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I. ELAHORRO DE LAS
FAMILIAS: EL CONTEXTO
SOCIO-ECONOMICO
GENERAL (%)

OS resultados econoémicos

del ano 1995 aportan la evi-

dencia de un cambio cuali-
tativo en elcomportamiento de los
consumidores espanoles. El mo-
derado crecimiento de la econo-
mia iniciado en 1994, y prorroga-
do en 1995, ha ido acompanado
de un lento aumento de la renta
disponible y de un crecimiento
aun menor del consumo domeésti-
co; por el contrario, y como con-
secuencia de esa menor propen-
sion al consumo, la tasa de ahorro
familiar ha aumentado.

Estos resultados son muy di-
ferentes de los obtenidos en an-
teriores fases de expansion eco-
nomica. Los consumidores han
adoptado unas actitudes econé-
micas mas conservadoras, y gas-
tan relativamente menos que en
€pocas anteriores.

¢ Por qué la propension al aho-
rro familiar ha aumentado? Re-
sulta dificil concretar las causas
basicas y determinar si se esta
ante un cambio transitorio o una
transformacion con apariencia de
permanente. Una rapida lectura
de la informacion transmitida al
publico pone de manifiesto que
las circunstancias sociales difi-
cultan el retorno a la senda del
consumismo, y refuerzan la inde-
cision ante el gasto de muchas
familias.

El grado de incertidumbre so-
bre la renta futura del hogar ha
aumentado en todos los sectores
de la poblacion y, practicamente,

en todos los estratos de ingresos
se ha producido una reduccion de
la propensioén al consumo por di-
versos motivos. La escasez de
oferta del primer empleo y su pre-
cariedad desanima a los jovenes
a asumir deudas para compras
importantes. Para los individuos
de mas edad, la configuracion fu-
tura de las pensiones aumenta el
deseo de disponer de un ahorro e
«invertir», si se tiene capacidad,
en fondos o planes con el fin de
percibir unos ingresos comple-
mentarios en el futuro.

En este sentido, no hay que ol-
vidar que las bajas tasas de infla-
cion durante los ultimos ejercicios
y los intereses reales han permi-
tido mantener el valor del ahorro
financiero a largo plazo. Han me-
jorado las condiciones de ese ti-
po de ahorro familiar. Durante
muchos anos, las altas tasas de
inflacion y la falta de productos fi-
nancieros con rentabilidad positi-
va habian minado la confianza del
consumidor en €l valor futuro de
su sacrificio economico actual.
Para una amplia proporcion del
publico, no era racional ahorrar
porgue la inflacion reducia el va-
lor real de sus ahorros. En la en-
cuesta FIES 96, aparece clara-
mente la distinta opinion de los
jovenes y de los mayores de 50
anos respecto al efecto de la in-
flacion sobre el ahorro. Un 48 por
100 de los jovenes cree que la in-
flacion actual no destruye el aho-
rro, frente a un 42 por 100 gue si
lo cree. Por el contrario, un 77 por
100 de los individuos de mas de
50 anos estima que la inflacion
impide el ahorro a largo plazo; so-
loun 14 por 100 de este grupo opi-
na lo contrario. La experiencia de
uno y otro grupos es un factor im-

portante para establecer una eva-
luacion diferente del ahorro-pre-
vision segun sus distintas expe-
riencias.

La inversion en bienes fisicos,
especialmente primera y segun-
da viviendas, era la excepcion
que permitia constituir un patri-
monio protegido de la inflacion a
las clases medias. Las normas
fiscales a favor de los compra-
dores, la falta de viviendas en
alquiler, la experiencia de una
revalorizacion de su precio y la
generalizacion del crédito hipo-
tecario convirtieron la vivienda en
el producto basico para la inver-
sion de la mayoria de los espano-
les. Esta preferencia por la adqui-
sicion de vivienda propia aun se
mantiene. Un 32 por 100 de los
entrevistados habia invertido en
compra o reforma de su vivienda
enlos ultimos anos, aunque se si-
multanea con mas confianza de
conservar el valor del ahorro fi-
nanciero. Esta actitud favorable
hacia la compra de la vivienda tie-
ne algunos efectos poco desea-
bles; entre otros, es causa del ele-
vado endeudamiento que soporta
un amplio sector de las familias
espanolas. El coste de la amorti-
zacion e intereses de las hipote-
cas constituye un factor relevan-
te para explicar el retraimiento
hacia el consumo actual de otros
bienes.

Elpaso de compras para un pri-
mer equipamiento hacia un mer-
cado de reposicion permite de-
morar nuevas compras de bienes
duraderos. La incorporacion de
las familias espanolas al modelo
de equipamiento del hogar de las
sociedades industriales absor-
bié buena parte del crecimiento
del consumo, primero en las ciu-
dades, despues en las zonas ru-
rales; pero una vez alcanzado un
alto nivel de equipamiento fa-
miliar, la demanda de bienes du-
raderos se ha reducido nota-
blemente. Solo la aparicion de
nuevos hogares podria alimentar
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la demanda de primeras compras
de equipamiento; sin embargo, la
edad de constituir un hogar inde-
pendiente de los jovenes nacidos
en los anos setenta, que habrian
impulsado la demanda de vivien-
da y equipamiento, se esta retra-
sando por el freno del empleo y la
carestia de la vivienda.

Por otra parte, los gobiernos de
los paises industrializados nece-
sitan créditos crecientes de sus
ciudadanos. El endeudamiento
publico se ha disparado en la ma-
yor parte de los paises ricos. Es-
paha no es una excepcion, con
45,3 billones de pesetas de deu-
da publica. Por la velocidad de su
crecimiento, mas bien se trata de
un paradigma. En otras etapas
historicas, los gobiernos endeu-
dados eran tolerantes con la in-
flacion porque asi sobrellevaban
mejor el pago de los intereses de
su deuda y se depreciaba el valor
de ésta. Sin embargo la situacion
actual es muy distinta. Los go-
biernos deben acudir a los mer-
cados para solicitar el ahorro fa-
miliar en competencia con otras
emisiones privadas y con la ofer-
ta internacional y, en consecuen-
cia, procuran establecer un mar-
co legal favorable a la colocacion
de sus emisiones de deuda. Los
pagares del Tesoro, la deuda es-
pecial, las letras del Tesoro, los
fondos de inversion o los fondos
y planes de pensiones han en-
cauzado una parte muy importan-
te del ahorro privado hacia la deu-
da publica durante los ultimos
anos. Las condiciones financie-
ro-fiscales de los fondos del mer-
cado monetario son suficiente-
mente atractivas para que una
parte de la poblacion —con ingre-
sos medios-altos— elija esta for-
ma de ahorro/reserva. Ademas,
para asegurar los fondos de pen-
siones, el articulo 16 de la Ley
8/87 contribuye a mantener una
demanda notable de activos emi-
tidos por el Estado o las comuni-
dades autonomas. Los gobiernos

aseguran asi la colocacion de la
deuda y los ahorradores confian
en unos productos financieros
que, en principio, les aseguran el
valor real de sus ahorros, y sus
rendimientos disfrutan de algun
tipo de ventaja fiscal. El ahorro
familiar dispone, por tanto, de
nuevas opciones de inversion fi-
nanciera que compiten con la tra-
dicional inversion en vivienda, al
menos en los estratos de mayo-
res ingresos.

