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RESUMEN

Este trabajo tiene como objetivo evaluar la relevancia que distintos
determinantes como son los cambios en la estructura de los hogares tienen
sobre el ahorro. Para ello, en primer lugar, estudiaremos cuales son los motivos
por los que los hogares ahorran y como ha evolucionado este a lo largo del
tiempo y, posteriormente, estudiaremos como las tendencias demogréficas
globales estan cambiando los modelos de vida familiar, para finalmente analizar
como las predicciones de los modelos mejoran si tienen en cuenta las

caracteristicas demogréficas y su evolucion.
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ABSTRATC

The objective of this paper is to evaluate the relevance that different
determinants such as changes in the structure of households have on savings.
To this end, we will first study the reasons why households save and how this
has evolved over time and, subsequently, we will study how global demographic
trends are changing the patterns of family life, to finally analyze how the
predictions of the models improve if they take into account demographic

characteristics and their evolution.
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INTRODUCCION

El ahorro es la principal fuente de financiacion de la formacion de capital, que
es uno de los factores determinantes del crecimiento econémico a largo plazo.
El ahorro nacional incluye el realizado por todos los sectores institucionales de
una economia: Hogares, sociedades y administraciones. Sin embargo, la mayor
parte de los estudios emplean modelos de comportamiento de los hogares. Ello
se justifica porque los hogares tienen en cuenta en sus decisiones los
comportamientos de las empresas y los gobiernos, y porque éstos actian como

agentes de los hogares (Mason, 2001).

Las variaciones de las tasas de ahorro en el tiempo y en el espacio se explican
no solo por diferencias socioeconomicas, sino también por las diferencias
institucionales 'y demograficas. Los modelos tradicionales sobre el
comportamiento del ahorro han considerado al hogar como una unidad de
decision Unica que maximiza la utilidad que proporciona el consumo a lo largo
de su vida, bajo una restriccion presupuestaria. Sin embargo, cuando los
modelos tienen en cuenta la heterogeneidad de los hogares, las predicciones se

ajustan mejor a los hechos observados.

Los dos determinantes del ahorro mas examinados son probablemente el
estatus econdémico y la edad del representante del hogar. Otras caracteristicas
relevantes son el tamafo, por los efectos de la escala, y la composicion del
hogar, por la heterogeneidad de sus miembros. El tamafio y la composicion de
los hogares es muy variada y esta cambiando rapidamente, destacando el
cambio de la familia nuclear a las unipersonales. Un estudio comprensivo del
ahorro y su evolucién requiere tener en cuenta los patrones y tendencias en la

tipologia de los hogares por su influencia en el ahorro agregado.



Este trabajo de fin de grado trata primero los determinaste y evolucién del
ahorro (apartado 1), después examina los cambios en el tamafio y la
composicion de los hogares (apartado 2), para finalmente considerar cémo las
caracteristicas demogréaficas afectan al ahorro de las familias y al ahorro
agregado (capitulo 3). El dltimo capitulo presenta las conclusiones y algunas

observaciones finales.



1. DETERMINANTES Y EVOLUCION DEL AHORRO

Existe una amplia variedad de motivos por los que los hogares ahorran, esto
es que no consumen parte de su renta. Browing and Lusardi (1996) consideran
que, salvo el ultimo de la siguiente lista, estos ya fueron identificados por Keynes
en 1936:

Reservas para imprevistos

Anticipar necesidades futuras

Legar patrimonio a descendientes
Recibir interés y aprecio

Disfrutar de una mejora gradual
Obtener poder e independencia
Disponer de un fondo para especular

Pura avaricia

© ©® N o A~ wDdPRE

Compra de bienes indivisibles

Las motivaciones varian entre los diferentes tipos de personas e incluso para
una misma persona a lo largo del tiempo. Algunas son complementarias, como
las dos primeras que recogen los motivos de precaucion y la hipétesis del ciclo
vital. Otras motivaciones aun no son faciles de modelizar como la avaricia o el

deseo de poder.

