3 176.8 —-294.8 100.0
4. Mas: Transferencias fondo .................... ro Bl 37.6 46.5 100.0
5. Menos: Prestaciones no contributivas .. 9.3 1.4 41.0 38.3 100.0
6 = 3+4-5. Ahorro generado ...................... 16.7 28,6 578 -3.1 100.0
«velo» que impide destacar con claridad el flujo de
transferencias intergeneracionales y dentro del CUADRON. 5

mismo grupo de edad que se producen entre las fa-
milias; asi, al consumo definido segun contabilidad
nacional debe restarse la inversion en bienes dura-
bles y sumarse el uso de dichos bienes. Es decir,
su consumo, que se considera igual a la amortiza-
cion (21) que, en tanto que consumo, debe sumar-
se al de contabilidad nacional; adicionalmente, se
restan las comidas en empresas, por su considera-
cion como ingreso de las familias (salario en espe-
cie). De esta manera, dado que no hay modificacio-
nes en el ahorro agregado, las relaciones entre
ahorro neto de contabilidad nacional y ahorro ge-
nerado pueden expresarse, corrigiendo previamen-
te el ahorro neto de las familias de contabilidad na-
cional del consumo de bienes durables y otros
ajustes (22), de acuerdo con la férmula siguiente:

Ahorro neto de las familias y publico en términos
de CNE — [+/— Ajustes inversion + Otros ajustes
(comidas y premios}] = Ahorro neto total CNE
ajustado = + Ahorro por renta generada —

— Desahorro del Fondo de Capitalizacion
(Transferencias del fondo
capitalizacion — prestaciones no contributivas)

En resumen, la aproximacion que este trabajo
plantea exige tres correcciones a los datos de cor-
te transversal, que tienen como hilo conductor el in-
tentar destacar el comportamiento real de las fami-
lias respecto a su consumo y a su renta «reales»,

PARAMETROS UTILIZADOS PARA LA DISTRIBUCION
DE LA SANIDAD Y LA EDUCACION PUBLICAS. 1990
(Pesetas)

[FE o e R Sl oo PR O R TS

Gasto sanitario por persona y grupo de edad

De0a14af0S .ot 28.610

De 15 a 50 afos .. 46.557

De 51 a 65 anos 98.706

Nas delB8,aM0Sk mmmnmm i 168.277
Gasto educativo por estudiante y grado

Educacién no universitaria ............. R R 215.018

Educacion universitaria .......c.cccoeveiviee e 233.395

oscurecidos ambos por la existencia del «velo pu-
blico»; aquéllas hacen referencia, respectivamen-
te, al concepto de renta y consumo utilizados v, fi-
nalmente, a otro elemento capital en este debate,
cual es la capitalizacion de las cotizaciones del pa-
ro y de la seguridad social para financiar el sistema
de pensiones y el subsidio de paro. El detalle de las
operaciones necesarias para la obtencion de estos
conceptos aparece recogido en el anexo que
acompana a este trabajo. Por otro lado, con infor-
macion del consumo del total de administraciones
publicas en todas las funciones de educacion y sa-
nidad, e informacion sobre el gasto sanitario por ni-
vel de edad y volumen total de estudiantes, se han
obtenido unos parametros (que se presentan en el
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cuadro n.® 5) que han permitido distribuir ambas
funciones de consumo publico.

IV. EL PERFIL DEL AHORRO POR GRUPOS
DE EDAD

En este apartado, se detalla el perfil del ahorro
por grupos de edad correspondiente al ejercicio de
1990, comparandose el que se deriva de contabili-
dad nacional y el que se obtiene una vez transfor-
madas las magnitudes como se ha comentado en
el apartado anterior. Antes de iniciar esta exposi-
cion, no obstante, parece razonable efectuar la
comparacion con los datos originales de la encues-
ta de presupuestos familiares —Raymond, Oliver y
Pujolar, 1995 (23)—, comparacion que se efectia
en el primer epigrafe de este apartado.

1. La correccion de la informacion de la EPF
por factores de elevacion

Como se ha comentado anteriormente, los datos
de las encuestas de presupuestos presentan deter-
minados sesgos que afectan, de manera especial-
mente notable, al comportamiento «observado» de
las familias; éstos hacen referencia tanto al ingre-
s0, en mayor medida en niveles de renta superio-
res, que son los que muestran una propension al
ahorro mas elevada, como al consumo, con grados
de ocultacion muy dispares segun las diferentes
funciones de consumo privado. Asi, una primera
depuracion de los datos de la encuesta consistio
en obtener la maxima desagregacion posible de ti-
pos de ingreso y de funciones de consumo, de tal
manera que se pudiera aplicar un factor de eleva-
cion distinto tal que permitiera elevar los resultados
de la encuesta a los de Contabilidad Nacional (24),
previa obtencion de determinados agregados que
la encuesta no proporciona directamente (25). De
esta forma, se han dividido los distintos ingresos
que suministra la encuesta (26) en un conjunto de
fuentes de renta, sobre las que se disponia de in-
formacion de Contabilidad Nacional, obteniéndose
para cada concepto un factor de elevacion distinto,
e igual procedimiento se utilizé con las distintas
partidas de consumo. Adicionalmente, una segun-
da correccion deriva de la no consideracion, en tér-
minos de Contabilidad Nacional, de determinadas
partidas de consumo, que la encuesta recoge co-
mo gastos de las familias (27). La correccion de los
conceptos de la encuesta, y su adecuacion a Con-
tabilidad Nacional, genera un cambio importante en
el perfil del ahorro por niveles de edad. Ello parece
ser consecuencia de la distinta transformacion que

experimentan las rentas segun su origen; en efec-
to, la mayor adecuacion a la realidad de las rentas
salariales y de las pensiones, en relacion con las
rentas puras del capital y con las mixtas de trabajo
y capital, tiene como resultado la aplicacion de fac-
tores de elevacion que incrementan, en mayor me-
dida que para aqguellas cuya principal fuente de ren-
ta sean el trabajo o las pensiones, las rentas de
familias cuyos ingresos sean mayoritariamente de
dividendos, intereses o procedentes del excedente
de explotacion de empresarios individuales.

Realizadas las correcciones apuntadas, los re-
sultados experimentan modificaciones de cierta en-
tidad, aunque plantean otro tipo de problemas que
la aproximacion de renta generada intenta superar.
Asi, en términos de Contabilidad Nacional, la pro-
pension promedia al ahorro de las familias, segun
grandes grupos de edad (28), presenta para 1990
un maximo en el grupo de 65 y mas anos —con
un 10,9 por 100 de su renta neta disponible desti-
nado al ahorro (29)—; adicionalmente, este perfil
muestra los dos primeros grupos de familias (de
edades inferiores a los 34 anos y las comprendi-
das entre los 35 y los 44 anos) con tasas de ahorro
bien negativas (del —1,9 por 100) o bien muy bajas
(1,4 por 100), respectivamente. Este esquema im-
plica, dada la distribucion del conjunto de familias
segun los tramos de edad definidos, dos situacio-
nes contrapuestas entre las mas jOvenes y las ma-
yores del pais; por una parte, aquellas cuyo susten-
tador principal no excedia de los 45 anos en 1990
apenas contribuyen, segun las definiciones de con-
tabilidad nacional, al ahorro total obtenido por el
sector de familias espanolas; en el otro extremo,
el constituido por aquellas dirigidas por jubilados,
cuya respuesta frente al consumo implicara una
aportacion al ahorro proxima a un tercio del total.
Finalmente, el resto lo generarian aquellas situa-
das en el grupo de edad comprendido entre los 45
y los 64 anos (en una cifra cercana al 60 por 100
de todo el ahorro). Como puede observarse, este
patron de comportamiento (30) tiene algunos ele-
mentos que coinciden con los postulados espera-
dos por la teoria, con las familias mas jovenes que
se endeudarian o con una tasa de ahorro baja (en
momentos en los que la constitucion de la familia,
el equipamiento de la vivienda y la educacion de
los hijos exigen un esfuerzo notable en el consu-
mo), y otras, las situadas en la etapa previa a la ju-
bilacion, que acentuarian su ahorro justamente pa-
ra hacer frente a las nuevas necesidades y rentas
de la etapa post-productiva. No obstante, la eleva-
da tasa de ahorro de los retirados contradice fron-
talmente una de las predicciones basicas del mo-

delo de ciclo vital.
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2. Renta generada y consumo corregido

A pesar de las correcciones comentadas, las que
se producen al introducir los huevos conceptos de
renta y consumo son de mayor entidad; en efecto,
como se ha visto mas arriba, el concepto de renta
generada implica atribuir a las familias que partici-
pan en el proceso de produccion el grueso de la
renta generada en el mismo (31), al tiempo que
la correccion del consumo se ha efectuado a partir
de considerar como tal la amortizacion de los bie-
nes durables y, especialmente, la utilizacion de la
sanidad y la educacion publicas. Definidas de esta
manera las variables basicas de renta y consumo,
el comportamiento «real» de las familias (por con-
traposicion al «observado», que es el efectuado en
terminos de renta disponible) presenta un cambio
drastico, incluso tomando en consideracion que se
ha atribuido una parte muy importante del total de
pensiones como provenientes del fondo de capita-
lizacion. ; Qué modificaciones ha experimentado la
propension al ahorro neto? En primer lugar, el cam-
bio del ahorro neto medio efectuado por familias
de jubilados, que pasan de tener una relacion aho-
rro/renta disponible superior al 10 por 100 a otra del
—4 por 100 aproximadamente; en segundo lugar, el
grupo de familias mas jovenes, que presentaban
ahorro negativo en términos de la renta disponible,
muestran una muy elevada propension al ahorro
(superior al 17 por 100), que se situa proxima al 20
por 100 en el grupo de edad entre 35 y 44 anos y
continua, en una tasa muy parecida, hasta los 64
anos. En terminos de la aportacion de cada grupo
de edad al total del ahorro familiar, el cambio de en-
foque supone, logicamente tambien, una notable
variacion respecto de las cifras obtenidas por con-
tabilidad nacional; asi, el grupo mas joven pasa a
aportar cerca del 17 por 100 de todo el ahorro,
mientras que el de los mayores presenta un nota-

ble cambio (con un -3 por 100 aproximadamente
total del ahorro}, al mismo tiempo que el grupo de
edad comprendido entre los 45 y los 64 anos pasa
a ser el que mas colabora en la generacion del aho-
rro total (cerca del 58 por 100), y el de edad inter-
media (de 35 a 44 afios) aporta cerca de un tercio
del total.