En definitiva, con una baja ta-
sa de aumento de renta dispo-
nible, las familias deben hacer
frente: a las hipotecas de sus vi-
viendas, compradas, en muchos
casos, en una etapa de altos pre-
cios; a la ayuda economica a los
miembros jovenes sin trabajo o
con empleos precarios; a respon-
der con su ahorro privado a las
senales publicas sobre sus pen-
siones, e incluso a tener unas re-
servas para una posible crisis de
su propio empleo. En este marco,
parece racional la timida expan-
sion del consumo privado que, al
extenderse a todas las clases so-
ciales, ha influido en pautas cul-
turales: la ostentacion del consu-
mo no esta de moda, es de mal
gusto y, al contrario, el ahorro re-
cobra su funcion de seguridad. La
mayoria de los ciudadanos esta
aprendiendo a aquilatar la rela-
cion entre el precio de los bienes,
sus calidades y sus necesidades,
entre las que cuenta la de reducir
sus incertidumbres economicas.

Este nuevo modelo de compor-
tamiento economico de los espa-
noles se enmarca dentro de las
circunstancias sociales descri-
tas, que estimulan actitudes favo-
rables al ahorro. Pero ahorrar
constituye un fenémeno comple-
jo. Ademas de proporcionar se-
guridad econdmica, el ahorro es
complementario del consumo, en
cuanto que los individuos difieren
sus decisiones de gasto a un pla-
zo cierto o indefinido. Asi, el aho-
rro puede ser un ahorro-compra

o un ahorro-prevision. El ahorro
presente es, en buena parte, la
fuente de recursos para el consu-
mo préximo o para mantener la
capacidad economica actual si
los ingresos bajan. Todas las fa-
milias que consumen (con la ex-
cepcion de sectores marginales)
planifican temporalmente su gas-
to, y siempre hay una parte de flu-
jo de renta que no se destina al
consumo inmediato, aparecien-
do como unas reservas de dinero
en cuenta corriente, libreta o pro-
ductos financieros de gran ligui-
dez para el consumo diferido.

Consumo y ahorro son, en cier-
to modo, actividades paralelas,
dependiendo el consumo de bie-
nes duraderos del ahorro-compra
presente. Cuantos mayores in-
gresos, mayores probabilidades
habra de aplazar determinadas
decisiones deconsumo y, por tan-
to, se produciran mayores volu-
menes de ahorro y se invertiran
en productos financieros a mayor
plazo, mas sofisticados y mas
rentables; pero, en todo caso, al
cerrar el siglo XX, practicamente
todos los consumidores espano-
les utilizan instrumentos financie-
ros, con mayor o menor rentabili-
dad y buena liquidez, para diferir
sus decisiones de consumo en el
tiempo. Incluso los hogares situa-
dos enlos escalones inferiores de
renta disponen de alguna reser-
va de dinero en libreta o cuenta
corriente, aungue solo sea para
periodificar sus pagos. Las cifras
del cuadro n.? 1 senalan en qué
han invertido los espanoles. La
vivienda y la cuenta corriente si-
guen siendo los destinos estrella;
pero en el grupo de mayores
ingresos hay una notable disper-
sion, y porcentajes importantes
dicen que han invertido en los
nuevos productos financieros.

Segun el cuadro n.? 2, en 1994
un 80 por 100 de los declarantes
en el IRPF (13,6 millones) tuvo
ingresos provenientes de pro-
ductos financieros con retencion
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(cuentas corrientes, depositos a
plazo, libretas de ahorro...). Este
elevado porcentaje es un buenin-
dicador de la difusion de las re-
servas de dinero que los espano-
les mantienen en los bancos y
cajas de ahorros. Aungue una
amplia mayoria diga que gasta
cuantos ingresos mensuales per-
cibe, o que «vive al dia» y no tie-
ne ahorros, el 80 por 100 de
declarantes de IRPF (13,5 millo-
nes de contribuyentes) consiguio
unos ingresos medios anuales de
176.525 pesetas de valores mo-
biliarios con retencion. El eleva-
do porcentaje (76 por 100) de los
individuos con baja renta decla-
rada (primer escalon) e ingresos
de capital mobiliario demuestra
que, con independencia de su vo-
lumen, en todos los estratos de
renta una fuerte mayoria de los
individuos mantiene unas reser-
vas de dinero de las que obtiene
ingresos. Por supuesto, la media
de los depdsitos o de los ingresos
de esta fuente variamucho segun
la variable renta. Entre los decla-
rantes con una base imponible
inferior a 1,5 millones de pesetas
y los de mas de 10 millones, los
ingresos de capital mobiliario su-
jeto a retencion variade 1 a 16,5;
pero el porcentaje de declarantes
solo difiere de 1 a 1,2.

En el ano 1988, el porcentaje
de declarantes de esta fuente de
ingresos era menor (67 por 100).
Aungue la media de los ingresos
de esta procedencia (227.329 en
pesetas constantes) fuera un 22
por 100 superior en aquel ano. La
proporcion de individuos con ren-
dimientos de este tipo ha ido au-
mentando de forma ininterrumpi-
da; no asi los ingresos medios.
En el ano 1990, estos ingresos
medios eran un 30 por 100 supe-
riores a los de 1994, pero inicia-
ron su declive desde los primeros
anos noventa. Uno de los motivos
mas importantes para esta dife-
rencia de intereses medios perci-
bidos y, por tanto, de los deposi-

tos se encuentra en la aparicion
de nuevos productos financieros
en el mercado (fondos de inver-
sion, planes y fondos de pensio-
nes) con una rentabilidad finan-
ciero-fiscal muy superior a la de
los depositos tradicionales, e in-
cluso a la de las supercuentas
lanzadas en 1989. Se ha pro-
ducido un trasvase de parte del
ahorro desde los depositos a pla-
zo, las libretas y las cuentas co-
rrientes a las nuevas opciones
financieras. Los contribuyentes
con altos tipos marginales han
visto los rendimientos de su aho-
rro mejor protegidos del Fisco en
los fondos de inversion o han bus-
cado la desgravacion de los fon-
dos de pensiones.

Un dato a observar es que la
caida de los ingresos medios de
valores mobiliarios con retencion
fiscal es mucho mas importante
en los escalones de mas de cin-
co millones de pesetas de renta
qgue en los inferiores a esa cifra.
También en las opciones de los
ahorradores por unos u otros pro-
ductos se encuentra la finalidad
del ahorro y la fiscalidad del aho-
rrador. En los estratos inferiores
de renta, el ahorro/compra para
su utilizacion en un plazo corto
prima sobre el ahorro/prevision,
su cultura financiera es menory
la rentabilidad fiscal es menos
apreciada. Se trata de pequenas
cantidades de dinero y de un aho-
rro fiscal menor por su volumen
de ahorro y por tipos marginales
mas bajos del impuesto sobre
la renta. Al contrario, en los esca-
lones de mayor renta, con tipos
marginales elevados de IRPF, las
normas fiscales influyen de forma
decisiva para elegir un nuevo tipo
de ahorro financiero a medioy lar-
go plazo que, en el caso de los
fondos de inversidn, puede con-
servar un grado importante de li-
quidez para el particular.