1.1 El modelo basico del ahorro

Las dos hipotesis mas influyentes en los primeros modelos son las del ciclo
vital y la del ingreso permanente. La primera (Modigliani y Brumberg, 1954)
mantiene que las personas intentan equilibrar su consumo a lo largo de las
diferentes etapas de su vida, teniendo en cuenta las previsibles fluctuaciones de
ingresos. La segunda (Fiedman, 1957) sostiene que las decisiones de consumo
y ahorro no se basan en la renta de cada momento sino en el promedio de renta

gue esperan obtener en un periodo suficientemente amplio.



Ambas teorias, en cierto modo complementarias, extienden el supuesto del
modelo keynesiano bésico tradicional de hogares que viven el presente, por el
de hogares que miran al futuro y toman decisiones teniendo en cuenta sus

expectativas.

Los modelos estandar basados en el ciclo vital y la renta permanente definen
el ahorro como la renta no consumida, tal y como se define en los sistemas de
cuentas nacionales, frente a otras alternativas como la variacion de patrimonio

neto que considera los cambios en el valor de los activos.

Consideran el consumo como la fuente Ultima de bienestar de los miembros
de los hogares y al ahorro como el medio para reasignar la renta entre los
diferentes periodos, ya sea a corto o largo plazo. Asi, por ejemplo, esta teoria
predice una reduccion del gasto, y consecuente aumento de la tasa de ahorro,
cuando los hogares prevén una caida de sus ingresos, ya sea por una Ccrisis
inmediata o por el mas lejano pero inevitable abandono del mercado laboral tras

la jubilacion.

Dado que la renta tiene forma de joroba a largo plazo y picos de
perturbaciones a corto plazo, el objetivo del ahorro es suavizar el consumo,
transfiriendo recursos desde los periodos con mayores ingresos (cuya utilidad
marginal es menor) hacia los periodos con ingresos mas bajos (cuya utilidad
marginal es mayor). Como a lo largo del periodo vital la renta se concentra en
las edades activas, los modelos convencionales prevén un ahorro negativo en
edades tempranas, y un ahorro positivo en las edades activas, para devolver los
prestamos iniciales y las pensiones y otras contingencias no cubiertas por estas.
La restriccion presupuestaria viene dada por los recursos periddicos vy

extraordinarios que las personas prevén obtener a lo largo de su vida.

1.2 Extensiones del modelo basico

El modelo de ciclo vital, que destaca la importancia de los dos primeros

motivos en la lista anterior, fue cuestionado por quienes consideraban que solo



explicaba una parte de la rigueza acumulada. La riqueza residual no explicada
por los motivos de precaucion y ciclo vital se atribuyé a las transferencias
intergubernamentales, que implican al menos el motivo 3 de la lista mencionada
(Kotlikoff and Summers, 1981). Contrariamente a los modelos de ciclo vital que
apenas atribuyen a las transferencias intergeneracionales un 20 % del ahorro
observado, los nuevos modelos llegan a atribuirle hasta un 80%. La controversia
entre Kotlikoff y Summers, en palabras de Kessler y Masson (1988), abrié mas
puertas que las que cerraba. Ayudé a clarificar algunas definiciones y
metodologias, mostro la complementariedad de las dos piezas del puzle y puso
de manifiesto la necesidad de posteriores desarrollos. Unos desarrollos que
tengan en cuenta mas piezas que recojan el resto de motivaciones y la

heterogeneidad de la poblacion y su entorno en el tiempo y en el espacio.

Ademas de las tres motivaciones sefialadas (asegurar los riesgos, suavizar
los ciclos y preocuparse por los descendientes), el resto de motivaciones
estudiadas tienden a justificar las desviaciones observadas de la senda de
consumo suavizado que predice la teoria del ciclo vital (Beshears et al, 2018).
Algunos trabajos han considerados aspectos institucionales (restricciones al
crédito), técnicos (los bienes duraderos), ademas de los demograficos que
tratamos mas adelante. No obstante, una buena parte de los trabajos destacan

aspectos psicologicos explorados por la nueva economia del comportamiento.

