CRISIS DEL AHORRO FAMILIAR

* n reciente informe de la Co-
mision Europea revela que el
volumen de ahorro en los
paises comunitarios crece a
un ritmo muy lento, un 1,8
por 100 e media, desde 1982, una vez su-
peradas las consecuencias de las primeras.
graves erisis del petroleo. Segin este estu-
dio, en 1990 se producird un estancamien-

Este es ¢l marco general delineado por los
expertos de Bruselas antes de que se pro-

Por Andrés Travesi

cién de los gastos de consumo, especialmen-
te notable en el pnmel semestre del pasado

dujeran los dltimos Noha
habida tiempo aiin para pronunciarse seria-
mente sabre | incidencia de la crisis, cuya
intensidad y duracion son una incognita
en ¢l momento de escribir estas lineas. En
cualquier caso no parece que el fuiuro
mediato se pueda mmcmptar «con optimis-
mo desde Ia perspectiva de un ahorro que

to y en 1991 el aumento serd moderm.o

[« rtir que tales estil

hicieron antes del pasado 2 de agosto, fe-

cha en la que Irak invadié Kuwait y abrié

un nuevo periodo de incertidumbre gue in-
todas las

verd castigado por el recru-
de las tensiones inflaci

Consumo

<jercicio, por ¢l retraso en la
‘presentacidn de las declaraciones por el I
puesto sobre la Renta de las Personas Fi
cas y por el acceso relativamente fécil al
crédito bancario. En el segundo semestre,
¢l Gobierno adopta diversas medidas de ca-
victer restrictivo para evitar el recalenta-
miento de la economia y frenar la expan-
n de la demanda interna. Sin duda, el
proceso se desacelera aunque no en la me-
dida deseable. EI Banco de Espafia sehala
e Ia tasa de ahorro de las familias apare-
en niveles i

cidentales y, por supuesta, también en la
nuestra. De acuerdo con el informe, la tasa
de ahorro espafiola cayd en mds de ocho
puntos respecto de la década 1960-1970 y
se hia recuperado en un 3,8 por 100 a partir
de 1982, aungue la evolucién revela una
prictica regresion en el ahorro doméstico
en beneficio de un fuerte impulso de la de-
manda interna. Para frenar ésta ¢ incenti-
var ¢l ahorro de las familias aconseja el
estudio la suavizacion de los correspondien-
tes regimenes fiscales,

Veamos ahora como se viene comportan-
do esta variable en el caso concreto de nues-
tro pais. En el dltimo informe anual del
‘Banco de Espafia sc subraya que ¢l conjun-
to de familias y empresas registrd en 1989,
por primera vez desde 1977, un saldo ne-
gativo de su cuenta de :apnm. con caida
de 2,7 puntos del PIB, caida sdlo compa-
rable por su magnitud a la registrada cn
1974, tras la primera crisis del petroleo.
El descenso de la tasa de ahorro de las fa-
‘milias se debe, sobre todo, a una acelera-

pa-
za financiar el proceso de inversion que sos-
tiene actualmente el sector privado. El in-
forme afiade, textualmente: «Es posible, no
obstante, gue si la economia cspafiola con-
solida su crecimiento en tasas reales, pero
sobre todo nominales, moderadas, ¢l aho-
£ro de las familias se recupere graduaimente
en la medida en que una parte sustancial de
los gastos de consumo realizados en los ul-
timos afios ha supuesto un adelantamiento
del poder de compra destinado a adquirir
bienes de uso duradera que, en gran me
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da, seguirdn prestando sus servicios en el
futuron

La coyuntura, sin embargo, no parece
propiciar estas tendencias. Las perspectivas
no son favorables y, en este sentido, tanto
el proyecto de ley de Presupuestos del Es-
tado para 1991 como el proyecto de refor-
ma de la normativa que rige el Impuesto
sobre la Renta de las Personas Fisicas no
contienen mecanismos incentivadores del
ahorro y de la inversién. Por otra parte, el
recrudecimiento de las presiones inflacio-
ula tampoco el espiritu aho-

‘También hay que recordar que la expan-
sién del consuma ha tenido un importante
saporte crediticio. Las tasas de crecimien-
to del crédito concedido por bancos y ca-
jas de ahorro para actividades no produc-
tivas registran una trayectoria significativa-
mente alcista con porcentajes sobre el tri-
mestre anterior que van del 16,92 en los pri-
meros tres meses de 1989, al 21,27, 21,86
¥ 18,93 en el iiltimo como consecuencia de
las disposiciones de signo restrictivo adop-