El ahorro se produce no sélo
por el planeamiento del consumo
a lo largo del tiempo, sino tam-

bien por la seguridad econémi-
ca ante el futuro, y cuanto mas
incierto sea éste, mayor sera la
necesidad de contar con una re-
serva de dinero que permita man-
tener un determinado nivel de
consumo, estrechamente relacio-
nado con el actual, y hacer frente
a eventos costosos de la familia.
Como consecuencia de la acu-
mulacion del ahorro, la familia lo-
gra un patrimonio en el que la di-
versificacion de los elementos
que lo componen aumentaenfun-
cion de la renta, de la edad de los
ahorradores y del marco legal. En
los escalones inferiores de renta,
los depositos bancarios y la vi-
vienda constituyen casi exclusi-
vamente sus activos. A partir de
cinco millones de base declara-
da, hay una mayordiversificacion.

En los cuadros n.= 2 y 3 apare-
ce la proporcion de declarantes
de IRPF con ingresos del capital
mobiliario con retencion y de in-
muebles no arrendados (basica-
mente, vivienda propia). En todos
los escalones de renta, la mayo-
ria de los declarantes de IRPF
ha obtenido ingresos de una y
otra fuente, mostrando la prefe-
rencia historica por la vivienda co-
mo principal activo familiar y la
necesidad de mantener un aho-
rro liquido en cuenta corriente, li-
breta o depositos para organizar
el consumo o reserva de dinero.
Ese ahorro financiero en produc-
tos con retencion se ha dirigido,
en parte, hacia los nuevos pro-
ductos financieros que, a medio
o largo plazo, proporcionan una
reserva con mayor rentabilidad a
la economia familiar. Sin embar-
go, el ahorro-vivienda sigue ocu-
pando un lugar preferente entre
las inversiones de los espano-
les. El ahorro forzado para adqui-
rir la vivienda ha comprometido
cualquier otra formula de inver-
sion para una proporcion impor-
tante de la poblacion. En el afo
1988, un 21,4 por 100 de los de-
clarantes por IRPF tuvo deduc-
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cion por adquisicion de vivienda.
En 1994, ese porcentaje era del
23,6 por 100. En 1995, indepen-
dientemente de otras circunstan-
cias —como una mejor manera
de declarar—, se observa que el
deseo de vivienda propia se man-
tiene.

En esta situacion, las expecta-
tivas de recorte de las pensiones
publicas haninfluido, sin duda, en
el rapido aumento de los decla-
rantes de IRPF que han suscrito
algun fondo de pensiones. Segun
las estadisticas fiscales, en 1990,
348.000 declarantes dedujeron
sus aportaciones a un fondo de
pensiones de su base regular en
el IRPF; en 1994, eran 1.152.000
(un 8,5 por 100 del total de decla-
rantes), y un reciente estudio de
Inverco estima que al finalizar
1995, alrededor de 1,6 millones
de ciudadanos tenian un fondo de
pensiones. Aunque, comparada
con la situacion de los principales
paisesindustrializados, la propor-
cion de futuras pensiones priva-
das sea baja, el proceso ha sido
muy rapido. Los datos fiscales
(cuadro n.2 4) muestran que el
grado de cobertura difiere nota-
blemente por escalones de renta.
Un 31 por 100 de los declaran-
tes de entre cinco y diez millones
de rentay un 42 por 100 de los de
mas de diez millones de renta te-
nian suscrito un plan o fondo de
pensiones, frente a solo un 6 por
100 entre los contribuyentes con
1,5 a dos millones de pesetas en
1994.

Por ultimo, los fondos de in-
version colectiva (basicamente
FIAMM) han sido los productos
estrella para el ahorro que se ha-
ce pensando en el futuro entre los
ahorradores de ingresos medios-
altos. En el primer trimestre de
1996, los fondos de inversion acu-
mulaban 15,5 billones de pese-
tas, con un aumento de 3 billones
en un ano. Este volumen de re-
cursos se ha conseguido en diez
anos, y demuestra la posibilidad

de favorecer el ahorro a largo pla-
zo cuando la oferta de productos
financieros responde a las nece-
sidades de los usuarios y el aho-
rrador encuentra un marco fiscal
que no le desmotiva. Las expec-
tativas de un recorte del Estado
del bienestar, y la incertidumbre
sobre las rentas futuras, han con-
fluido con el desarrollo de nuevos
productos financieros para favo-
recer la propension al ahorro fa-
miliar frente al consumo. La res-
puesta de los espanoles con
capacidad de ahorro ha sido bus-
car la mayor rentabilidad finan-
ciero-fiscal, por lo que en el mer-
cado se produce una continua
recomposicion para adecuarse a
los cambios legales.

El cuadro n.® 5 recoge las res-
puestas a dos encuestas se-
paradas por 18 anos. Un largo
periodo de nuestra historia. Al
comparar los datos de una y otra,
se comprueban diferencias nota-
bles y, también, similitudes. Las
respuestas responden mas al es-
tereotipo de lo que los entrevista-
dos consideraban mejor para su
dinero que a su comportamiento
posterior.

En 1978, un 40 por 100 de los
individuos con mayores ingresos
declarados decia que si consi-
guiera una importante suma de
dinero la gastaria en vivir me-
jor, consumir mas. En 1996, ese
porcentaje se reduce a la mi-
tad. En 1978, la tasa de inflacion
media anual era del 19,8 por 100;
en 1995, del 4,7 con tendencia a
bajar. El principal enemigo del
ahorro y, por el contrario, amigo
del consumo es la experiencia
del publico sobre la subida de los
precios.

Hasta 1985, la inflacion de dos
digitos aconsejaba la inversion en
bienes fisicos o, en el caso de ba-
jos ingresos, consumir. La vivien-
da, la tierra y el negocio propio
eran los tres destinos del ahorro.
En 1996, se reduce drasticamen-

te aquella propension al consu-
mo en favor de las inversiones en
productos financieros con renta-
bilidad real y relativa menor fisca-
lidad. Sin embargo, el ahorro-vi-
vienda sigue boyante, y es el
destino del ahorro preferido por
un alto porcentaje de espanoles,
con escasas diferencias segun
niveles de renta.

Il. ACTITUDES, CREENCIAS,
PREFERENCIAS
Y OPINIONES:
LO QUE DICEN LOS
CONSUMIDORES

1. Ahorro, consumo
y preocupacion
por el futuro economico

El entorno socio-econémico
en que vivimos es turbulento, en
el sentido sistémico, e incierto:
mantener un puesto de trabajo es
incierto, encontrarlo es problema-
tico, la certidumbre del retiro sufi-
ciente ha desaparecido y la segu-
ridad social cada vez es mas
«insegura». No solo es que el tra-
bajo ya no sea estable, sino que
de las prestaciones de la seguri-
dad social unas no alcanzan para
cubrir necesidades y otras ya no
van a ser gratuitas.

Porello, noes extrano que mas
de la mitad de los consumidores
espanoles (55 por 100) se mues-
tren muy preocupados por la pro-
pia situacion economica en el fu-
turo; quiza resulte mas dificil de
entender por que la otra mitad no
se muestra preocupada por el fu-
turo econémico.

La actitud de no preocupacion
se basa en dos pilares:

* La opinién de que el todo es-
ta atado y bien atado; es decir, la
confianza en que el Estado del
bienestar logre sobrevivir a tanta

prediccién en contra.
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* La opinion de que el nivel de
incertidumbre es tan alto que
preocuparse no sirve para nada,
puesto que poco o hada se pue-
de hacer.