Estos ultimos pueden resumirse (Freylan, 2005) en los esléganes de
inconsistencia temporal (Laibson, 1997) y contabilidad mental (Thaler, 1990). La
inconsistencia temporal se refiere a la dificultad de cumplir los planes. No basta
con tener un plan inicial racional, sino que ademas hay que disponer de la
voluntad de mantener el compromiso de cumplirlo. En el campo que nos ocupa,
la falta de voluntad explica porque el consumo varia con el ingreso, en vez de
suavizarse, y justifica porque algunas personas eligen planes voluntarios
costosos de cancelar o la existencia de planes de seguridad social coercitivos.
La contabilidad mental se refiere a la deficiente contabilidad que realizan las
personas sobre los costes beneficio de sus decisiones, el empleo de reglas
contables diferentes para distintas actividades o la frecuencia con la que se

realizan las evaluaciones. En el campo de las finanzas ello ayuda a comprender



paradojas como la de por qué las personas mantienen activos de baja
rentabilidad junto con pasivos de intereses elevados.

1.3 El ahorro agregado

No existen muchos trabajos que ofrezcan un panorama sobre la evolucion del
ahorro agregado y la contribucion de los factores anteriormente descritos, para
muestras de paises y periodos suficientemente amplios. Loaiza et al. (2000)
examinan una muestra de 69 paises y un promedio de 13 observaciones anuales
por pais. El trabajo mas ambicioso es probablemente el de Grigoli et al. (2018),
qguienes presentan una muestra de 165 paises con un promedio de 25 afios
estimados por pais. De acuerdo con este ultimo trabajo las principales

tendencias para el periodo 1981-2012 son las siguientes:

La tasa de ahorro nacional promedio permanecié estable durante la mayor
parte de las dos ultimas décadas del siglo pasado (alrededor del 19%), después
crecio hasta alcanzar el 22,6% en 2006 y se redujo tras la crisis financiera hasta
el 19,5% en 2012.

El ahorro privado (hogares y sociedades) es el componente principal del
ahorro nacional y en promedio es cuatro veces el ahorro canalizado a través de
las administraciones publicas. No obstante, la tasa del ahorro privado ha
permanecido estable sobre el 16,3% del PIB, por lo que los cambios en la tasa
de ahorro total se explican por las fluctuaciones de la tasa de ahorro publico que

aumento del 2 al 6 % hasta 2006, para reducirse después.

Dentro del sector privado, se observa un notable aumento del peso de las
empresas en detrimento del de los hogares. El ahorro de los hogares ha pasado
de suponer mas del 50% del ahorro privado a principios de los ochenta del siglo

pasado a menos de un tercio del ahorro privado en 2012.



Existe una gran dispersion entre las tasas de ahorro privado. La mitad de los
paises tienen tasas de ahorro que oscilan entre el 15,5y 28,5 %, pero una quinta

parte tienen tasas extremas que superan el 35% o no alcanzan el 5%.

Por areas las economias avanzadas tienen tasas de ahorro que superan en 7
puntos la tasa de ahorro promedio mundial, solo superadas por los paises
productores de petréleo. En los paises de rentas medias bajas las tasas de
ahorro se mantiene 8 puntos por debajo de la media, mientras que los paises
asiaticos de fuerte crecimiento han observado fuertes aumentos hasta situar sus

tasas de ahorro en un 50% por encima del promedio mundial en 2012.

Algunos de los cambios anteriores se han intensificado durante la ultima
década y podria cuestionar buena parte de lo que conocemos sobre los
comportamientos del ahorro. La figura 1 muestra los datos mas recientes sobre
la tasa de ahorro en el mundo calculadas por el Banco mundial. Las tasas de
ahorro se definen como el peso porcentual del ahorro nacional bruto en la renta
nacional bruta. Los ratios de las areas se obtienen como medias ponderadas de

las tasas de los paises incluidos (% del ahorro conjunto en la renta conjunta).