“.esulta aconsejable tratar
de moderar el crecimiento de la
imposicién directa sobre las famili
La evidencia muestral indica que la
ripida escalada de la fiscalidad ha
de forma imporianie a la

tadas por en ju-
lio de ese afio, restricciones que se han man-
tenido a lo largo del actual ejercicio. Lo
cierto es que hasta el momento en gue se
instala en el sistema la restriccién credi
cia, la demanda de préstamos por parte de
particulares ha sido muy fuerte. En ello, sin
duda, influia de un lado la menor sensibi-
lidad al coste de la financiacién —la esca-
lada de los tipos de interés ya se estaba
produciendo— y de otro la mejora de sus
expectativas de mayor renta futura. Se in-
crementaba asi la capacidad de endeuda-
miento de las economias domésticas, tenien-
do como principal objetivo el consumo y,
por fanio, en detrimento del ahorro pura,

Conviene ademds tener en cuenta a este
respecto que segiin los datos del informe
econdmico elaborado por el Banco Bilbao
Vizeaya, el poder adquisitive real de los es-
paioles fue en 1989 de 10.137 délares por
‘habitante y afio, lo que equivale al 74 por
100 de Ja media de los paises de la Comu-
nidad Econdmica Europea, un punto por-
centual por debajo del nivel alcanzado en
1988. El poder adquisitivo medio espaftol
superd en 1989 al irlandés en un 17 por 100;
al gricgo en un 40 y al portugués en el 44
por 100, pero equivalia, por ejemplo, al 70
por 100 del francés o al 48 por 100 del nor-
teamericano.

Esta regresion tiene un reflejo en las
cuentas de las entidades de crédito. Los cré-
ditos morosos acumulados en el primer se-
mestre del actual ejercicio —segiin datos del
Banco de Espaa— ascendian a casi
900.000 millones de pesetas, con aumento
de 114.000 millones en el periodo de refe-
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caita del ahorro familiar.

rencia. De esa cifra, aproximadamente el 48
por 100 correspondia & los hancos; un 45
por 100 a las cajas de ahorro y el resto a
las cooperativas. En la fecha de referencia,
los clientes poscedores de tarjetas de deu-
da tenian pendiente de pago algo mds de
140.000 millones de pesctas: 94.000 millo-
nes a bancos y 48.000 a cajas de ahorro.

Presion fiscal

Como ya hemos dicho, a partir de 1985
el ahorra doméstico viene contrayéndose,
coincidiendo precisamente con la trayecto-
ria alcista de la presién fiscal directa sobre
las familias. En un trabajo reciente, el pro-
fesor Raymond llega a la conclusion de
que 100 pesetas adicionales de impuestos

directos personales detraen 75 pesetas del
ahorro familiar y 25 del consumo. Un cre-
cimiento répido de la fiscalidad, sefala,
puede originar que el incremento de recau-
dacion se financic con minoracion del aho-
rro, manteniéndose el consumo relativamente
invariable. Lo que ha venido sucediendo en
nuestro pais en los iltimos afos responde
de modo muy aproximade a esta formula-
cion. En sus conclusiones, José Luis Ray-
mond dice: «Resulta aconsejable tratar de
moderar el crecimiento de la imposicion di-
recta sobre las familias. La evidencia mues-
tral indica que la répida escalada de la fis-
calidad ha contribuido de forma importante
a la caida del ahorro familiar.

»Adicionalmente, en el caso de Espadia,
a pesar de los elevados tipos nominales de
interés, la conjuncién de inflacion y progre-
sividad comporta que la rentabilidad real
neta de impuestos sea muy baja y a partir
de determinadas niveles de renta, practica-
mente nula 0 negativa. En este sentido, una
rebaja de tipos marginales es necesaria pa-
ra establecer condiciones objetivas para que
el ahorro se produzea. La moderacion de
la imposicion directa puede financiarse a
través de la sustitucion de impuestos directos
por indirectos. Ello no deberia comprome-
ter la recaudacién v, por tanio, el ahorro
piblico, al propio tiempo que constituye un
acicate para el ahorro privadon.

Conviene, sin embargo, advertir que es
premisa esencial para que el beneficio de es-
te proceso recaiga sobre la mejora del aho-
rro nacional que la mayor presion fiscal no
debe traducirse en aumenio inmoderado del
gasto piiblico, especialmente el de cardcter
consuntivo, no productivo.

Ni ¢l vigente Presupuesto del Estado pa-
ra 1990 ni el Proyecto de Ley que contem-
pla ingresos v gastos para 1991 se alinean
con las tesis estimuladoras del ahorro de los
particulares y las circunstancias de crisis a
nivel mundial trazan horizontes de incerti-
dumbre en el futuro inmediato y alimentan,
al tiempo, las expectativas inflacionistas,
expectativas que en muchos casos alientan
el consumo hasta el limite en que éste se ve
frenado por la severa restriccion en la con-
cesion de créditos. De modo que no sélo el
ahorro sino también la actividad inversora
productiva se ven parcialmente constrefi-
dos por la adversa coyuntura.