Esta es la opinion generaliza-
da entre el segmento de pobla-
cion que muestra escasa preocu-
pacion por el futuro, mientras que
la mayoria se inclina por la opi-
nion contraria.

La inquietud por la economia
futura se centra en la preocupa-
cion por:

* Elpuesto de trabajo.

* Los gastos familiares.

* Lajubilacion.

* La incertidumbre general.

Se trata, en resumen, de la in-
quietud por no tener suficientes
ingresos (o ahorros) para hacer
frente a los gastos y necesidades
futuros que la incertidumbre de la
época gue vivimos presenta.

La utilizacién de una técnica
cualitativa que divide la poblacion
entrevistada en segmentos po-
blacionales homogeéneos permite
corroborar este argumento.

Asi, el analisis de segmenta-
cion correspondiente muestra
que solo dos variables influyen en
la preocupacion por el futuro eco-
nomico: los ingresos y el haber
ahorrado o no en 1995. La seg-
mentacion final aparece en el
cuadro n.? 6, en donde se des-
criben cinco grupos o segmen-
tos finales precisamente en fun-
cion de estas dos variables, al
ser las que mejor discriminan; es
decir, gue mejor explican la preo-
cupacion por el futuro econo-
mico.

Como puede verse, el mayor
numero de espanoles preocupa-
dos aparece entre las personas
con menos ingresos, y el menor
entre las personas de mayores
ahorros a igualdad de renta. Ha-

ber ahorrado el afo pasado (y se
trata de ahorro financiero) dismi-
nuye la preocupacion.

De acuerdo con los datos del
cuadro n.? 6, no es que la preocu-
pacion por el futuro econdémico
impulse al ahorro, sino que aho-
rrar disminuye la preocupacion.
Claro esta que los datos de en-
cuesta no permiten saber en qué
direccion va el futuro; es decir,
puede que la preocupacion lleve
al ahorro o puede que sea al re-
veés. Lo logico es pensar que se
produce un efecto circular que
se realimenta: la preocupacion
lleva a ahorrar, y esto lleva a la
disminucion de dicha preocupa-
cion. Por otra parte, la preocu-
pacién no lleva a ahorrar si no
existe suficiente nivel de ingre-
s0s, por lo que entre los niveles
de ingresos mas bajos la preocu-
pacion persiste, asi como la au-
sencia de ahorro, lo que reali-
menta la preocupacion por el
futuro econdémico.

Asi, la preocupacion por el fu-
turo economico esta relacionada
con el ahorro-prevision, pero no
con el ahorro-compra. Este ulti-
mo (ahorro-compra) no se dis-
tingue demasiado bien del con-
sumo propiamente dicho para
el consumidor. Al fin y al cabo, el
ahorro-compra es consumo pos-
puesto, y depende de cuanto
tiempo se posponga para gue sea
menos consumo y mas ahorro, o
al reves.

En los dltimos dos/tres anos, el
consumo privado ha caido fuer-
temente en Espana, a pesar de la
desaceleracion de la tasa de in-
flacion y del descenso del coste
del dinero para la compra a crédi-
to. También, claro esta, hay mul-
tiples factores que no empujan
precisamente al consumo, como
son: la contencion de salarios, el
desempleo existente y la precari-
zacion del mercado laboral. ;Se
puede hablar, como resultado fi-
nal, de un cambio del consumis-

mo?, ;se ha terminado el consu-
mismo de los setenta?

La respuesta tradicional a esta
pregunta sefala como en situa-
ciones economicamente dificiles
se frena el consumo, aumentan-
do el ahorro para hacer frente a
la incertidumbre presente y futu-
ra. Los datos presentados avalan
en parte esta tesis, pero la infor-
macion proveniente de los grupos
de discusién —realizados con
motivo del presente trabajo— ma-
tiza esta clasica interpretacion.

El «consumismo» como acti-
tud, creencia y practica cotidiana
ha perdido la fuerza que tenia
anos atras. El consumidor se ha
vuelto mas racional, partiendo
ademas de niveles de equipa-
miento mucho mayores. «Consu-
mir por consumir» no atrae, y se
consume de un modo selectivo y
racional. El consumidor espanol
se ha dado cuenta de que se pue-
den buscar productos y servicios
baratos, y lo hace; se ha concien-
ciado de que no es necesario
gastar tanto en vestidos, alimen-
tacion, calzado..., de que el con-
sumo no es algo ineludible.

Un consumismo material mas
o menos desenfrenado parece
justificado en una poblacién que
padecio muchas estrecheces en
la postguerra y con un bajo nivel
de equipamiento. En los anos no-
venta, esta situacion ha cambia-
do radicalmente. Ya no se trata de
«tener» cosas, sino de «hacers»
cosas; lo importante es «ha-
cer» cosas y sentirse bien. El con-
sumismo, como actitud y activi-
dad, queda asi desprestigiado.

En suma, ciertamente, la épo-
ca de consumir por consumir se
ha acabado. Existe una tenden-
cia al consumo mas racional, mas
selectivo, desde un nivel de equi-
pamiento mucho mayor y un ni-
vel de necesidades de consumo
mucho menores, puesto que los
hijos y las familias, que son, se-
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gun reconocen todos los grupos,
la fuente mayor de gastos y con-
sumo, han visto decrecer su im-
portancia. Tanto el numero de hi-
jos como el de matrimonios ha
disminuido drasticamente hasta
el punto de que el numero de ma-
trimonios se ha reducido practi-
camente a un 60 por 100, y la ta-
sa de natalidad espanola es una
de las mas bajas del mundo.

El ahorro esta fuertemente re-
lacionado con el nivel de ingre-
sos, la edad y la situacion fami-
liar; es decir, es el resultado de un
equilibrio entre posibilidades eco-
nomicas y necesidades de gasto
y consumo. Los segmentos mas
jévenes ahorran pensando en
compras o cosas concretas; los
mayores, en cambio, se inclinan
mas por el ahorro-prevision.

En el caso de las personas de
mas de 50 afos con disponibili-
dad economica, el ahorro se pro-
duce de un modo natural, porque
los ingresos son suficientes y los
gastos/necesidades disminuyen.
La preocupacion mayor es la
eleccion del producto financie-
ro/ahorro mas adecuado. La apa-
ricion de nuevos productos, la
falta de informacion clara al res-
pecto, la descontfianza en la letra
pequena y en las instituciones fi-
nancieras aparece una y otra vez
en su discurso sobre el ahorro,
pero, sobre todo, aparece una
enorme preocupacion por la fis-
calidad. De un modo explicito o
no, parece claro que las ventajas
fiscales son, en este segmento
poblacional, un fuerte motor del
ahorro/inversion, motor que tam-
bién alcanza al grupo de edad in-
termedia, pero en menor mediaa.

2. La estructura actitudinal
del binomio
ahorro/consumo

Tal y como puede verse en el
cuadro n.? 7, donde se reflejan los

porcentajes de acuerdo y desa-
cuerdo con diferentes afirmacio-
nes referidas al ahorro y al con-
sumo, la actitud de los espanocles
es muy favorable al ahorro. Cer-
ca de un 93 por 100 de entrevis-
tados esta de acuerdo con que
conviene ahorrar para hacer fren-
te a los imprevistos, y un 68 por
100 niega que se deba disfru-
tar del dinero hoy sin preocupar-
se del manana, y asi para el resto
de las frases relativas al ahorro
gue aparecen en dicho cuadro.