Los datos de las dos ultimas décadas muestran (figura 1 a) que los paises
mas pobres! siguen sin poder ahorrar suficiente para aumentar su capacidad
productiva (ahorran menos del 20% de su renta). Mientras que los paises de
rentas medias han aumentado considerablemente su esfuerzo ahorrador, hasta
alcanzar tasas de ahorro de un 50% por encima de la de los paises de rentas

mas elevadas.

1 El banco Mundial considera paises pobres a los que tienen una renta nacional bruta per capita
por debajo de los 1.085 dolares y paises ricos a los que superan los 13.205 ddlares. El resto de
paises de renta media se subclasifican en medias altos y bajos segun alcancen o no los 4.225
dolares.
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Figura 1. Evolucion de las tasas de ahorro en el mundo. 1970-2020.
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Los datos de la ultima década (Figura 1 b) muestran como China e India, que
fueron los impulsores del ahorro a finales del siglo pasado e inicio del actual, han
reducido sus tasas de ahorro. Por lo que, la estabilidad del ahorro para el
conjunto de paises de renta media (que incluyen a China e India), apunta a que

otros paises emergentes estdn comenzando a protagonizar el ahorro mundial.

Sefalar que tanto en Espafia como en el conjunto de paises de la Unidn
Europea (Figura 2), el ahorro sigue unas tendencias a medio plazo similares a
las del promedio de paises desarrollados de la OCDE, en los que en las Ultimas
cuatro décadas la tasa de ahorro bruto ha oscilado alrededor del 22 % de la renta
nacional. A corto plazo la figura 2 muestra como el ahorro en Espafia responde
mas intensamente a las recesiones que el promedio de la UE. No obstante, tras
la crisis financiera primero y la pandemia después, la brecha entre las tasas de
ahorro espafiola y europea ha alcanzado los cuatro puntos en 2010 y 2020 y
siempre por encima de los dos puntos durante toda la década, lo que apunta a
gue hay otras razones diferenciales de caracter mas estructural que explicarian

la menor tasa de ahorro de Esparia en la tltima década (Anghel et al., 2019)

Figura 2. Evolucion de las tasas de ahorro en Espafa. 1970-2020.
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2. CAMBIOS DEMOGRAFICOS Y TIPOS DE HOGARES

Las tendencias demograficas globales reflejan las transiciones hacia niveles
de fecundidad reducidos, poblaciones mas envejecidas y familias de tamafio
mas reducido. Dichas tendencias estan cambiando los modos de vida familiar.

Hace ya algun tiempo que las oficinas estadisticas de la Unién Europea y la
OCDE han incluido en sus programas estadisticos espacios propios para estimar
los cambios de las estructuras familiares: OECD Data (OECD Family Database),

Eurostat database (Household composition statistics).

Recientemente la Division de Poblacién de las Naciones Unidas (2017) inici6
la publicacion de su base de datos sobre el tamafio y la composicion de los
hogares, cuya cobertura y variedad de indicadores ha ido ampliando en 2018 y
2022: UN Data (Database on household siza and composition). Siguiendo el
ultimo informe publicado por el departamento de poblacion (Naciones Unidas,

2019) resumimos.

2.1 Cambios en el tamafo de los hogares

Para una muestra de 153 paises el promedio de miembros por hogar oscila
entre 2,1 en paises como Alemania y Finlandia y 8 miembros en paises como
Afganistan o Senegal. Con una media global de 4 personas por hogar y una
mediana de 3,8. La heterogeneidad es aun mucho mayor si se tiene en cuenta

las disparidades dentro de los paises. La figura 3 permite apreciar.

Se dispone de una estimacion de 153 paises para los cuales el nUmero medio
de personas por hogar es de 4,0. Si comparamos las regiones geogréficas de
todo el mundo, los hogares de Africa, Asia Occidental, Central y Meridional y
Oceania tienden a ser mas grandes que los de Asia Oriental y Sudoriental,
América y Europa, que estilan a ser mas pequefios, véase respecto a esto la
Figura 3. Sin embargo, estas generalidades no tienen en cuenta la

heterogeneidad en el tamafio promedio de los hogares que se observan en los
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paises dentro de las regiones. En una docena de paises, en su mayoria de Africa
y Asia occidental, mas de la mitad de los hogares superan los seis miembros,
mientras que, en otra docena de paises europeos, mas de una tercera parte de

los hogares son de personas que viven solas.