Asi, la modificacion de los conceptos utilizados
sugiere un comportamiento «efectivo» de las fami-
lias frente al ahorro y al consumo notablemente dis-
tinto del «aparente» observado a través de la renta
disponible y el consumo definido segun la Contabili-
dad Nacional, con un grueso de las mismas aho-
rrando, en realidad, mas de lo que dice la Contabili-
dad Nacional, otro colectivo familiar ahorrando
menos y un sector publico al que se le asigha ma-
yor desahorro que el obtenido a través de la conta-
bilidad nacional. En efecto, a traves del IRPF y de
las cotizaciones sociales, el sector publico transfie-
re renta generada por unas familias a otras, bien en
forma de mayor consumo del que podrian efectuar
(a través de la sanidad publica como de la educa-
cion), bien mediante aumentos en su renta disponi-
ble por encima de la que obtendrian participando en
la produccion. De esta manera, el cambio observa-
do en el comportamiento de las familias deriva del
hecho de asignar a aquellas que participan en la
produccion la parte efectiva que reciben como con-
traprestacion (su renta generada), tanto la que reci-
ben en mano como aguella que absorben los im-
puestos directos que se cargan sobre ella y las
cotizaciones también giradas sobre el mismo con-
cepto. Este cambio de perspectiva tiene la virtud de
apartar el «velo publico» a que se ha hecho referen-
cia en el apartado anterior, de tal manera que ahora
se asigna a cada familia la renta que ha generado y
el consumo efectivo que ha realizado (sea en bie-
nes privados o suministrados por el sector publico).

CUADRO N.°6

AHORRO FAMILIAR NETO, SEGUN CONTABILIDAD NACIONAL Y SEGUN RENTA GENERADA. 1990

(En porcentaje sobre la renta y sobre el total del ahorro neto de las familias)
S — W R TR R, e e SR e e R

PORCENTAJE S/AHORRO TOTAL

PORCENTAJE DEL TOTAL DE RENTA

GRUFPOS DE EDAD
Ahorro CNE Ahorro generado Ahorro CNE Ahorro generado
HAStA 34 BR0S ...ovciieesiscceccsmmneeer s s siinssis seessnss sasnmsssansne 5.2 16,7 -1.9 17
DEe3BD 2 44 ANOS kv pmimsss cvnesssontionmpmummrssssssiiss smsnsasesassass 5.9 28,6 1.4 186
De 45 a 64 afos ....... 66.5 57,8 7.3 19,5
65 y mas anos ....... . 328 —8. 10,9 -4,0
GLE @71 | 100,0 100.0 2,2 16,3
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GRAFICO 3

AHORRO NETO MEDIO DE LAS FAMILIAS POR GRUPOS DE EDAD SEGUN DISTINTAS
DEFINICIONES DE RENTA, Y APORTACION DEL SECTOR PUBLICO AL AHORRO DE CADA

GRUPO. ESPANA 1990(*)
25

20

Hasta De 35
34 ancs a 44 afos

5D

10

-10
I L 20
De 45 65y
a 64 anos mas anos

Ahorro CNE Ahorro generado Transf. sec. publico (esc. drcha.)

(") Ahorre como porcentaje de la renta y transferencias netas del sector publicc como porcentaje de la renta generada.

Los factores que subyacen a estas modificacio-
nes tienen que ver, fundamentalmente, con el he-
cho de apartar el «velo publico=, es decir, suprimir
la intervencion del Estado para destacar, tras la
misma, el comportamiento efectivo de las familias;
este cambio de enfoque enfatiza la participacion en
la produccion, y la obtencion de rentas como con-
trapartida, como elemento cardinal en la genera-
cion del ahorro y en su distribucion entre familias,
soslayando los cambios que, en esta distribucion
«primaria» del ahorro, se producen como resultado
de la accion de redistribucion de la renta efectuada
por el sector publico y de la ausencia de capitaliza-
cion en el sistema de pensiones espanol.

Por lo que se refiere al primer elemento, los as-
pectos que afectan a la renta y el consumo trans-
formados afectarian a la renta y al consumo; a la
renta, en la medida en que las aportaciones al sec-
tor publico (como cotizaciones sociales) sean su-
periores a las transferencias procedentes del mis-
mo, y al consumo, siempre que el efectuado en
sanidad y educacion publica y en otras prestacio-

nes no contributivas exceda del IRPF. La ausencia
de capitalizacion de las pensiones y del paro con-
duce a otro aspecto de notable importancia, y es la
consideracion como renta generada de aquella par-
te de las pensiones que se estarian generando co-
mo flujo si se hubieran capitalizado las cotizacio-
nes. Este aspecto es especialmente relevante,
dado que el planteamiento adoptado transfiere al
sector publico la responsabilidad de la no existen-
cia de dichos fondos y, en la medida en que consti-
tuye una deuda con los jubilados, permite su consi-
deracion como renta generada por ellos, al tiempo
que disminuye dramaticamente el «ahorro real»
efectuado por el seclor publico, dado que el ahorro
agregado (del sector familiar y del sector publico en
sus relaciones con éstas) no se ha modificado, co-
mo previamente se ha comentado.

En efecto, una division de los ingresos y gastos
del sector publico en sus relaciones con las fami-
lias muestra como el grupo de edad mas joven (que
concentra aproximadamente un 17 por 100 del to-
tal de familias) genera un porcentaje parecido de
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GRAFICO 4

ESPANA 1990. (En pesetas)

En terminos de CNE
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RENTA Y CONSUMO FAMILIAR POR GRUPOS DE EDAD Y DISTINTAS DEFINICIONES.
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los ingresos publicos considerados y obtiene, co-
mo contrapartida, solamente un 8,8 por 100 del
gasto publico contemplado (sanidad, educacion y

pensiones, y otras transferencias a las familias);
por su parte, el grupo de familias cuya persona
principal se encuentra comprendida entre los 35y

CUADRON:27

RENTA, CONSUMO Y AHORRO NETO MEDIO POR FAMILIA Y GRUPOS DE EDAD,
SEGUN CONTABILIDAD NACIONAL Y SEGUN RENTA GENERADA. 1990
(En miles de pesetas de 1990, base 100 renta, consumo y ahorro neto medios del conjunto de las familias
y ahorro como porcentaje del total de renta familiar)
e e e e s i SRR S R

RENTA MEDIA CONSUMO MEDIO AHORRO NETO MEDIO

VALORES ABSOLUTOS
CNE Generada CNE Generade CNE Generado
Hasta 34 anos .........ccccoeveereene. 2.416.862 2.461.695 3.191.589 2.625.376 —44.833 3.191.589
Be @35 ad4anos .. 3.203.855 3.158.809 4.380.663 3.521.819 45.046 4.380.663
De45a64 anos......ccccecveveeeee. 3.490.906 3.236.302 4.497.598 3.620.293 254.604 4.497.598
A Lot h T O O — 1.664.523 1.482.571 1.682.638 1.750.662 181.952 1.682.638
TOTAL | rivipersmssassiicisammuss 2.776.848 2.631.976 3.518.404 2.944.389 144.872 3.518.404

BASE 100 Y VALORES RELATIVOS

RENTA MEDIA = 100 CONSUMO MEDIO = 100

CNE Generada CNE Generado
HASta 34 BI0S ..o eee e s e e e e e 87.0 90.7 93,5 89,2
De 35 a 44 anos .. 115.4 124.5 1200 119.6
DE 45 @64 BR0S . oiiiiii ettt e a st e 1257 127.8 123,0 123.0
SR MOSIEREEY . . i S T GiRsRe R e 59.9 47.8 hE3 595
NOTAL i i s L el 100.0 100.0 100,0 100.0
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CUADRO N.“8

DISTRIBUCION DE INGRESOS Y GASTOS DEL SECTOR PUBLICO EN SUS RELACIONES CON LAS FAMILIAS,
POR GRUPOS DE EDAD. 19390
(En porcentaje sobre el total de ingresos y gastos del Estado)
L T e T e e, O T S O DT e . W

INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO Familias IRFF Cotizaciones scciales Total
HastaBAEROS .........ocooeenreees i sns e s soisieiinssstss=saesn 16,9 6.1 11,5 176
De 35 8 44 aN0S ...ccvvnearenssnenniens tmsnes nitens e — 18.1 10,1 16,6 26.7
Divdh o WA ARG 5 B s s - 37,8 19.5 29.4 48,9
B5 Y MAS A0S ...covereieearrieaicsieere st seeessneessrmsee e ersasennes 261 33 35 6.8