Pero es que tampoco la propuesta refor-
ma del Impuesto sobre la Renta de las Per-
sonas Fisicas, cuya aplicacion, por cierto,
¢ va a retrasar un afio mds para discutirla
con sosiego y serenidad en el Parlamento;
Lampoco en este proyecto, repetimos, apa-
rece en principio adecuadamente incentiva-

10 expertos se manifiesta undnime en la es-
&
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pecial consideracion que debe tener esta ri-
brica fundamental de la vida econémica.

“‘Supercuentas’”

Por otra parte, hay que sefialar que la
aparicion hace més de un ano del fenome-
no de las asupercuentas» en el escenario es-
pafiol ha producido serias distorsiones en
¢l comporiamiento habitual de los ahorra-
dores, especialmente los de carécter modes-
1o, los cuales, por tradicion vienen a iden-
tificarse mayoritariamente con la variable
deahorro familiar. Se han producido tras- & modo que no sdlo el
vases en la colocacion de los depdsitos, | ahorro, sino tamblén la actividad
atraidos éstos por el sefiuelo de remunera- inversora productiva
ciones por encima del nivel normal. Sin em- =
hargo, en muchas casos se trata de un pu. | 38 Y8N parcialmente consiruiidos
ro espejismo porque tales retribuciones no | POF 1a adversa coyuntura
amparan a la totalidad de los recursos y,
por otra parte, los tedricos beneficios se en-
cuentran sometidos a fuertes retenciones y
a pagos, no siempre bien explicitados, de
determinadas comisiones y de supuesios ser-
vicios.

Vamos a terminar estas reflexiones con
un sucinto andlisis de 1a evolucion de los de-
positos en bancos y cajas de ahorro proce-
dentes del sector privado. En primer lugar,

Desde el punte de vista de las entidades,

la estructura de los depositos del sector pri-

vado en bancos y cajas confederadas ofre-
| celas variaciones en el primer semestre del
ejercicio: (ver figura).

Como puede verse, las variaciones reve-
a orientacion clara hacia las cue
corricntcs especialmente afectadas por rc-
tribuciones elevadas. Pero no cabe duda de
que este fendmeno es coyuntural y tiene ca-
réeter transitorio, por la fuerte incidencia
en la cuenta de resultados de las entidades.
Sin embargo, las cuentas de ahorro que ira-
dicionalmente se asimilan en términos ge-
nerales al ahorro doméstico suffen un sen-
sible retroceso,

Esta es la situacion cuando el porvenir de
la economia espaiiola aparece ensombreci-
da por la propia evolucion de Ja coyuntura
y la incidencia de la crisis externa. En estas
circunstancias una pronta recuperacion del
ahorro familiar parece utépica y, sin em-
bargo, el crecimiento estable de la econo-
mia espaficla requiere el retorno a los ni-
veles de hace més de cinco afios. B

Andrés Travest et economina y periodita.

recogemos la posician y evolucion de los re-
cursos ajenos de la banca privada y de las
cajas de ahorro en los primeros scis meses
de 1990 y 1989, contabilizados en millones
de pesctas: (ver figura).

La estructura financiera del saldo global BANCA PRIVADA 24503085 1447686 626 1701958 826

de los 37,3 billones de pesetas de recursos

ajenos acreditados por cl seetor privado, CAJAS CONFEDERADAS 17972026 704707 408 1.127.528 754

T— L RO | [

también en millones de pesetas: (ver figu-

Posicdna  Varacion  Var || Varaodn Var
30-6-80  eneo-jutic % |[enero-jmo %

ra).
deli

neto con-

|=rai
| tabilizado en el primer semestre presenta
| desviaciones que son atribuibles a la apari-

: Poskitna
cién de Jas supercuentas. En este sentido, 20-6-90
el incremento més sensible se observa en

el apartado de cuentas corrientes, tradi- Cuentas corrientes 8.796.930
cionalmente de bajo costo y gran liquidez, D shorro 7502110
condiciones quc en la actualidad han dm- rpo T
parecido ya que la alta rentabil PRZ0

rresponde con una préctica emabnludad de Pagarés y efectos 852.797

los saldos. Otras cuentas. 8.933.974

Var,

k)

1510306 2073
-150.822 2,08
869.830 848

-335.084 -28.21

700.187 8,50

Veriavion
enero - unio

13,10 4
De aharro 30,53 3326 273 naz

A plazo 3348 31,74 174 2548
Pagarés y efectos. 148 1,74 026 307

20,16
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