Figura 3. Tamafio promedio del hogar en 153 paises.
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Para unatercera parte de los paises de la muestra se cuenta con estimaciones
para al menos tres afios desde 1995. En general se aprecia una caida
generalizada del tamafio de los hogares muy intensa en algunos paises, en su
mayoria de Latinoamérica y en menor medida de Norteamérica y Europa.
Aunque dicha tendencia no se observa en algunos paises de fuerte crecimiento

poblacional como es en Africa y Asia occidental.

Por lo que se refiere a los paises de la Union Europea, para los que se dispone
de informacion mas completa y reciente (Figura 4), el tamafio promedio de los
hogares durante la ultima década se sitla en 2,3 personas por hogar y el rango
va de los 3,7 en Macedonia del Norte a 1,9 en Suecia. En Espafia se ha reducido
un par de décimas manteniéndose aun dos décimas por encima del promedio

europeo.
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Figura 4. Tamafo de los hogares en la Union Europea. 2006-2023
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2.2 Cambios en lacomposicion de los hogares

Aunque algunos aspectos como el sexo o la edad van referidos al cabeza o
representante familiar, indirectamente informan sobre el tipo de hogar. En cuanto
al sexo, mientras que en Latinoameérica y sobre todo en Europa, los hogares
representados por mujeres oscilan entre uno y dos tercios del total, en el resto
del mundo en la mayoria de paises los hogares representados por mujeres estan
por debajo de un tercio. En cuanto a la edad, la mayoria de los hogares estan
representados por personas entre 20 y 64 afios, aunque en los paises mas
envejecidos de Europa y parte de Asia, como lItalia o Japon, los hogares
representados por mayores de 64 afios pueden llegar a alcanzar un tercio del

total.

El nimero de menores y mayores dependientes de un hogar son otro factor
relevante para analizar su conducta; los hogares con menores de 20 afios oscilan
entre un cuarto (en Europa y Norteamérica) hasta superar el 90 por ciento en
varios paises de Africa y Asia occidental. La prevalencia de hogares con mayores

de 64 afos es menor y tiene un menor rango, que va del 10 por ciento en los
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paises con menor esperanza de vida, hasta algo mas de un tercio en los paises
con poblaciones mas envejecidas. Los hogares extendidos que simultanean
menores y mayores dependientes son menos frecuentes, si bien en algunos

paises de Africa suponen alrededor de una cuarta parte de los hogares.

En cuanto a los tipos de familias, la figura 5 muestra su diversidad y la
amplitud de rangos. No obstante, se aprecia como en los paises mas
desarrollados (Europa y Norteamérica en marrén) la prevalencia de tanto las
familias de un solo miembro como la de las parejas sin hijos, han adquirido un

predominio similar al de la familia nuclear (pareja con hijos).

Figura 5. Prevalencia de los diferentes tipos de hogares en 153 paises
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La muestra reducida de 53 paises con datos para varios periodos no permite
apreciar una tendencia Unica sobre la evolucion del peso de los diferentes tipos
de hogares. Asi, por ejemplo, en los paises subsaharianos, hay algunos en los
gue apenas se han observado cambios y en otros se estd produciendo un

aumento de las familias nucleares en detrimento de las extendidas, esta Ultima
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tendencia también se aprecia en Africa septentrional y parte de Asia 'y, en menor
medida, en Latinoamérica. En Europa y Norteamérica la pérdida de prevalencia

de la familia nuclear continua en varios de los paises observados.

En cuanto a la Unién Europea, de los casi 200 millones de hogares estimados
para 2022, el mas frecuente es el de un adulto sin hijos (36,2 %), seguido de la
pareja sin niflos (24,3%) y los otros tipos de hogares (20,92%) formados por
adultos que no son pareja y mayoritariamente sin nifios. Las parejas con nifios
apenas suponen el 14,4 %. Mientras que las familias monoparentales con nifios

superan ligeramente el 3%.