La informacion sobre el grado
de acuerdo o desacuerdo con fra-
ses relativas al ahorro/consumo
en encuestas similares (1) mues-
tra resultados parecidos. Existe
una amplia opinién claramente
propensa al ahorro.

Sin embargo, esta afirmacion
y la interpretacion de estos datos
debe contextualizarse y matizar-
se. Como se puede ver en el cua-
dron.? 7, hay frases para las que
el acuerdo es menor, y ademas
cabe preguntarse si la estructura
actitudinal resultante es exclusi-
vamente unidimensional o exis-
ten varias dimensiones.

Un analisis factorial de los da-
tos de las encuestas que sirven
de base para este articulo revela
la existencia de dos dimensiones,
qgue se han calificado como aho-
rro-prevision y ahorro-compra. La
primera dimension (ahorro-previ-
sion) se dirige a hacer frente en
un futuro a cualquier gasto impre-
visto que surja, sin especificar el
tipo de imprevisto o gasto, mien-
tras que la segunda dimension
realmente es un consumo diferi-
do: se trata de ahorrar para com-
prar algo o para llevar a cabo un
determinado gasto.

Las dos dimensiones actitudi-
nales estan fuertemente enraiza-
das en la poblacion espanola; es
decir, la mayoria de los consumi-
dores espanoles mantiene una
actitud positiva hacia el ahorro-

prevision y tambien, aunque en
menor medida, hacia el ahorro-
compra. Pero aungue la actitud
media o global de la poblacion es-
panola sea favorable a ambos
tipos de ahorro, hay diferencias
entre los diversos grupos de po-
blacién; precisamente lo mas in-
teresante es ver las diferencias
existentes entre los grupos pa-
ra poder identificar variables
clave.

A este respecto, tres han resul-
tado ser las variables clave: /a
edad, los ingresos y el estado ci-
vil. Las tres variables tienen que
ver con necesidades de consumo
(edad y estado civil sobre todo) y
con limitaciones a éste debidas
a los ingresos econémicos.

Las tres variables estan rela-
cionadas directa o indirectamen-
te entre siy con las necesidades
de consumo. Si se piensa en las
fases del ciclo vital, es evidente
que las necesidades aumentan al
pasar de ser joven y soltero a me-
nos joven y casado; estas nece-
sidades de gasto/consumo son
maximas en la edad madura de
los casados, y comienzan a dis-
minuir cuando los hijos empiezan
a abandonar el hogar; a mayor
edad, la necesidad vuelve a dis-
minuir, ademas, porque aumen-
tan los viudos, separados y divor-
ciados.

A igualdad de ingresos, el con-
sumo y el ahorro dependeran de
la etapa del ciclo vital en que esté
el consumidor.

El segmento mas joven de la
poblacion (18 a 29 anos) tiene
una actitud mas positiva hacia
el ahorro-compra, disminuyendo
esta actitud positiva al ir aumen-
tando la edad de un modo gra-
dual. No hay diferencias signifi-
cativas en lo que respecta al
ahorro-prevision entre los distin-
tos grupos de edad.

Los jovenes plantean el ahorro
claramente como un diferimiento
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del consumo. Se ahorra para
comprar un piso, para pagarse
unas vacaciones, efc..., pero es-
to no es considerado ahorro por
los propios jovenes. La pala-
bra ahorro la asocian a la pobla-
cion mas mayor, con una filosofia
de prever sus necesidades eco-
nomicas para el futuro. Su preo-
cupacion es el presente, no el
futuro.

Cuando el futuro es muy inse-
guro —fragilidad del mercado la-
boral y de la contratacion, reduc-
cion del Estado de bienestar, y
esta es la situacion espanola—,
y ademas los ingresos disponi-
bles no son muy altos, no se aho-
rra para imprevistos, se ahorra
para comprar o hacer algo inme-
diatamente.

Entre la poblacion de mayor
edad, el discurso sobre el ahorro
cambia; el mayor equipamiento y
los mayores ingresos impulsan al
ahorro por la preocupacion ante
el futuro, sobre todo de los hijos.
El problema se traslada a selec-
cionar los productos de ahorro
mejores. En este sentido, el gru-
po de mas de 50 afios muestra un
criterio claro de seleccion: la ma-
yor rentabilidad medida, ante to-
do, como posibilidad de pagar
menos impuestos. El marco fis-
cal aparece en este grupo de dis-
cusion, formado por mayores de
50 afos con alto nivel economi-
co, como un factor muy influyen-
te al decidir ahorrar o consumir,
la cuantia y la eleccion del tipo de
inversion.

Es importante insistir en los
condicionantes que introducen la
familia y los hijos, que tambien se
localizan en los segmentos de po-
blacion mas joven; cuando hay hi-
jos, el ahorro-prevision es omni-
presente, y la conducta de ahorro
depende de las posibilidades
economicas.

El analisis de la relacion entre
el estado civil y los dos tipos de

ahorro muestra este hecho muy
claramente.

* Los solteros/as sin cargas fa-
miliares tienen una actitud muy
positiva hacia el ahorro-compra,
y menos positiva hacia el ahorro-
prevision.

* Al reveés, los casados/as tie-
nen una actitud mas positiva ha-
cia el ahorro-prevision y menos
hacia el ahorro-compra.

Los ingresos, por dltimo, tienen
unarelacion sorprendente con los
dos tipos de ahorro:

* A menores ingresos, existe
una actitud mas positiva hacia el
ahorro-prevision y menos positi-
va hacia el ahorro-compra.

* Por el contrario, a mayores
ingresos, existe una actitud mas
positiva hacia el ahorro-compra y
menor hacia el ahorro-prevision.

La explicacion de esto reside
en la preocupacion por el futu-
ro econémico familiar e indivi-
dual, preocupacion que es mayor,
claro esta, entre los consumido-
res de menores ingresos, y esta
claramente relacionada con el
ahorro-previsién, pero no con
el ahorro-compra. La preocupa-
cion es algo geneérico, dirigido a
imprevistos a medio y largo pla-
zo, todo ello relacionado con el
ahorro-prevision.

3. El ahorro
y las preferencias
de inversion

Un 40 por 100 de los entrevis-
tados asegura haber ahorrado
(ahorro financiero) algo en 1995,
y un 41 por 100 —es decir, practi-
camente el mismo porcentaje—
espera poder ahorrar algo en
1996. Estas cifras son ligeramen-
te superiores a los datos del pa-
sado, cuando las encuestas arro-
jaban porcentajes entre el 30 y el
36 por 100 de ahorradores. Se

trata, sin embargo, de un indica-
dor cualitativo que no implica na-
da sobre cantidades ahorradas,
dado que la encuesta no es el me-
jor método para recabar informa-
cion sobre cifras de ingresos,
ahorro o gasto. En cualquier ca-
s0, en el cuadro numero 8 se ofre-
ce la respuesta de los entrevista-
dos sobre el ahorro en 1995 y el
gue se espera en 1996, que es
muy parecido, y se situa en el en-
torno del medio millon al afo.

No existe relacion clara en-
tre edad y proporcion de aho-
rradores, probablemente porgue
el ahorro-compra, predominante
entre los jovenes, compensa el
ahorro-prevision, que predomina
conforme avanza la edad. Si que
hay diferencias en cantidades
ahorradas, siendo el grupo de 18
a 29 anos el que ahorré menos y
espera ahorrar menos, dadas sus
menores posibilidades econoé-
micas.