TOTAL ittt ae ettt e 100,0 39,0 61.0 100,0
GASTOS DEL SECTOR PUBLICO Educacton Prestac. contribut. Prest. no conlr. Sanidad Total
Hasta 34 anosS......ccccoovvceeeeeiieecas 21 4.2 04 2,0 8,8
De 35 a 44 anos 51 5.0 0,5 3.4 139
De 45 a 64 anos 8.3 21.7 2.4 9.4 417
65 YIMASTANES e iveseonssssisms g 0.8 26,9 1.2 8,7 35,6
TRTAL .iv o acarmmscnae: 16,2 57,7 4.5 21,6 100,0

los 44 anos. que significan alrededor del 19 por 100
de todas las familias en 1990, generan una cifra de
ingresos para el sector publico mas elevada (26,7
por 100), mientras que unicamente «gastan» un
porcentaje inferior (13,9 por 100). De esta manera,
hasta los 44 anos, aproximadamente el 35 por 100
de las familias aportan un 42 por 100 de los ingre-
sos y reciben cerca del 23 por 100 del gasto publi-
co considerado. Por lo que se refiere al grupo de
edad siguiente, el comprendido entre los 45y los
64 afios, generan recursos para el sector publico
que alcanzan el 48,9 por 100 del total (significando
un 37,8 por 100 de todas las familias), y obtenien-
do un 41,7 por 100 de todo el gasto publico. Este
perfil, mas desfavorable al sector publico es el que
se repite, en escala muy ampliada, al considerar el
grupo de edad de aquellas familias cuyos respon-
sables tienen 65 y mas anos; en efecto, con unha
aportacion del 6,8 por 100 al total de ingresos pu-
blicos, absorben, sin embargo, mas del 35 por 100
de todo el gasto considerado.

Asi, por lo que se refiere a los ingresos que ob-
tiene el sector publico, y en términos agregados de
cada grupo (es decir, en terminos per capita), el
perfil por grupos de edad (hasta los 34 anos, de 35
a 44 y de 45 a 64 anos) presenta un proceso de
fuerte crecimiento, con pesos del IRPF y las cotiza-
ciones sociales en magnitudes que van ascendien-
do (del 17, 19 y 37 por 100 para cada uno de los
grupos). Por lo que se refiere a los gastos, ademas

los gastos educativos se concentran, logicamente,
hasta los 65 afnos (con un maximo de participacion
en el grupo de 45 a 64), mientras que los sanitarios
alcanzan su maximo en el grupo de 45 a 64 anos
(practicamente cuatriplicando la participacion de
los mas jovenes); finalmente, las prestaciones con-
tributivas, el grueso del gasto considerado, mues-
tran una marcada concentracion en el grupo de 65
anos y mas.

V. LOS EFECTOS DEL ENVEJECIMIENTO
DE LA POBLACION SOBRE LA TASA
DE AHORRO

La principal ventaja de operar en términos de
renta generada y de consumo corregido es, preci-
samente, evaluar los efectos derivados del enveje-
cimiento de la poblacion sobre el ahorro nacional.
En efecto, la renta generada por grupos de edad
trata de aproximar la renta que estos grupos pro-
ducen, mientras que el consumo corregido imputa
a tales grupos el consumo inducido sobre el sector
publico en concepto de sanidad y educacion publi-
ca. Cuando la poblacion envejece, aumenta el con-
sumo de sanidad publica y se reduce la renta pro-
ducida, de suerte que el ahorro, obtenido como
partida residual, tiende a contraerse.

No obstante, antes de entrar en los resultados
con respecto al ahorro, puede ser conveniente una

del perfil de participacion creciente mencionado, | primera referencia a las proyecciones demografi-
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cas. Estas proyecciones aparecen sintetizadas en
el cuadro n.® 9, y estan referidas a la edad del ca-
beza de familia para el periodo 1990-2030. El as-
pecto mas destacable es que en 1990, afio de par-
tida, un 17 por 100 de los cabezas de familia tenia
una edad inferior a los 35 anos, un 19 por 100 una
edad comprendida entre los 35 y 44 afos, un 38
por 100 una edad situada entre los 45 y los 64
anos, y sélo un 26 por 100 tenia una edad igual o
superior a los 65 anos. Por contra, en el 2030 los
cabezas de familia de edad inferior a los 35 afios
pierden 5 puntos porcentuales de participacion,
hasta situarse en el 12 por 100; los de edad com-
prendida entre 35 y 44 anos pierden 6 puntos de
participacion, y se sitian en el 13 por 100; los
de edad comprendida entre 45 y 64 anos aumen-
tan la participacion en 2 puntos, alcanzando el 40
por 100 del total, y los de edad igual o superior a
los 65 anos representan un 36 por 100 del total,
con un aumento de 10 puntos. Entre estas dos fe-
chas, se produce, pues, una reduccion de los jove-
nes y un aumento de los retirados, si bien, a la vez,
se produce tambien un ligero aumento de la pobla-
cion situada en la franja de los 46 a los 65 anos. El
aumento de los retirados, obviamente, penaliza el
ahorro en terminos de ahorro nacional, dado que
este grupo produce poca renta y consume renta en
términos de sanidad publica, mientras que el au-
mento del intervalo de edad de los 46 a los 65 ainos
es favorable al ahorro, dado que este grupo de po-
blacion genera renta y tiene un consumo mode-
rado de las partidas del gasto publico relativas
a sanidad publica gratuita, asi como a educacion
publica.

El descenso de los jovenes y el aumento de los
retirados también se aprecia cuando se pasa de ca-
beza de familia a numero de personas. Asi, el gra-

fico 5 ofrece la evolucion de la estructura de la po-
blacion hasta el ano 2030. El dato mas destacable
es que en 1990 un 14 por 100 de la poblacion es-
panola tenia una edad superior a los 65 anos,
mientras que se alcanza el 24 por 100 en el aino
2030.

Naturalmente, cualquier proyeccion demografica
tiene un margen de incertidumbre, que aumenta
cuando su horizonte temporal se dilata. Para estas
proyecciones, podrian evaluarse limites superiores
e inferiores que mostrarian esta mayor incertidum-
bre asociada al horizonte temporal de la prediccion.
En cualquier caso, las distintas predicciones demo-
graficas muestran consenso en cuanto a la carac-
teristica comentada de aumento de la proporcion
de retirados y de reduccion de los jovenes.

Con objeto de evaluar el impacto sobre el ahorro
derivado de este cambio demografico previsto, se
ha partido de un esquema muy simple que enten-
demos, no obstante, puede ser util para obtener un
orden de magnitud de los efectos producidos. Asi,
la relacion «ahorro-renta» puede expresarse a par-
tir de la siguiente identidad contable:

H{

S-3(8) |
N

en donde S es el ahorro, R el nivel de renta, S el
ahorro del grupo de poblacion i (en nuestro caso,
se consideran los cuatro grupos de edad inferior o
igual a los 34 afnos, entre 35y 44 anos, entre 45y
64 anos e igual o superior a los 65 arios); R, la ren-
ta del grupo de poblacion i; N, la poblacion, referida
a cabezas de familia, del grupo de poblacion i, y N

CUADRO N9

ESTRUCTURA RELATIVA DE LAS FAMILIAS, POR GRUPOS DE EDAD DEL SUSTENTADOR PRINCIPAL. 1990-2030
(En porcentaje sobre el total)

Hasta 34 De 35a44 Ded5a64 65 y mas Toiat
16,9 191 37.8 26.1 100.0
17,6 19,5 35,4 275 100,0
185 20.4 336 £28.5 100.0
16.6 20,7 347 28.0 100.0
14,6 20,8 36.5 28,1 100.0
11,8 20,2 38,8 292 100.0
1687 17.4 41,3 30,6 100,0
10,9 14,0 42,0 33.1 100,0
118 12.5 39.6 36,1 100.0
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GRAFICO 5

PROYECCION DE LA PROPORCION DE JOVENES, ADULTOS Y MAYORES.
ESPANA 1990-2030. (En porcentaje sobre el total de la poblacion)
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la poblacion total referida tambien a cabezas de fa-
milia. El primer componente de esta identidad es la
propension al ahorro del grupo i de poblacion; el
segundo componente es la renta per capita del gru-
po de poblacion i con respecto a la renta per capita
promedio de la economia espanola, y el ultimo
componente mide la estructura demografica o pe-
s¢ del grupo de poblacion i sobre el total. Con la fi-
nalidad de apreciar los efectos del cambio demo-
grafico, puede suponerse la permanencia estable
de las propensiones al ahorro de los distintos gru-
pos de poblacion, asi como de [as respectivas ren-
tas per capita relativas, y variar unicamente el peso
del grupo de poblacion i en el total, en funcion de
las hipotesis adoptadas sobre evolucion de la es-
tructura demogréfica.