Cuadro 1. Tipos de hogares en la UE y Espafia 2009-2022

Union Europea Espaiia

2009 (%) 2022 (%) Variac. 2009 (%) 2022 (%) Variac.
Un adulto con nifios 2,86 3,10 18,07 1,92 2,66 90,25
Un adulto sin nifios 30,17 36,21 30,65 22,42 27,43 48,30
Pareja sin nifios 24,19 24,29 9,34 21,38 20,80 23,17
Pareja con nifios 17,40 15,44 -3,43 19,97 16,52 -1,17
Otros tipos de hogares 24,04 20,92 -5,24 34,31 32,59 3,26
Total 100,00 100,00 8,88 100,00 100,00 17,57

En cuanto a la evolucion entre 2009 y 2022 (Figura 6), el total de hogares de
la UE crecio cerca del 9%, un ritmo similar al de las parejas sin nifios (9,3%). Los
tipos de hogares que han tenido un mayor crecimiento son los hogares
monoparentales (18,1%) y sobre todo los hogares unipersonales (30,7%).
Mientras que los hogares los nucleares se han reducido no solo en términos

relativos sino absolutos (3,4%), al igual que los otros tipos de hogares.

Por lo que respecta a Esparia, el nimero de hogares alcanzé los 19 millones
en 2022, lo que supone un 17,6% mas que en 2006. El peso de los diferentes
tipos de hogares sigue un orden similar al del conjunto europeo, con la salvedad
de que en Espafa los otros tipos de hogares tienen una prevalencia mucho

mayor, en detrimento del resto de grupos. Al igual que en el resto de Europa, los

17



grupos que mas aumentan son los adultos sin nifios en pareja y sobre todo solos.
Las familias monoparentales estan alcanzando los niveles europeos. Véase la

Figura 7.

Figura 6. Tipos de hogares en la Unién Europea 2009-2022
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Fuente: Eurostat (Household composition statistics).

Figura 7. Tipos de hogares en Espafia 2009-2022
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Fuente: Eurostat (Household composition statistics).

De acuerdo con el escenario medio de las previsiones de Naciones Unidas
(2023) la poblacién mundial alcanzaré los 8.500 millones en 2030, 9.700 millones
a mediados de siglo y se estabilizara alrededor de los 10.400 millones a finales
de siglo. Dichos resultados se basan en la prevision de que la tasa de fecundidad
promedio se acerque y se mantenga a mediados de siglo en los 2,1 hijos por
mujer. Las previsiones también contemplan un aumento de la esperanza de vida
en mas de cuatro afios en promedio en las proximas tres décadas, hasta los 77,2
afos. Las tendencias naturales de la poblacion en las distintas areas podran
verse compensadas por movimientos migratorios o alteradas por catastrofes de
muy distinto signo, pero en todo caso, tanto el tamafio como la composicién de
los hogares seguird cambiando notablemente y serd necesario evaluar sus

efectos economicos y sociales.
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3. AHORRO Y TIPOS DE HOGARES

Buena parte de las predicciones de los modelos considerados en el capitulo
1 analizan hogares unipersonales, que se incorporan al mercado de trabajo
después de los 20 y permanecen en él hasta pasados los sesenta. Sin embargo,
en el capitulo 2 hemos visto que existe una gran variedad de hogares y como
durante los ultimos afios estd cambiando la relevancia de unos y otros. Parece
razonable pensar que, dado que diferentes tipos de hogar tienen motivos
distintos para ahorrar, las predicciones de los modelos mejoren si tienen en

cuenta las caracteristicas demograficas y su evolucion.