La relacion entre ingresos y
ahorro es clara y evidente: a ma-
yor renta, mayor nimero de aho-
rradores. Sin embargo, la diferen-
cia mas importante en lo que
respecta a cantidades ahorradas
se produce entre los que ingre-
san menos de 200.000 pesetas y
los que ingresan mas de dicha
cantidad.

Las pautas existentes de rela-
cion entre edad, ingresos y aho-
rro son muy similares a las exis-
tentes con las expectativas de
ahorro para 1996.

De nuevo se ha utilizado la téc-
nica del analisis de segmentacion
para matizar las relaciones entre
estas variables. En el cuadro nu-
mero 9, se ofrece la descripcion
de los seis grupos en que se ha
dividido a los entrevistados, asi
como el porcentaje total de entre-
vistados de cada grupo que aho-
rr6 el aho pasado y el porcentaje
gue cada grupo representa del to-
tal de entrevistados.
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Se puede ver claramente que
para el grupo que puede calificar-
se como el mas ahorrador (el gru-
po 1), el 56 por 100 ahorro algo y
representa el 37 por 100 de la
muestra; del mismo modo, en el
grupo menos ahorrador (n.° 6) so-
lo ahorro el 16 por 100. Este dlti-
mo grupo representa el 7 por 100
de la muestra.

El analisis del nimero de aho-
rradores de 1995 propicia mati-
zaciones a las relaciones entre
edad, ingresos y ahorro. El grupo
que tiene menos ahorradores es
el grupo de menores ingresos, en
donde solo un 16 por 100 ahorré
en 1995. Pero cuando los ingre-
s0s no son determinantes —es
decir, cuando se dispone de unos
ingresos suficientes—son las ac-
titudes subyacentes las que em-
pujan al ahorro.

Asi, el grupo con mayor nume-
ro de ahorradores (56 por 100) es
el que tiene poca preocupacion
por el futuro econdmico, pero ma-
nifiesta una actitud positiva clara
hacia el ahorro y negativa hacia
el endeudamiento o el vivir al dia.

Uno de los grupos con menor
numero de ahorradores (solo el
21 por 100) es el formado por
aquellos entrevistados a los que
ni les preocupa el futuro ni son
partidarios de tener ahorros.

Por tanto, el efecto que el nivel
de ingresos tiene sobre el ahorro,
aun siendo muy importante, esta
claramente mediatizado por las
actitudes de los consumidores; a
igualdad de ingresos, una actitud
mas positiva hacia el ahorro favo-
rece este.

Enlos cuadros n.* 10y 11, se
ofrece informacion proveniente
de dos encuestas sobre preferen-
cias de inversion del ahorro por
parte de los consumidores espa-
noles. En ambos cuadros, se pre-
senta la respuesta a una pregun-
ta hipotética (invertiria) y a la
pregunta sobre en qué se hain-

vertido el dinero sobrante del ano
1995 (en la encuesta de marzo) y
en los ultimos cinco anos (en la
encuesta de julio).

Conviene destacar, mas que
los porcentajes exactos, el orden
de preferencias que se deriva de
éstos. Asi, el orden de preferen-
cia para invertir una hipotética
gran cantidad de dinero es el si-
guiente;

1.%) Bienes inmobiliarios (vi-
viendas),

2.9) Disfrutar viajando o com-
prando,

3.9) Deposito a plazo fijo,

y luego destaca el resto de opcio-
nes: cuentas corrientes, deuda,
plan de pensiones, fondos de in-
version, etcétera.

Enla encuestadejulio de 1996,
aparece la opcién de montar un
negocio, que atrae un alto por-
centaje de respuestas. Cuando
se recoge la informacion sobre en
queé se hainvertido en los ultimos
cinco anos (cuadro n.?2 10), se
aprecia la importancia de las
cuentas corrientes y libretas, de
los depdsitos a plazo, seguros
de vida y planes de pensiones. El
actual auge de los fondos de in-
version no aparece reflejado, ya
que éste es muy reciente en la his-
toria econdmica de los hogares y
se hacia referencia a la inversion
en los ultimos cinco anos. Si se
refleja el aumento de los planes 'y
fondos de pensiones.

Los datos de marzo (cuadro
numero 11}, al diferenciar entre
gran cantidad y pequena canti-
dad a invertir, muestran como in-
fluye la cantidad ahorrada en su
destino segun las preferencias de
los espanoles. Asi, una pequena
cantidad se dirige a cuentas co-
rrientes/libretas o a un disfrute en
viajes o compras, mientras que
una gran cantidad se dirige a bie-
nes inmobiliarios, depositos a pla-

zo, planes de pensiones y fondos
de inversion, por este orden.

4. La evolucion
de los indicadores
de ahorro

Los dos indicadores de ahorro
utilizados por la Unién Europea y
la Fundacion FIES (la situacion
financiera familiar y las expectati-
vas de ahorro) muestran (ver gra-
ficos 1y 2) unincremento, si bien
moderado, del ahorro.

La situacion financiera familiar,
que mide el numero de hogares
ahorradores frente a los endeu-
dados, ha ido mejorando lenta-
mente desde diciembre de 1992,
y sobre todo a partir de diciembre
de 1994; la mejora es muy mode-
rada —de tan sdlo 4 puntos si la
comparamos con diciembre de
1994, y de 6 si se compara con di-
ciembre de 1992— pero es cla-
ra, gradual y constante.

Tal y como se puede apreciar
en el grafico 1, esta misma ten-
dencia positiva puede verse en el
conjunto de la UE desde junio de
1994, pero es todavia mas mode-
rada, con un incremento de tan
s6lo 3 puntos.

Elindicadorde expeciativas de
ahorro es negativo en toda la se-
rie, lo que implica que el nimero
de personas que espera ahorrar
es menor que el que cree que no
ahorra, pero para Espana pue-
de verse que el indice mejora
a partir de diciembre de 1993,
si bien con altibajos. La mejora
mas fuerte se produce en junio
de 1996, con un aumento de 11
puntos respecto a diciembre de
1993.

En la Unién Europea, este in-
dice mejord de diciembre de 1993
a diciembre de 1994, pero en los
ultimos dos anos se encuentra es-
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Los dos indices muestran, por
tanto, que en los ultimos afos el
ahorro se ha recuperado en Es-

pana, tal y como ponen de relie-
ve los restantes datos de las
encuestas y también los datos ob-

jetivos mencionados en el apar-
tado sobre el contexto socio-eco-
nomico.

ll. AMODO DE RESUMEN

1) Los datos de encuestas so-
cio-economicas y de discursos de
grupos muestran una revaloriza-
cion del ahorro y un aumento del
numero de ahorradores en este
uitimo ano.

2) El analisis de la estructura
actitudinal de los consumidores
espanoles muestra una clara dis-
tincién entre el ahorro-compra y
el ahorro-prevision. Una actitud
positiva hacia el primer tipo de
ahorro domina entre los jovenes
y las personas de ingresos eleva-
dos; la actitud positiva hacia el
ahorro-prevision domina entre las
personas de rentas mas bajas y
entre las personas de edad ma-
dura, sobre todo si tienen cargas
familiares.