Asi, en términos de Contabilidad Nacional, las
propensiones al ahorro —se trata de ahorro neto
de amortizaciones— por grupos de edad de la po-
blacion son de —1,9 por 100 para la edad inferior a
los 34 anos; de 1,4 por 100 para la edad compren-
dida entre 35 y 44 anos; de 7,3 por 100 para la
edad comprendida entre 45 y 64 anos, y de 10,9
por 100 para la edad en igual o superior a los 65
anos. Por otro lado, las respectivas rentas per ca-
pita relativas son de 0,87, de 1,154, de 1,257 y de
0,599. A partir de estos supuestos, el cuadron.® 10
ofrece los resultados de la simulacion. Asi, en 1995
la propension al ahorro sobre la renta disponible se

sittia en el 5,2 por 100, y este ahorro procede basi-
camente del grupo cuya edad esta comprendida
entre los 45 y los 64 anos. Atendiendo a las predic-
ciones demograficas, este grupo de edad, que tie-
ne una tasa de ahorro del 7,3 por 100, aumenta li-
geramente su peso relativo hasta llegar al afo
2030. Por otro lado, los retirados, y en términos de
Contabilidad Nacional, tienen elevadas tasas de
ahorro. Estos dos factores conducen a que la tasa
de ahorro de las familias aumente del 5,2 por 100
de la renta disponible en 1990 hasta el 6,0 por
100 en el ano 2030. El extremo que sorprende de
esta simulacion es que una poblacion envejecida,
con mayores necesidades de consumir cierto tipo
de bienes y con menor capacidad de generacion de
renta, origine una propension promedio al ahorro
mas elevada que la imperante en 1990.

Nos obstante, la frugalidad de los retirados es
mas aparente que real cuando el computo se efec-
tua en términos agregados, consolidando parcial-
mente los sectores familia y publico. Asi, en termi-
nos de consumo corregido —es decir, consumo
incluyendo sanidad publica y educacion publica—
y de renta generada —incluyendo dentro de la ren-
ta el pago del IRPF y de las contribuciones socia-
les y deduciendo el cobro de pensiones no contri-
butivas—, las propensiones al ahorro por grupos de
edad son del 17,7 por 100 para los menores de 34
anos; del 19,6 por 100 para fa edad comprendida
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CUADRO N.° 10

AHORRO FAMILIAR (CNE) SOBRE RENTA (CNE), MODIFICANDO UNICAMENTE LA ESTRUCTURA
DE LA POBLACION. 1990-2030
(Puntos porcentuales de aportacion a la tasa media de ahorro)
e T o e e e e e

EDAD 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

Hasta 34 af0S ....ccccovioeceerinrasirecsisiresne s —-03 0.3 -0.3 -0.3 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2
De 35 a 44 anos .... 0.3 0,3 0.3 0,3 0,3 0,3 03 0.2 0.2
De 45a 64 aR0S ..........ccevnns T — 35 3P 34 3.2 38 3,6 3.8 3.9 3.6
i E Lo oo e R, S ——— 15T 1.8 1,9 1.8 1.8 1.9 2,0 an 2,4
TOTAL v s i 5.2 561 5,0 54 5.3 5.6 59 6,1 6,0

CUADRO N.° 11

AHORRO GENERADO SOBRE RENTA GENERADA, MODIFICANDO UNICAMENTE LA ESTRUCTURA
DE LA POBLACION. 1990-2030
(Puntos porcentuales de aportacion a la tasa media de ahorro)

EDAD 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020 2025 2030

Hasta 34 aN0S ......ocvveeiieveei s s sirieneeen e 27 2.8 2,8 %7 2.3 1.9 1.7 18 1.9
|DIzE SRR L | o L —————— 4.7 4.8 5,0 5,0 5 4.9 4.2 3.4 3.1
De 452 64 aN0S .......ccveeeeieeeeeeere e 9,4 8.8 8,4 8.6 9.1 9,7 10,3 10.5 9.9
GO TR CHATIOS b .. o ss s aiennnssnos s nsshens -0,56 -0.5 ~0,6 -0,5 -0,5 -0,6 -0.6 -0.6 -0.7
TOTAL ... s 16,3 15.9 156 15:8 16.0 15.9 157 15.0 141

entre 35 y 44 anos; del 19,5 por 100 para la edad
comprendida entre 45 y 64 anos, y del —4,0 por 100
para aquellos cuya edad es igual o superior a los
65 aros. Esta prodigalidad del ultimo colectivo en
términos macro es consecuencia de la percepcion
de pensiones no contributivas y del elevado consu-
mo de gastos sanitarios. Por otro lado, las rentas
per capita relativas de los distintos grupos de po-
blacion son de 0,907, de 1,200, de 1,230 y de
0,563. La baja renta per capita relativa de los reti-
rados es una consecuencia directa de su escasa
capacidad de generacion de renta.

Los resultados de la simulacion hasta el ano
2030 se detallan en el cuadro n.® 11. A la vista de
éste, se comprueba que la tasa promedio de aho-
rro se situa en 1990 en el 16,3 por 100. Este por-
centaje representa el ahorro generado, obtenido
como diferencia entre la renta generada —es decir,
la renta antes de impuestos directos, de cotizacio-
nes y de pensiones no contributivas— y el consu-
mo corregido para incluir los gastos de sanidad y
educacion publica, expresado en tanto por ciento
de la renta generada. Dado que los impuestos

directos personales (suma IRPF y cotizaciones) ex-
ceden a los gastos publicos en sanidad y edu-
cacién, y dada la inexistencia de un fondo de pen-
siones que justifique el pago de las pensiones
contributivas, la tasa promedio de ahorro generado
excede a la tasa promedio de ahorro en términos
de Contabilidad Nacional.

Asi pues, al operar en términos de renta genera-
da, como previamente ya se ha sefialado, el mayor
ahorro de las familias se compensa con un me-
nor ahorro del sector publico. Una apreciable por-
cion de este menor ahorro publico es consecuen-
cia de la inexistencia de un fondo de capitalizacion
de las pensiones. Si este fondo existiese, las pen-
siones familiares que se consideran como «con-
tributivas» no tendrian el caracter de gastos co-
rrientes del sector publico a financiar mediante
impuestos, lo que permitiria que el ahorro del sec-
tor publico fuese de mayor entidad.

Al igual que acontece en términos de Contabili-
dad Nacional, el grupo de edad comprendido entre
los 45 y los 64 anos representa el mayor genera-
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dor de ahorro. Se trata de un grupo de edad que,
usualmente, no soporta gastos de educacion de los
hijos y que, al propio tiempo, conserva un acepta-
ble estado de salud, de suerte que su consumo de
sanidad publica es limitado. No obstante, puede
apreciarse que todos los grupos de edad son aho-
rradores netos, salvo el ultimo, de edad igual o su-
perior a los 65 anos.

Al extrapolar hasta el aho 2030, la tasa prome-
dio de ahorro cae del orden de unos 2 puntos por-
centuales (se reduce del 16,3 al 14,1 por 100). Es-
ta reduccion contrasta con el aumento de 0.8
puntos porcentuales cuando el calculo se efectua
en términos de Contabilidad Nacional. El motivo de
la diferencia radica en que, como se ha sefalado,
el grupo de edad igual o superior a los 65 anos es,
de hecho, un ahorrador neto negativo cuando de
sus rentas se descuentan las pensiones no contri-
butivas y a su consumo se le anaden los gastos de
sanidad publica. No obstante, la caida del ahorro
hasta el afo 2030 es relativamente moderada.
Contemplando el cuadro n.® 11, se comprueba que
las razones se deben al aumento de fa contribucion
al ahorro del grupo de edad comprendido entre 45
y 64 afos —en las predicciones demograficas, la
participacion de los cabezas de familia de esta
edad en el total aumenta 2 puntos porcentuales—,
asi como al hecho de que la renta per capita relati-
va de los retirados frente a la renta per capita pro-
medio representa un reducido valor de sélo el 56
por 100. Aplicando la férmula previamente descrita
para determinar el impacto del cambio demografi-
co sobre las tasas de ahorro, se comprueba que
estos dos factores explican el resultado hallado.

El efecto del envejecimiento de la poblacion so-
bre la tasa de ahorro, a pesar de ser importante, no
es de una magnitud alarmante. Al respecto, cabe
hacer dos tipos de consideraciones. Por un lado, la
relativa a las hipotesis del calculo que subyacen a
la estimacion, tales como las extrapolaciones de-
mograficas, la imputacion de gastos por grupos de
edad o la simplificacion adoptada de suponer que
los potenciales cambios en la estructura familiar no
afectaran a la propension al ahorro de los distintos
grupos de poblacién. Es decir, que la tasa de aho-
rro de los hogares por grupos de edad permanece
invariable, a pesar de que la composicion de estos
hogares pueda ser muy distinta en el ano 1990
frente al ano 2030. Por otro lado, el calculo incor-
pora implicitamente también la hipétesis de que en
el ano 2030 existiran pensiones contributivas. En
otros términos, gue una sustantiva porcion de la
renta de los retirados procedera de un capital pre-
viamente acumulado. La existencia de este fondo
de acumulacion aumenta el stock de capital per ca-

pita y, por tanto, las posibilidades de generacion de
renta y de ahorro.

Un dltimo extremo a considerar es que las extra-
polaciones demograficas llegan en este trabajo
hasta el aho 2030. En este horizonte temporal, se
incrementa la participacion en el total de la franja
de edad comprendida entre los 45 y los 64 anos. Al
alargar la simulacion, posiblemente se produciria
una ampliacion relativa de la poblacion de retirados
en detrimento del grupo de edad previo, lo que ten-
dria su manifestacion en un menor ahorro.