El ciclo vital no solo incluye el cambio de edad y de situacién laboral, sino
también otros cambios relacionados con la composicion de la familia que afectan
al ahorro. La variacion de la esperanza de vida y los momentos y frecuencia de
los emparejamientos o del numero de hijos, son solo algunos de los factores a
considerar. Es razonable pensar que el comportamiento ahorrador de alguien
gue vive solo toda su vida no sea el mismo que el de quien se empareja pronto,
tiene muchos hijos y acaba haciéndose cargo de sus ascendientes. La variedad
de casos posibles impide que un modelo pueda recogerlos todos, pero si al
menos deberia tener en cuenta aquellos con mayor incidencia en el

comportamiento ahorrador.

3.1 Efectos sobre el ahorro de los hogares

Buena parte de los modelos consideran el comportamiento de una pareja que
maximiza una unica funcion de utilidad y examina los cambios segun las
esperanzas de vida, las fuentes de renta o la descendencia. Las economias de
escala en el consumo, la esperanza de vida y la aversion al riesgo cabe prever
gue estén positivamente relacionadas con el ahorro. La existencia de mas de
una fuente de renta puede producir un aumento de la tasa de ahorro al aumentar
el consumo de servicios que antes se proveian por miembros del hogar, al tiempo
gue reduce el riesgo y reduce por tanto la motivacion a ahorrar. Por ultimo, los

hijos también producen efectos de distinto signo sobre el ahorro, al reducir la
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capacidad de ahorro al tiempo que aumenta la motivacion para ahorrar para
financiar futuros gastos de los hijos o legados. Los hogares y las decisiones de
inversion. Las predicciones anteriores varian cuando el comportamiento de una
pareja se modeliza con funciones de utilidad separadas y se tienen en cuenta las
diferencias de esperanza de vida, participacion laboral o aversion al riesgo de
cada miembro de la pareja, asi como el grado de cooperacién entre ellos, aunque
la evidencia dista de ser concluyente. Algunos trabajos empiricos sugieren que
una mayor contribucién del segundo perceptor tiende a reducir las tasas de
ahorro, aunque la relacion deja de ser significativa cuando se controla por el nivel
de renta y el ahorro aumenta con la capacidad de decision de las mujeres dentro

de la pareja (Freylan, 2005).

La revision de la literatura microeconomica sobre el comportamiento
ahorrador de los hogares de Browning y Lusardi (1996) incluye la influencia del
el tamafio y la composicion del hogar sobre las decisiones de ahorro. En cuanto
a la edad (del representante del hogar), cabe apreciar que, para todos los grupos
de edad la tasa de ahorro promedio es positiva, aumentando hasta el retiro, y la
distribucion del ahorro es desigual (la mediana esta por debajo de la media, con
muchos hogares que no ahorran y unos pocos que concentran el patrimonio). En
cuanto al tipo de hogar las tasas de ahorro de las parejas sin hijos son mas altas
gue los hogares con hijos, siendo la mas baja la de los hogares monoparentales.
Los matrimonios estables son los que mas incrementan su patrimonio mientras
gue los que se quedan solos por viudedad o separacion ven reducirse sus

patrimonios.

De Nardi et al. (2021) concluyen que después de la jubilacion los solteros
ahorran menos con la edad, mientras que las parejas ahorran mas hasta que
uno de los dos fallece. Los seguros médicos explican el ahorro de los solteros
de clase media, mientras que los legados explican el ahorro de los solteros ricos

y de las parejas.
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3.2 Efectos sobre el ahorro agregado

En relacion con los cambios demograficos y su influencia sobre el ahorro,
recientemente el Banco Mundial viene utilizando una clasificacion de los paises
segun su posicién en el proceso de transicibn demografica. Dicho proceso se
caracteriza por el transito de economias preindustriales con altas tasas de
natalidad y mortalidad y bajo crecimiento de la poblacion a economias
postindustriales con bajas tasas de mortalidad y natalidad. Durante el proceso
inicialmente las tasas de mortalidad caen antes que las de natalidad produciendo
un fuerte crecimiento de la poblacion y, posteriormente, las tasas de mortalidad
se estabilizan siendo alcanzadas por las de natalidad hasta que la poblacion deja
de crecer, o incluso se reduce si las tasas de natalidad caen por debajo de las

de mortalidad.