3) Ahorrar o noahorrarestaen
funcion de la disponibilidad eco-
nomica y de las actitudes positi-
vas hacia el ahorro. El destino de
éste depende de la cuantia de lo
ahorrado y de la rentabilidad de
la inversion.

4) La aparicion de nuevos pro-
ductos financieros mas rentables
ha supuesto un atractivo para el
ahorro y una modificacion de los
destinos tradicionales de éste (in-
maobiliario y plazo fijo).

5) Entre los grupos de pobla-
cion de mayor renta, la fiscalidad
es un factor influyente en la ren-
tabilidad y, por tanto, en determi-
nar adénde dirigir su ahorro. Esta
es la razdén basica del aumento
de la inversion en planes y fon-
dos de pensiones, pero sobre to-
do en fondos de inversion.

6) El «consumismo» ha hecho
crisis, y ya no es algo valioso so-
cialmente. El consumidor espa-
nol se ha vuelto muy racional y ha
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desviado su atencion de «tener»
cosas a «hacer» cosas, a «ser»
alguien. No es que ya no se con-
suma, es que se consume de mo-
do diferente.

7) Hay una notable diferen-
cia entre el modelo de compor-
tamiento economico considerado
racional en 1978 y el vigente.
El publico estaba basicamente
orientado hacia el consumo; el
aumento de los precios hacia per-
der rapidamente valor al ahorro.

En 1996, bajas tasas de inflacion
e intereses reales positivos han
contribuido a que un sector im-
portante de la sociedad evalue fa-
vorablemente la inversion en nue-
vos productos financieros. A este
cambio ha contribuido sustancial-
mente el marco econémico: paro
juvenil, dudas sobre la continui-
dad del Estado de bienestar, sos-
tenibilidad del empleo, y una ren-
tabilidad positiva en los nuevos
productos financieros.

NOTAS
(*) Nota metodclégica:

Lainformacion y los datos utilizados en es-
te articule provienen de:

a) Eldiscurso de tres grupos de discusion
realizados en julio, con grupos de edad distin-
tos. sobre ahorro y consumo.

b) Una encuesta de Intercampo realizada
en julio de 1996, con una muestra de 1.000
entrevistados, a mayores de 18 anos.

c) Datos secundarios provenientes de di-
ferentes fuentes, entre ellas una encuesta de
CIRES de marzo de 1996 y otra de Invéntica
de 1978.

(1) Para este articulo, se ha manejado tam-
bién la encuesta de marzo de 1994 de CIRES.
Ver nota metodolégica.

CUADRO N.21

EN LOS ULTIMOS CINCO ANOS HA INVERTIDO EN:

Letras

Depos. Planes Fondos Cla.corr.,
piazo BTesaro. Acciones Terders AR Vivenda  Nagocio it Seguros
Onos...
1 [ R 21 5 8 20 32 9 63 22
Menor renta . 17 2 2 10 26 5) 54 9
Mayor renta.................. 27 9 13 33 43 1 72 32
CUADRO N2 2

INGRESOS DE CAPITAL MOBILIARIO SUJETO A RETENCION
B e R e e e T i DO e S R

ANO 1994 ANO 1990
TRAMOS BASE IMPONIBLE Porcentaje declarantes Media de Porcentaje declarantes e i
i . dia de ingrescs de
partida sobre ingresos de partida sobre esta partida (7)
declarantes total esla partida declarantes total

0.5a1.5millones .......ccooiiiiiiieir s 76 107.768 67 113.265 (139.089)

1,5a2millones ...cooeeiveiiiieee . 79 132.652 e 141.955 (174.320)

P Ll 41110, T T ——————— - 84 204.278 80 220.145 (270.338)

5a t0millones ....... teh| 478.292 8BS 639.032 (784.731)
Mas de 10 millones ... 94 1.771.134 94 3.635.664 (4.464.595)

TOTAL coeieeevee e “T— 80 176525 73 204.468 (251.088)

(") En pesetas de 1994.
Fuente: Estadistica IRPF.
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CUADRON.® 3

RENDIMIENTO DE INMUEBLES URBANOS, EXCEPTO ARRENDADORES
s eem—————— e S e R e s e e e e ]

ARO 1994 ANO 1990
TRAMOS DE BASE IMPONIBLE Porcentaje deciarantes partida Porcenlaje declarantes partida
sobre declarantes total sobre declarantes lotal
0,581 HMINORES oo st 55,5 64.3
1 ERRINIEMES s s 66,0 63.7
2 a5 MIONES .viiresereiserrnsssserssisnsinsssssnrssssesinnesassinsnnense 74,3 73,4
5a 10 millones .... 857 85,6
Mas de 10 MIlONES ....coeeeieeeiie e 90,0 84,0
Fuenle: Estadistica IRPF.
CUADRON-24

APORTACIONES A PLANES DE PENSIONES EN 1994
B T g L e s

Numero Poeeniae
TRAMOS BASE IMPONIBLE deciarantes con d"”’i’j;’ff:""’e aw’":z’;:? - Importe medio P"’”"::ﬁ;:f
aportaciones (10°) P :
05 a1, 5 milloNeSa..wiimiiseiiiinn 174 2.8 13.656 78.483 0.23
liaa 2millenes: s 144 6,1 13.188 91.583 0,31
P 011 ol gl A —— 623 14.0 101.357 162.692 077
5 a 10 millones ........ 169 31,0 54.718 323.775 s
Mas de 10 millones ... 42 42,4 22119 525.643 1.30
TOTAL ... oo reensemmasiosanenianns 1.152 8,5 205.038 177.984 0,72
Fuente: Estadistica IRPF 1994.
CUADRON.S5

SI TUVIERA UNA IMPORTANTE CANTIDAD DE DINERO, ; QUE PREFERIRIA HACER?
[ i R T ., S R R R TR e R

ANO 1996 ANC 1978
Media Més ricos Media Mas ricos
1. Dejarlo en bancos, cajas (C/c, depdsitos, ...} ... 15 1" 12 9
2. Productos financieros (fondos, letras. acciones) ...... 12 16 2 —_
3. Vivienda ............. 36 34 29 19
4. Negocio ... 18 18 13 19
5. THBITASE .....oooecicisio: wsssunssnnmsesisnnssisnaiiaailosins A - — 10 13
6. Viajes, compras. vivir, consumir ............ T — 19 21 34 40
TEDITAL oo e it st e L s 100 100 100 100

Fuente: Encuestas FIES 96 y FIES 78. Los trabajos de campo fueron realizados por Intercampo e Invéntica. respectivamente. Los directores de ambas encueslas fueron los
autores del presente arliculo
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CUADRO N.°6

GRUPOS FINALES DE LA SEGMENTACION DE LA PREOCUPACION

POR EL FUTURO ECONOMICO
TR T T e e e e e e e e TR L e

Porcentaje de Peso del grupo
preocupados en la poblacion
1. Ingresos hasta 75.000 ptas/mes .. s 78 12
2. Noahorro en 1995 y tiene mgresos entre 75 150 000 ptas 67 28
3. Ahorro en 1995 y tiene ingresos entre 75-150.000 ptas. . 53 16
4. Ingresos de mas de 150.000 ptas. No ahorro en 1995... 50 22
5. Ingresos de mas de 150.000 ptas. y ahorré en 1995 ..... 36 22