En cualquier caso, el mensaje global de estas si-
mulaciones es mas cualitativo que cuantitativo. La
idea es que, al consolidar parcialmente los secto-
res familia y publico, la frugalidad de los retirados
es mas ilusoria gue real, de forma que una socie-
dad que envejece es, de hecho, una sociedad con
menores posibilidades de acumulacion de acti-
VOs y, como consecuencia, de crecimiento a largo
plazo.

VI. CONCLUSIONES FINALES

Al tratar de aproximar el comportamiento del
ahorro, el modelo de ciclo vital de Modigliani ha ju-
gado, y juega, un importante papel inspirador de
distintas contribuciones tanto tedricas como aplica-
das. Un aspecto relevante de la aproximacion de
Modigliani es que la formulacion parece tener ma-
yor validez cuando se enjuicia desde la optica de
su capacidad para generar predicciones macroe-
condmicas validas que cuando el modelo se con-
trasta con datos micro.

Desde una optica macro, quizas uno de los as-
pectos mas llamativos de la formulacion es que
constituye una forma de justificar la existencia de
circulos virtuosos de la riqueza y circulos viciosos
de la pobreza, via la conexion entre las tasas de
ahorro y de crecimiento. De hecho, tanto la riqueza
como la pobreza proceden del ahorro nacicnal (es
decir, de la suma de los ahorros privado y publico),
y la asociacién entre crecimiento y ahorro resulta
notoria al considerar esta magnitud. La relacién
puede contribuir a explicar las elevadas tasas de
ahorro asiaticas, las bajas tasas de ahorro de cier-
tas economias maduras o, centrandonos en los
paises de la Europa de los Quince, esta simple
asociacion explica bastante bien las distintas tasas
de ahorro entre paises, tal como en el apartado Il
de este trabajo se ha tenido ocasion de comprobar.

Al pasar a los datos micro, no obstante, la co-
rrespondencia entre las predicciones del modelo y
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fos datos resulta bastante mas débil. En particular,
los retirados muestran tasas de ahorro muy eleva-
das. Sin animo de contrastar el modelo de ciclo vi-
tal, sino unicamente con el propésito de ofrecer las
posibles implicaciones «macro» del envejecimiento
de la poblacion en la economia espanola, y a par-
tir de los datos de la EPF 1990-1991, en este estu-
dio se ha ensayado la consolidacion parcial de los
sectores familiar y publico, imputando como consu-
mo familiar los gastos publicos en educacion y sa-
nidad, incrementando la renta de las familias por el
pago del IRPF y las contribuciones sociales, y ami-
norandola por el valor estimado de la percepcion
de pensiones no contributivas. Ello aproxima la ren-
ta generada y el consumo efectivo de bienes y ser-
vicios, y permite ahondar en la contribucion en tér-
minos macroeconémicos de los distintos grupos de
edad a la acumulacién de activos. Al operar si-
guiendo este planteamiento, se comprueba que la
frugalidad de los retirados espainoles —es decir, de
los cabezas de familia de edad igual o superior a
los 65 anos— es puramente ilusoria. Es decir, los
retirados espanoles son individualmente frugales,
pero prodigos en términos macroeconomicos. En
efecto, su renta generada es menor que la efecti-
vamente percibida, y su consumo de sanidad pu-
blica, muy a pesar suyo, es elevado. La combina-
cion de ambos elementos conduce a que su ahorro
sea claramente negativo, mientras que, al seguir
esta aproximacion, los demas grupos de poblacion
muestran tasas de ahorro positivas. En este plan-
teamiento, el sector publico actiia como interme-
diario, una especie de Robin Hood intergeneracio-
nal, redistribuyendo renta y ahorro de los grupos
jovenes o «activos» al grupo de pobiaciéon de edad
avanzada, o de «retirados».

En esta tesitura, el envejecimiento de la pobla-
cién conduce a la caida del ahorro, dado que en las
predicciones demograficas contempladas, que se
prolongan hasta el afo 2030, aumenta la propor-
cion de retirados sobre el total de la poblacién. No
obstante, la caida en la tasa de ahorro se amorti-
gua en parte por el hecho de que también aumenta
la proporcion de la poblacion situada en [a franja de
los 45 a los 64 anos, colectivo de cabezas de fami-
lia que tienen elevada propension al ahorro. En
cualquier caso, a mas largo plazo, en el supuesto
de mantenerse las actuales bajas tasas de natali-
dad, posiblemente este grupo de edad muestre
también un debilitamiento, lo gue debe contribuir a
deprimir la tasa de ahorro en términos macro.

En toda economia de bienestar, el sector plblico
debe jugar un papel redistributivo de los «ricos» a
los «pobres» o de los «jovenes» a los «retirados».
No obstante, para minimizar el impacto sobre el

ahorro derivado de la redistribucion intergeneracio-
nal, puede ser conveniente la potenciacion progre-
siva de los sistemas de pensiones contributivos.
Obviamente, tienen la naturaleza de pensiones
contributivas los planes privados de pensiones, a
la vez que el sector publico deberia plantearse la
progresiva introduccion de un sistema de capitali-
zacion. En estas circunstancias, las rentas percibi-
das por los retirados tienen la consideracion de ren-
ta generada, dado que estan respaldadas por un
fondo de capitalizacion. Desde una perspectiva
macro, la acumulacion de las contribuciones de la
poblacion activa usualmente se traducira en un au-
mento de la oferta de ahorro, y cabe esperar que
tenga su contrapartida en un aumento del stock de
capital fisico per capita. Este capital incrementado
genera una renta extra que permite cubrir las inevi-
tables necesidades de consumo de la poblacidn
retirada.

El trabajo efectuado admite multiples extensio-
nes. Entre ellas consideramos de interés tratar de
efectuar una consolidacion completa de los secto-
res privado y publico. La consolidacion ensayada
unicamente redistribuye por grupos de edad de la
poblacion aquella parte de la actividad del sector
publico mas claramente ligada a la edad, si bien
existen otras funciones que también podrian ser
objeto de redistribucion introduciendo las oportu-
nas simplificaciones e hipotesis. Por otro lado,
seria conveniente estimar funciones de com-
portamiento del ahorro familiar atendiendo a la
estructura familiar y a otros factores, con objeto de
precisar mas los resultados de las simulaciones.

Finalmente, para concluir, es conveniente recor-
dar que la informacion de base utilizada adolece de
claras limitaciones. La Encuesia de Presupuestos
Familiares esta disenada para estudiar la estructu-
ra de consumo, no los habitos de ahorro, de la po-
blacion. Los encuestados tienden en sus respues-
tas a ocultar consumo y, sobre todo, renta. Esta
limitacion se ha tratado de salvar mediante la utili-
zacion de distintos factores de correccion por tipos
de renta y categoria de gastos de consumo. Ello
asegura la compatibilidad de los datos micro eleva-
dos a nivel poblacional con los datos que la Conta-
bilidad Nacional de Espana ofrece. No obstante, no
garantiza la fiabilidad de las observaciones indivi-
duales o para ciertos colectivos. La implicacion de
todo ello es que las cuantificaciones ofrecidas
deben tomarse como indicativas de érdenes de
magnitud expresivas de ciertas tendencias, no co-
mo una informacion puntual que admita una lectu-
ra estricta. Desde esta perspectiva, pretenden lla-
mar la atencion sobre las posibles implicaciones
macroeconomicas en términos de la oferta de aho-
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rro de una poblacién progresivamente mas enveje-
cida que usualmente se ve forzada a consumir e in-
capacitada para producir. La acumulacion de sus
contribuciones durante la fase de vida laboral acti-
va y la potenciacion de los planes privados de pen-
siones es una via para tratar de cubrir la diferencia
que, indefectiblemente, aparece entre la renta que
un retirado consume vy la renta que un retirado pro-
duce, minimizandose de esta forma su impacto so-
bre la oferta de ahorro nacional.

NOTAS

{*) Esta investigacion ha contado con el soporte economico del
programa de la Fundacion de las Cajas de Ahorros Confederadas pa-
ra la Investigacion Econémica y Social. También ha contribuido a su
realizacion el programa de 1a CIRIT en su convocatoria de Grupos de
Calidad. GRQ94-2003.

Para las necesarias proyecciones demograficas del numerc de fa-
milias y sus miembros hasta el ano 2030, el equipo de investigacion
ha contado con la inestimable ayuda del Centre d'Estudis Demogra-
fics, dirigido por la Dra. Anna Cabré, en la persona del Dr. Recano. in-
vestigador de dicho instituto. El equipo de investigacion expresa su
agradecimiento al soporte informatico prestado por el analista D. José
Pérez Garcia, tanto por el tratamiento primario de la informacion de la
E.P.F. como por la programacion efectuada.

(1) Vid. un resumen en Ravmono, OLIVER y PusoLar (1895).

(2) Fundamentalmente, el relajamiento de ciertos supuestos del
modelo puro de ciclo vital y, mas en concreto, el papei de las heren-
cias (que operaria incentivando un ahorro de «dinastia mas que de
vida individual), el de los mercados de crédito (la dificultad para el en-
deudamiento por la falta de transparencia de dichos mercados haria
aumentar la tasa de ahorro) y el de la sustitucion entre ahorro privado
y publico a través de las seguridad social.

(3) A pesar de estos problemas, estariamos de acuerdo con So-
low. que sostiene que cuando una teoria sobrevive durante tanto tiem-
po a tantas mejoras y adiciones. el hecho de que determinados as-
pectos de la misma no sean corroborados mas que parcialmente no
cuestiona su aportacion fundamental: es decir, el haber senalado que
los individuos tienen en cuenta su futuro a la hora de tomar sus deci-
siones de consumo y ahorro.