Durante dicho proceso se produce un periodo de dos o tres décadas en el que
se produce el denominado “dividendo demografico” (Lee y Mason, 2006) en él
hay una baja dependencia poblacional: pocos menores y ancianos, y muchas
personas en edad de trabajar. EI banco mundial clasifica los paises en cuatro
grupos (pre-dividen, early-dividen, late-dividend and post.dividen) segun que
(pre) la fecundidad se mantenga lejos de la tasa de remplazamiento (2,1 hijos
por mujer), (early) comience a reducirse, (late) se acerque a la tasa de

reemplazamiento o (post) caiga por debajo.

Como puede observarse en la figura 8, la evolucion de las tasas de ahorro
podrian estar viéndose afectadas por estos procesos demograficos. La
capacidad de ahorro aumenta cuando acaba el “baby boom” y se empieza a
tener menos hijos. Y aumenta aun mas cuando los hijos del “baby boom”
transitan por la vida activa. Para reducirse progresivamente a medida que dicha

generacion abandona el mercado de trabajo para disfrutar de la jubilacion.
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Figura 8. Tasas de ahorro por situacion demografica 1985-2020.
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Nota: los paises estan clasificados segun que su fecundidad esté (early) bastante por encima,
(late) préxima o (post) por debajo de la fecundidad de reemplazo (2,1 hijos por mujer). Para mas
detalles consultar texto

Fuente: World Bank: World development indicators, actualizado a 26/06/2023

Un ultimo aspecto global ya resefiado en el que cabe hacer hincapié es el del
creciente protagonismo del ahorro de las empresas en detrimento del de los
hogares. Un cambio generalizado, que no ha sido acompafiado por un cambio
en los gastos de inversion de empresas y hogares, lo que implica que las
empresas han pasado a ser prestamistas netos. Un cambio que cabe atribuir a
la caida de la participacion de las rentas del trabajo y que no se ve compensada
con un aumento de los dividendos ni de la inversion, por lo que el valor afiadido

no gastado se dedica a acumular activos financieros. (Chen et al, 2017)

23



4. CONCLUSIONES

Tradicionalmente, el comportamiento de los hogares se ha modelado
dentro del marco del ciclo de vida de un individuo representativo. Hemos
analizado como este enfoque ignora la heterogeneidad de los hogares, por lo
gue se afiaden nuevos modelos que explican la riqueza residual no explicada

por los modelos basicos y se ajustan mejor a los hechos observados.

De este estudio podemos concluir que los patrones y tendencias en la
tipologia de los hogares tienen una gran influyen en las tasas de ahorro, pues
las variaciones en estas no se explican solo por diferencias socioeconémicas, Si
no también por diferencias institucionales y demograficas. Algunas de las
variables que mas afectan al comportamiento del ahorro y que hay que tener
ademas de los ingresos, son el tamafio del hogar, la edad de los componentes,

asi como los efectos que tienen las economias de escala.

A raiz del estudio llevado a cabo observamos como los factores
anteriormente mencionados que afectan al ahorro estan evolucionando a lo largo

de los anos:

1. Destacamos como en los paises desarrollados la prevalencia de tanto las
familias de un solo miembro como la de las parejas sin hijos, han adquirido
un predominio similar al de la familia nuclear, las tasas de ahorro de las

parejas sin hijos son mas altas que los hogares con hijos.

2. Los mayores dependientes de un hogar son otro factor relevante para
analizar su conducta, pues estos cada vez tienen un peso mayor debido a

los aumentos de las esperanzas de vida.
3. Transito de economias preindustriales con altas tasas de natalidad y
mortalidad y bajo crecimiento de la poblacion a economias postindustriales

con bajas tasas de mortalidad y natalidad.

4. Creciente protagonismo del ahorro de las empresas en detrimento del de los

hogares.
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Con estos cambios que observamos en las sociedades modernas, como son el
aumento de los hogares solteros y la disminucién de las parejas con hijos, se

debe prestar atencion al impacto que suponen en el comportamiento del ahorro.
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