CUADRON:S7

PORCENTAJE DE ACUERDO O DESACUERDO CON AFIRMACIONES SOBRE AHORRO Y CONSUMO
ESS———— - EE S TR i A e e e T D e e T e e e

De acuerdo En desacuerdo
1. Lo que hay que hacer en esta vida es disfrutar del dinero que se tiene hoy sin
preocuparse del manana .. 24 68
2. Solo merece la pena ahorfar para comprar 0 hacer algo concreto 47 46
3. Elfuturo es tan incierto que conviene ahorrar lo que se pueda 78 16
4. Las cosas se pueden comprar a plazos, por lo gue no tiene sentido ahorrar .......... 20 62
5. Conviene ahorrar por si surgen imprevistos ... 93 4
6. Elaumento de precios hace que lo que se ha ahotrado €0 unos anos no sirva para
nada .. 60 31
CUADRON.° 8
AHORRO EN 1995 Y EXPECTATIVAS DE AHORRO PARA 1996
(Porcentajes)
T T e s - BRSNS S T e
300- 300-
-300. — 300.000 +500.000
Aﬁ;’g;;n pﬁg 60007 +pset:ziig0 :nho:g:: pesetas 0¢.000 pesetas
pesetas pesetas
1 O] 7| ———— 40 55 22 23 41 55 25 20
EDAD
o [ENEETINE e e T . e 42 64 18 18 51 66 18 16
<108 WA NURNRE. i o0 TR 45 50 26 24 47 40 38 22
40-49 ... 43 46 19 a5 36 52 21 27
BOY MES <ot ess et saeae s smnen s aees 31 54 25 21 23 50 23 27
INGRESOS
= HOBEDDE, o s s o s SRR 30 63 15 22 23 68 23 19
100-150.000 ... a7 71 22 7 43 66 25 19
151-200.000 41 59 19 22 43 61 21 18
BRI, e 57 38 29 83 53 37 31 32
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CUADRON.29

GRUPOS FINALES DE LA SEGMENTACION DEL AHORRO DE 1995
[ T T i s i (g TR e T T e e

Porcentaje que ahorro Peso sobre el total

1. No les preocupa mucho el futuro econdmico, y son partidarios de tener ahorros y no vivir al
| . S e e e 56 37

2. Trabajan por cuenta propia o ajena, ingresos por encima de 75 000 ptas Les preocupa mu-
cho el futuro, y son partidarios de tener ahorros .. 44 19

3. Les preocupa mucho el futuro, son partidarios de tener ahorros tlenen mgresos 1am|||ares
por encima de 75.000 ptas. y no trabajan ... b, o8 30 20

4. Les preocupa mucho el futuro, no son panldanos del ahorro con |ngresos de mas de ?5 000
DI LA ke At o ems R O T SRR e B S e S R e 24 9
5. No les preocupa el futuro, no son partidarios de tener ahorros......... 21 8
6. Les preocupa mucho el futuro econdmico, y tienen ingresos por debajo de 75 000 pesetas 16 7
B R e 40 100

CUADRON.210

¢EN QUE INVERTIRIA O HA INVERTIDO? (%)
e T T ol S o L

Invertiria Ha invertido
BiIenes INMODIIAMNOS ...........cocvr i s 35 32
CUENESICOIMEntEs. IDTEES i umimussuussinsssisinmmissms wessvies s missiis iamsiyasss 4 63
LEtPasgiones .. ......oooomissinnesnesinnsnenes e s st sembe s S R 3 5
ABCHOTIEE - omywusss visvsnss s s 435538600455 555 655 55550 a8 5 S swe SR e s e e e b0 s 00 2 8
Plaizo fijoiconmai, R 10 21
Plan0eipensiOness . .o sissms s sossssissnngsastongsinnsssoesyies 2 20
FONAosCe MVETSIGN ke 6 i immasine i it 4 6
Seguros de vida ... . — 22
Montdl UNREGOCIo .. sewn i i e iome s 16 12
Comprar oro, joyas, sellos — 9
ISl aEMPIEN e i R R AT s 17 o

{"} Las cifras son porcentajes de entrevistados que elijen cada cpcien.
Fuente: Intercampo. julio 1996.
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CUADRO N.# 11

£ EN QUE CUANTIA INVERTIRIA O HA INVERTIDO?

Gran cantidad Pequena cantidad Ha mverido
Bienes inmobilianios ..............cooo oo, a5 7 ar
Cuentasmordamaes. IBtas  .ouuwmmu s e 14 39 40
Letras, deuda ................ e 7 3 3
Filclolla) oL USRI NPT T S . 6 2 4
Plazo fi0:mil vosmeiia i b snidii i alilamomises 18 9 15
Plan depensiones ................oiiesmecsesssnssnsssusssvsssissss 6 3 6
Plan'd2 ahoitd. «..ovis conmnminnnnmmmsssasme s 6 4 2
FONAOS A€ INVEISION ..eeveeieieeeeeiie e e a e 4 2 3
SEHUIESHENIEA .. s mmin e me e B 2 1 3
DISTBI/COMPIAT i1oissenerssetsssssssrrisssnsaszascssnsasesncssscnssissnssnsanns 18 22 17
B AR cxcst i svmmsmae osssasessrssmmnssd S s e s 2 8 60
Fuente: CIRES, marzo 1996.
Resumen Abstract

Este articulo expone los resultados de una encuesta sobre
el ahorro patrocinada por la Fundacion FIES en 1998, y los dis-
cursos de varios grupos de discusion. Los autores amplian la
informacion con otra encuesta de CIRES 96 y comparan aigu-
nos datos de sus anteriores trabajos.

Se ha producido una revalerizacién del ahorro familiar por
diversas circunstancias que se pueden resumir en: aumento de
la inseguridad econémica familiar, caida de la inflacion y apari-
cion de nuevas formulas de inversion financiera que rentabili-
zan el ahorro. Al mismo tiempo, el consumo privado ha perdido
en parte su deseabilidad social. Entre 1978 y 1996. el ahorro en
nuevos productos financieros ha ido cobrando importancia para
los ahorradores a largo plazo a costa del consumo y, en los ulti-
mos anos, se ha producido un notable trasvase de dinero des-
de los valores mobiliarios con retencion hacia los diferentes fon-
dosy planes de pensiones. Sin embargo, lainversion envivienda
sigue ocupando un lugar preferente en todos los estratos de po-
blacién.

Palabras clave: ahorro familiar, inseguridad economica, consu-
mo privado, inflacion, nuevos productos financieros. fondos
y planes de pensicnes, inversion en vivienda.

This paper gives the results of a survey on saving sponsored
by the Fundacion FIES in 1996, and the line of argument of
different discussion groups. The authors extend the information
with another survey of CIRES 1996 and they compare some
data from their previous works.

There has been a revaluation of household saving due to
different circumstances which can be summarised in: increase
in the household economic uncertainty, a drop in inflation, and
the creation of new ways of financial investment which make
savings more profitable. At the same time, private consumption
is not desired as much by society. Between 1978 and 1996,
savings in new financial products have increased in importance
for long term savers, decreasing consumption and, simulta-
necusly, there has been an important movement away from
capital assets with retention towards the different pension funds
and plans. Nevertheless, housing investment still maintains a
preferential place in every population stratum.

Key words: household saving, economic uncertainty, private
consumption, inflation. new financial products, pension funds
and pension plans, housing investment.

JEL classification: A14.
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