(4) Este elemento permite la incorporacion de la variacion de los
precios de los activos como un elemento especialmente relevante en
la explicacion de la conducta de las familias. tal como sucedio en la
segunda parte de los anos ochenta con el boom inmobtliario y el auge
y la crisis de los mercados de valores.

(5) Este es el caso del trabajo citado de ANDO y KENNICKELL en re-
lacion con la sobreestimacion de la poblacién jubilada.

(6) El factor medio de elevacion necesario, sin depurar los datos
de la EPF de 1990/1991, para homogeneizar ios ingresos y gastos de
la encuesta con la CNE, es, aproximadamente, de 1,15 para el ingre-
soy de 1,44 para el consumo.

(7) Los factores de elevacion aplicados a estos cuatro elementos
del ingreso han sido, respectivamente, de 1,16 para los salarios. 1.12
para pensiones, 5,45 para las rentas puras del capital, y 2,68 para el
excedente de explotacion. Este aspecto tiende, en las fases alcistas
del ciclo, a deprimir el ahorro justamente en aquellos colectivos que,
por su nivel absoluto de ingreso. deberian presentar propensiones su-
periores, enmascarando la respuesta de las rentas mas irregulares a
los cambios en la misma. Asi, las rentas de profesionales y empresa-
rios autoempleados. o de pequenas sociedades, tienden a ampliar su
tasa de ahorro en las fases mas expansivas del ciclo, como conse-
cuencia del caracter irregular de una parte del plus de ingresos obte-
nidos en la expansion; en sentido contrario actuan en la fase recesiva
del ciclo, tal como mostraron los trabajos pioneros de DuESEMBERRY
(1949), MooiGLIat y BRUEMBERG (1954) y FRIEDMAN (1957).

(8) La correccion que se ha de efectuar a determinados gastos de
alimentacion es practicamente nula (pan o carne, por ejemplo, con

factores de elevacion a CN de 1,007 y 1,030, respectivamente), mien-
tras gue en ei capitulo del consumo de servicios sanitarios, la que de-
be efectuarse en visitas a hospitales es 3,45, y para medicamentos
alcanza el 2,73.

(9) En otros conceptos no se observa esta diferencia; asi, por
ejemplo, en la adquisicion de vehiculos automdviles o en bebidas al-
coholicas los ajustes respecto a la Contabilidad Nacional son, tam-
bien, muy reducidos.

(10) Especialmente en Espana, para 1990/1991, por la magnitud
del proceso de reequipamiento y sustitucion de bienes durables (in-
cluidos automoviles) que se efectuo entre 1985/86 y 1990/91. En este
orden de ideas, la explotacién de la informacion de la encuesta mos-
traba pesos muy importantes del stock total de bienes durables ad-
quiridos en los anos expansivos previos a 1990.

(11) En efecto, la diferencia entre cotizaciones sociales pagadas y
prestaciones recibidas por las familias no aicanza el 6 por 100, con
unas cotizaciones (reales y ficticias) que alcanzan los 7,3 billones (ci-
fras de 1990) y unas prestaciones que sumaron 7,7 billones para el
mismo ano. Adicionalmente, las exacciones por IRPF (unos 4,3 billo-
nes) practicamente igualan los gastos en educacion (1.9 billones), la
parte de sanidad financiada con impuestos (otro billon) y las presta-
ciones sociales no contributivas.

(12) El sector publico actua tanto en términos de consumo fami-
liar (reduciendo el de aquellas familias que «consumen: bienes publi-
cos, como educacion ¢ sanidad) como en relacion a la renta (aumen-
tando la de aquellas que obtienen transferencias netas).

{13) Una descripcion de la metodologia utilizada se encuentra en
OuLvER (1996).

(14) De hecho, los trabajos acerca de la sustituibilidad entre am-
bos sectores (privado y publico) tienen una larga trayectoria (vid. Da-
vID y SCADDING, 1974, y el trabajo de J. L. RavmonD en este mismo nu-
mero de PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA).

(15) El equipo de investigacion esta perfilando una profundizacion
de este estudio, haciendo desaparecer (en las relaciones economicas
entre familias y Administracion publica) el conjunto del sector publico
(IVA, por lo que se refiere a ingresos. y €l resto del consumo publi-
co, por lo que hace referencia a gastos).

(16) El concepto de consumo finalmente utilizado es el definido
anteriormente mas la correccién que se efectua por el consumo en
bienes durabies (y no por su inversion).

(17) Para distribuir el consumo educativo entre las familias de la
encueslta, se han utilizado los datos sobre coste por niveles educati-
vos que se derivan de las CAP (1990 y 1992), de tal manera que, pa-
ra aquellas familias que envian a sus hijos a la escuela publica se ha
multiplicado el nimero de éstos por el coste unitario por nivel y, para
las que los educan en la escuela privada. se ha aumentado su consu-
mo en educacion en la diferencia entre el coste unitario publico vy el
privado (para intentar aproximar la existencia de subvenciones en la
escuela privada).

(18) Para distribuir el gasto sanitario entre las distintas familias, y
por niveles de edad. se ha utilizado informacion sobre el gasto por
edades, de tal manera que, para cada miembro de la unidad familiar,
y en funcion de su edad. se ha aplicado una parte del total del gasto
sanitario publico espanol (cbtenido a partir de las CAP, 1990 y 1992).

(19) Dado que si hubieran formado parte del capital productivo in-
terior serian retribuciones puras del capital y aumentarian la renta na-
cional, y si hubieran sido invertidas en fondos exteriores aumentarian
el flujo de rentas ingresado por el pais, incrementando en igual cuan-
tia la renta nacional disponible.

(20) Ya que el capital también deberia formar parte de las pensio-
nes que se fueran pagando con cargo al fondo acumulado (de tal ma-
nera que. al finalizar la vida del individuo. el capital fuera cero).

(21) A nivel de grandes grupos (en el trabajo se han distingui-
do 32 bienes distintos), ello implica restar las compras de vehiculos
automoviles y otro material de transporte, de aparatos para el hogar,
y las compras de joyas. cuadros u otros bienes susceptibles de ser
considerados como inversion).

(22) De los premios, loterias y transferencias entre familias.
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(23) La unica transformacion que se efectud en el trabajo comen-
tado fue la de elevar el conjunto de ingresos y gastos de la encuesta
a los totales de Contabilidad Nacional, aplicando un unico factor de
correccion a ingresos y a gastos, sin distinguir entre las distintas parti-
das y sin depurar los gastos de la encuesta.

(24) Finalmente, han sido utilizados 46 factores de elevacion de
distintas partidas de la cuenta de renta disponible de las familias y 110
para funciones de consumo.

(25) Concretamente, dada su especial relevancia para esta inves-
tigacion, ha sido preciso estimar las cotizaciones sociales, patronales,
de trabajadores y de autonomos, para las distintas contingencias {(pa-
ro, sanidad y pensiones), asi como el IRPF devengadoe por cada uni-
dad familiar.

(26) Concretamente, los ingresos monetarios de trabajo por cuen-
ta ajena. por cuenta propia, las rentas del capital y de la propiedad, el
subsidio de desempleo. las pensiones contributivas de jubilacion, in-
validez permanente, viudedad, orfandad, las no contributivas {de jubi-
lacion e invalidez), el salario social, otras prestaciones sociales regu-
lares, prestaciones sociales extraordinarias, otras transferencias
regulares, premios de Loteria y quinielas, becas, otras transferencias
ocasionales y los procedentes de la venta de bienes usados, otros in-
gresos.

(27) Fundamentalmente. el mas importante se refiere a la partida
de «alquileres imputados», tanto en la vivienda principal como en la
secundaria, gue, al no considerarse como una funcion de consumo
privado en términos de contabilidad nacional, sobrestiman el gasto de
las familias propietarias.

(28) Los grupos se han obtenido a partir de los cambios en los pa-
trones de comportamiento antes y después de la correccion por la ren-
ta generada, distinguiéndose cuatro con edades hasta los 34 anos,
entre los 35 y los 44, de 45 a 64 y 65 y mas aros.

(29) Los datos que se comentan estan expresados en términos
netos; utilizando la renta bruta la media de las familias alcanzaria una
cifra alrededor del 9 por 100 y, en consecuencia, se modificarian en el
mismeo sentido los porcentajes de cada grupo de edad. Desde el pun-
to de vista del crecimiento econémico, no obstante, parece mas razo-
nable efectuar las consideraciones sobre la tasa de ahorro en térmi-
nos netos, tal como se ha efectuado en nuestra aproximacion.

(30) La consideracion del grupo de edad de 30 a 34 afios altera
notablemente el comportamiento de los mas jovenes y del inmediata-
mente siguiente, ya que dicho escaldn de familias concentra mas del
10 por 100 de la renta y el consumo, y algo mas del 3 por 100 del aho-
rro {en términos de contabilidad nacional), mientras que supone mas
del 11 por 100 de la renta generada. el 10.5 por 100 del consumo co-
rregido y mas del 15 por 100 del ahorro generado.

(31) Vease, en el anexo a este trabajo, el proceso de transforma-
cion desde la renta disponible a la renta generada.
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ANEXO
RENTA, CONSUMO Y AHORRO DE LAS FAMILIAS Y DEL SECTOR PUBLICO, EN TERMINOS DE CONTAEILIDAD NACIONAL
Y SEGUN LOS CONCEPTOS DE RENTA GENERADA Y CONSUMO CORREGIDO, Y RELACIONES ENTRE AMBOS. 1990

(Cifras en miles de millones de pesetas)

RECURSOS N.? cuenta Empleos Recursos

1. RENTA FAMILIAR, CONSUMO PRIVADO Y AHORRO,

EN TERMINOS DE CN

A. Renta disponible de las familias (CNE)

Salarios brutos ........... S - SN 100 13.499,711
Rentas brutas agrarias - 101 2.692,445
** Gastos explotaciones agrarias ... 101 0,490

Rentasbritas MixXtas..cew. .. comiissmsmmssssssrssimmvasingsisan 102 10.703,958
** Gastos explotaciones mixtas . 102 2,436

Consumo de capital fijo ...... 290 1.606,019

Salarios brutos funcionarios i 103 4,202,986
CUOLA PAITONAL ...t cieen e ebecemsins s 107 5.088,709
Gudia patighal fUNCKONENOS .ol oS wamie 108 393,438
Rentas brutas patrimonio fisico ....... .. i 443,270
** Gastos rentas patrimonio fiSico ... 11 8,010

Intereses y otras rentas capital, cobradas ..........coccevviiicinnen 120 3.330,965
Pensiones (contributivas de invalidez) ............ccceoeiiinieie 130 797,167
Pensiones (contributivas de jubilacion) ...........ccccoeeeciiniccne 181 3.459,618
Prestaciones deSemplBo ..............coiiiiiiiiceicesie s 132 1.649,754
|5 R S——— 18 136,505
Pensiones no contributivas ... - 140 191,147
Subvenciones y becas ......... Gk - 141 231,567
Prestaciones sociales (no contributivas) ........cccooieeiveniiirenee 143 117,103
Pensiones {viudedad y orfandad)..........ccccooiiii i, 144 952,395
Otras transferencias 151 1.034,620
Premios y loterias 152 500,561
Retenciones IRPF trabajo ............cccoooiiiiiiiiiiceeice e 221 3.119,660

Retenciones IRPF rentas agrarias ... - 222 66.514

Retenciones IRPF rentas mixtas ............coocioiiiiiiniciciiiniiencns 223 318,156

Retencioiies |IREEdescapital . ornmwunsrssmss iimeieoeee i 224 834.617

Cuota diferencial IRPF (iNQFES0) ...cccvvevmvrrmnnnrnisnmnsenssrnennens 402 350.703
Cuota diferencial IRPF (DGO} .....ocvvvimiersnis i 402 309,152

Cotizaciones (sanidad funcionanios) .........cccecoiemvcinninienens 232 14,433

Cotizaciones (sanidad Asal. Reg. Gral) .........cccvciiiieennininns 233 147,179

Cotizaciones (sanidad Asal. Reg. AgQrar.).........ccoccooeiieenennns 234 17,373

Cotizaciones (sanidad emp. funcion.) - 235 142.255

Cotizaciones (sanidad emp. Reg. Gral) ... 236 1.467,168

Cotizaciones (sanidad emp. Reg. AQrar.).....c.oocoeeeeeveeeeeveennnne. 237 59,367

Cotizaciones (sanidad autén. agrarios) ... - 238 527272

Cotizaciones (sanidad resto auton.).........ccceiiviiaeiciieieiaeaecas 239 114,085

Cotizaciones (pensiones funCIONArOS) .........coccceevienecenieceenne 251 46,816

Cotizaciones (pensiones Asal. Reg. Gral.) 252 604,372

Cotizaciones (pensiones Asal. Reg. Agrar.)..... 253 40,890

Cotizaciones (pensiones emp. funcionarios) ... 254 284,509

Cotizaciones (pensiones emp. Reg. Gral.)............ccoc.... g 265 2.069,615

Cotizaciones (pensiones emp. Reg. Agrar.)........cc.ccccceeivieenne 256 61,260

Cotizaciones (pensiones autén. agrarios) .... 257 100,651

Cotizaciones (pensiones resto autonomos) ......eeeeeeecieeeeieieennns 258 458,651

Colizaciones (paro Asal. Reg. Gral.) ..o 261 187,888

Cotizaciones (paro asal. Reg. Agrar.) ... 262 47,669

Cotizaciones (paro emp. Reg. Gral.} .....ccccoevrniniiniciinnininennns 266 801,976




ANEXO (continuacion)

RENTA, CONSUMO Y AHORRO DE LAS FAMILIAS Y DEL SECTOR PUBLICO, EN TERMINOS DE CONTABILIDAD NACIONAL
Y SEGUN LOS CONCEPTOS DE RENTA GENERADA Y CONSUMO CORREGIDO, Y RELACIONES ENTRE AMBOS. 1990

(Cifras en miles de millones de pesetas)

RECURSOS N.¢ Cuenia Empleos Recursos
Transferencias a otras familias ...........cccccoeeviiiiieeececcicn e, 271 1.467,154
Interesesipagates oy il 280 827.096
Intereses adquisicion vivienda principal .. 281 691,131
Intereses adquisicion patrimonio fisico ..... 282 231,301
Intereses adquisicion activos financieros 283 45,617
Intereses adquisicion bienes durables ... 284 191,178
Interesesidtquisicion olfas BIeneS .. . e cpg. ama. 285 191,455
TOPRAL: sssemsnmnrns ey R, R e 16.628,311 49.736,620

1. Renta neta familiar disponible CNE........................ccoooo. 33.108,309
B. Consumo de las familias {CNE)
2. Consumo privado en términosde CNE........................ 31.380,509
C. Ahorro de las familias (CNE)
3. Ahorro familias (CNE) = Renta (CNE) — Consumo (CNE) 1.727,799
2. RENTA DISPONIBLE, CONSUMO Y AHORRO DEL

SECTOR PUBLICO EN SUS RELACIONES CON

LAS FAMILIAS, SEGUN CN
A. Ingresos del sector publico
Retenciones |IRPF trabajo ...........ccccooiiiiiiieeeiicctesieerens 221 3.119,560
Retenciones IRPF rentas agrarias .............. e ———— e 222 66,514
Helongionds |BPFE rentas mxtas:..c o 223 318,156
Retenciones IRPF rentas del capital .........cccceoeiiiiiininrinen. 224 834,618
Cuota diferencial (neta = ingreso — pago) ..cccceeeveeeeveeececeeeenenn, 402 -41,550
Cotizaciones (pensiones funcionarnos) ..., 251 46.816
Cotizaciones (pensiones Asal. Reg. Gral.)........cc.coovivvnnencinnnnn 252 604,372
Cotizaciones (pensiones Asal. Reg. Agrar.)... 253 40,880
Cotizaciones (pensiones emp. funcionarios) .... 254 284,509
Cotizaciones (pensiones emp. Reg. Gral.)........ 255 2.069,615
Cotizaciones (pensiones emp. Reg. Agrar.) ........cccoeeaveecennn 256 61,260
Cotizaciones (pensiones auton. agrarios) .......occccceveeceeeeeeennen 257 100,651
Cotizaciones (pensiones resto autdNOMOS) .......c.ccovvciceieninns 258 458,651
Cotizaciones (paro Asal. Reg. Gral.} ......ccocoveiiiiiiniiiisencinn 261 187,888
Cotizaciones (paro Asal. Reg. Agrar.) .................. JRUUT 262 47,669
Cotiakcipnes (pare Emp. Begy Gralyje. oo 266 801,976
Cotizaciones (sanidad funcionarios) 232 14,433
Cotizaciones (sanidad Asal. Reg. Gral.) .... 233 147,179
Cotizaciones (sanidad Asal. Reg. Agrar.).............ccoooeieaene. 234 17.873
Cotizaciones (sanidad emp. funcionarios) ..............ccoeeceeeeenn.. 235 142,255
Cotizaciones (sanidad emp. Reg. Gral.) .... 236 1.467,168
Cotizaciones (sanidad emp. Reg. Agrar.).......... 237 59,367
Cotizaciones (sanidad auténomos agrarios) .... 238 52272
Cotizaciones (sanidad resto autonomos) .........ocveeeeveeeeeeaennnn. 239 114,085
B. Gastos del sector publico en sus relaciones

con las familias
Pensiones (contributivas de invalidez) ..., 130 757 167
Pensiones (contributivas de jubilacion) ... 131 3459618
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ANEXO (continuacion)

RENTA, CONSUMO Y AHORRO DE LAS FAMILIAS Y DEL SECTOR PUBLICO, EN TERMINOS DE CONTABILIDAD NACIONAL
Y SEGUN LOS CONCEPTOS DE RENTA GENERADA Y CONSUMO CORREGIDO, Y RELACIONES ENTRE AMBOS. 1990
(Cifras en miles de millones de pesetas)

[ R i i i v i e O O a7 e R s i PO G

RECURSOS N.° Cuenta Empleos Recursos
Prestaciones desempleo ......... —_— T Lo G e s e 132 1.649,754
ILT . 133 136,505
Pensuones no contrlbut-vas ; 140 191,147
Subvenciones y becas ......... 141 231,567
Prestaciones sociales (no contnbutlvas) 143 117,103
Pensiones (viudedad y orfandad).............cccoeeiiiiininnnnnnn 144 952,395
Gastos ensenanza publiCa........ccovveiiiiicrinnen i e 511 1.954,988
Prestaciones (sanidad funcion.).............. 232 14,433
Prestaciones (sanidad Asal. Reg. Gral.) 233 147,179

Prestaciones (sanidad Asal. Reg. Agrar) ... 234 17,373
Prestaciones (sanidad emp. funcion.) ....... 235 142,256
Prestaciones (sanidad emp. Reg. Gral.) ... 236 1.467,168
Prestaciones (sanidad emp. Reg. Agra.) ... . 237 59,367
Prestaciones (sanidad autonom. agrarios).......ccccceeeeeereeececen. 238 52,272
Prestaciones (sanidad resto autonom.) ..., 239 114,085
Contribucion Sanidad .........oueier i e 512 581,822

4 = A-B Ahorro del sector publico, en sus relaciones
con las familias, segin CNE ..., -1.030,472

3. AHORRO TOTAL DE LAS FAMILIAS Y DEL SECTOR
PUBLICO, EN SUS RELACIONES CON LAS FAMILIAS,
EN TERMINOS DE CN

5. Ahorro familias (CNE) = Renta (CNE) — Consumo (CNE) 1.727,799

6. Ahorro del sector publico, en sus relaciones con las
familias, segtn CME ......ooimen ot —1.030,472

7. Ahorro total (familias + Sec. Pib.) segun CNE................ 697,327

4. RENTA GENERADA, CONSUMO CORREGIDO
Y AHORRO EN TERMINOS DE RENTA Y CONSUMO
CORREGIDOS

A. De |a renta disponible de las familias (CNE) a la renta
generada

A1, Mayores ingresos por generacion de rentas

Rectiperacon et iBPE i mmssiimmm s smiinibismssmmsstonms St 4.297,297
Recuperacion de CSS para pensiones ..... 3.666,763
Recuperacion CSS para sanidad .........coocoeviniiniiciceeee, 2.014,131
Recuperacion CSS desempleo ........ocovvveeiiiecceicci 1.037,533

A.2. Menores ingresos por rentas no generadas

Pierden prestaciones no contributivas y becas ........c...ccccc.... -539,817
Pierden la parte no contributiva de las pensiones (@) .............. -833,370
Pierden la parte no contributiva del desempleo (b) .................. -300,515
Pierden los premios y I0terias ...........ecviciiecsicesiniis s -500,561

8 =A.1- A.2 Saldo por generacionderentas...................... 8.841,460

9=14+8.Rentanetagenerada ....................................... 41.949,769
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ANEXO (continuacion)

RENTA, CONSUMO Y AHORRO DE LAS FAMILIAS Y DEL SECTOR PUBLICO, EN TERMINOS DE CONTABILIDAD NACIONAL
Y SEGUN LOS CONCEPTOS DE RENTA GENERADA Y CONSUMO CORREGIDO, Y RELACIONES ENTRE AMBOS. 1990
(Cifras en miles de millones de pesetas)

RECURSOS

M.¢ Cuenta

Empleos Recursos

B. Del consumo privado (CNE) al consumo corregido
2. Consumo privado en términosde CNE .......................

B.1. Menos la inversion en bienes durables:

Compras de maquinas para el hogar.........c.cccoeeieriiieecienienas
Compras de vehiculos .. it e R e e
Compras de aparatos musu:ales y electricos ............................
Compras de embarcaciones ¥ OtrOS.........ceeeeueeeeeeeeiieec e
Inversion en joyas y obras de ane .......coceeiiiienceeesiena,

B.2. Mas la amortizacidn de los bienes durables:

Compras de maquinas para el N0gar........ccocooeoeereeiececiaenene
Compras de vehiculos .. .
Compras de aparatos musica Ies y eiectrlcos ............................
Compraside eMbarcacionts y olest: e vl cames il i
B3, MES colfiidas enompreBas cumiiseis s gl

B.4. M4s el consumo de bienes publicos

Mas sanidad publica .... .
Mas ensenanza publica ................cooceiiiiniiniee e

10=2-B.1 + B.2 + B.3 + B.4. Consumo de las familias
COmegido i oms B s,

C. Del ahorro suma del sector familias y publico (CNE)
al ahorro total de renta generada

7. Ahorro total (familias + Sec. Pub.) segun CNE................

C.1. Modificaciones en la renta de ias familias

C.1.1 Aumentos de renta

Pensiones (contributivas de invalidez) ..........ccccccceamiiiiiccnnens
Pensiones (contributivas de jubilacion) ..
Prestaciones desempleo ... .
Prestaciones contributivas ILT ..o
Pensiones (vindedaiy oifandad)icemsiniimemmmiinusas.

C.1.2. Disminuciones de renta

Parte no contributiva de las pensiones ..
Parte no contributiva del desempleo ...... .
Preiminis ViIOIeIIAS. ... ..ommsmsvinssssiig mrsmsaaisis s iz

11 = C.1.1. - C.1.2. Modificaciones en el ahorro por la
consideracion como renta de las pensiones y del paro
contributivos ... —————— N

C.2. Maodificaciones en el consumo de las familias

C.2.1. Menos consumo: inversion en bienes durables

Compras de maquinas para el hOgar ........o.coovoeeveevee e
Compras de vehiculos .
Compras de aparatos musicales y eléctricos.............cceceevenn.n.
Compras de embarcaciones ¥ otrOS........ccocveeeeveeecveeioeeseaeeeens
Compras de joyas y obras de are .........cccccooueun. .

322
324
325
329
330

212
214
215
219

130
131
132
133
144

31.380,509

—298,662
—1.448,831
-305,311
—36,124
-232,029

106,859
1.072,774
191,947
34,069

89,132

2.595,953
1.954.988

35.105,274

697,327

757,167
3.459.618
1.649.754

136,505

952,395

—833,370
—300,515
-500,561

5.320,992

298,662
1.448,831
305,311
36,124
232,029
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ANEXO (conclusion)

RENTA, CONSUMO Y AHORRO DE LAS FAMILIAS Y DEL SECTOR PUBLICO, EN TERMINOS DE CONTABILIDAD NACIONAL
Y SEGUN LOS CONCEPTOS DE RENTA GENERADA Y CONSUMO CORREGIDO, Y RELACIONES ENTRE AMBOS. 1990

(Cifras en miles de millones de pesetas)
T L™ O e O 0 O St et S e T e G, 6 T R e, O T e

RECURSOS N.¢ Cuenta Empleos Recursos
C.2.2. Mas consumo: amortizaciones de los bienes durables
y comidas en empresas

Maquinas para el hogar .. -106,859
VERBUIBS?. .o e simgpmmiin s i -1.072,774
Aparatosimusicales y BleEne0 S vt s —191,947
Embarcaciones ¥ ofr0S...........cueimeeeoeiiieii e -34,069
(Crolgaiia ke =g = gqTel gt s [ DTEUREE R A S —————— —-89,132
12 = C.2.1 — C.2.2. Modificaciones en el ahorro por la

inversion en bienes durables....................ccooeeein 826,176
13 =7 + 11 + 12. Ahorro en términos de renta generada ... 6.844,495

Resumen Abstract

Analizar el comportamiento del ahorro por grupos de edad
tiene especial relevancia con objeto de apreciar los efectos del
envejecimiento de la poblacion sobre el proceso de acumula-
cion de activos. Al emplear los datos de la Encuesta de Presu-
puestos Familiares 1990-1991 y atendiendo a las definiciones
de Contabilidad Nacional, se comprueba que los retirados es-
panoles son muy frugales. No obstante, esta frugalidad es mas
aparente que real. En efecto, al consolidar parcialmente los
sectores publico y privado, redistribuyendo por grupos de edad
parte del gasto publico {fundamentalmente, pensiones, sani-
dad y educacion) y definiendo el ahorro de los distintos grupos
de edad como la diferencia entre la renta efectivamente «ge-
nerada» (aquella renta que el grupo de edad genera en térmi-
nos macroeconomicos) y el consumo corregido, se comprue-
ba que los retirados espanoles muestran tasas negativas de
ahorro. Es decir, los retirados espanoles, al igual que posible-
mente suceda en otros paises, son individualmente frugales
pero macroeconémicamente prodigos. Unos sencillos ejerci-
cios de simulacion sirven para mostrar las implicaciones que
de tal comportamiento se derivan sobre la oferta futura de aho-
rro en nuestra economia aparejada al envejecimiento de la po-
blacién.

Palabras clave: envejecimiento de la poblacién, modelo de ci-
clo vital, renta generada, consumo corregido, ahorro fami-
liar, ahorro publico, imputacion del gasto publico por grupos
de edad.

To analyse the behaviour of saving according to age groups
has special relevance when trying to appreciate the effects of
the ageing population on the process of accumulation of as-
sets. When using data obtained from the Survey on Household
Budgets 1900-1991 and following the National Accounting de-
finitions, it is proven that retired people in Spain are very thrift.
Nevertheless, this thriftiness is more apparent than real. In fact,
when partially consolidating the public and private sectors,
redistributing in age groups part of the public spending (mainly
on pensions, health and education) and defining savings of the
different age groups as the difference between income actually
«produced» (that income produced by the age group in macro-
economic terms) and the corrected consumption, it can be
shown that Spain’s retired population have negative saving
rates. This means that the retired population in Spain, as it is
probably the case in other countries, are individually thrift
but lavish in macroeconomic terms. Some simple simulation
exercises may show the implications of such behaviour on the
future savings supply in our economy, as the population keeps
ageing.

Key words: population ageing, life-cycle model, produced in-
come, corrected consumption, household saving, public
saving, imputation of public spending to age groups.
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