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Resumen

El objetivo de este trabajo es analizar como se han comportado el consumo y el ahorro de los
hogares espafoles durante la reciente Gran Recesion. Al no existir para Espafia una encuesta
que recoja simultdneamente microdatos sobre la renta, el consumo y el ahorro de una misma
muestra de hogares, ha sido necesario realizar una fusion estadistica entre la Encuesta de
Presupuestos Familiares (EPF) y la Encuesta de Condiciones de Vida (ECV) en cada uno de los
afios contemplados. El andlisis realizado ofrece informacion sobre la evolucion de las
propensiones al consumo y al ahorro de los hogares espafioles para cada afio del periodo 2007—
2015, por niveles de renta disponible. Asimismo, el trabajo incorpora un analisis por tipos de
hogar a partir de varias segmentaciones en funcion de la edad y la composicion familiar, asi
como de la fuente de renta mayoritaria.
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RESUMEN (NON TECHNICAL SUMMARY)

El objetivo de este trabajo es estimar y analizar como se han comportado el consumo y
el ahorro de los hogares espafioles en el periodo 2007-2015, que engloba la Gran
Recesion y los primeros afios de recuperacion. Al no existir para Espafia una encuesta
que recoja simultaneamente informacion sobre la renta, el consumo y el ahorro de una
misma muestra de hogares, ha sido necesario realizar una fusion estadistica entre la
Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF) y la Encuesta de Condiciones de Vida
(ECV), para cada uno de los afios contemplados en el periodo de estudio. El resultado
del proceso de fusion permite disponer de una ECV “ampliada” que, ademas de muchas
otras caracteristicas de los hogares, ofrece informacion sobre su renta, consumo y

ahorro.

Ademas de realizar un analisis para el conjunto de hogares, el estudio se extiende a
diversas tipologias de estos. Junto a la posicion del hogar en la distribucion de la renta
por deciles, se contemplan como atributos la edad y la composicion familiar, asi como

la fuente de renta mayoritaria del hogar.

A continuacién, se presentan de manera sumaria los principales resultados obtenidos,

referidos al ahorro de los hogares:

1. En términos agregados, los hogares espafioles han aumentado su nivel de ahorro entre
2007 y 2015. La tasa de ahorro bruto, expresada como porcentaje de la renta disponible
no destinada a consumo y antes de la amortizacion de préstamos destinados a la
financiacioén por los hogares de su vivienda habitual, practicamente se multiplica por
tres, del 4,9% en 2007 al 15,2% en 2013 y 15,4% en 2015. Este espectacular aumento
ha sido consecuencia, fundamentalmente, de la fuerte reduccién experimentada por el
consumo durante esos anos (un 24,7%), especialmente en el gasto en bienes duraderos
(51,5%). Todos estos cambios se producen a la vez que la renta disponible de los

hogares cae durante el periodo en un 15,5% (un 17,5% hasta 2013).

2. El crecimiento de las tasas de ahorro durante la etapa de recesion seguramente ha
venido impulsado por motivos de precaucion, ante el fuerte deterioro de las rentas y las
expectativas economicas muy negativas a las que se han enfrentado los hogares en estos

afios. En la etapa de recuperacion contemplada en el trabajo, parece que este cambio en



la predisposicion a ahorrar se ha visto consolidado, si bien habra que esperar a disponer

de alguin afio mas de la serie.

3. Estos aumentos en las tasas de ahorro se han producido para todos los deciles de
renta, salvo el primero. Hay que tener en cuenta, no obstante, que, en 2007, el 60% de
los hogares con menor renta disponible presentaba, en media, tasas de ahorro bruto
negativas, si bien la frontera entre el endeudamiento y el ahorro baja en 2013 al decil 4,
manteniéndose en 2015. Como cabia esperar, la propension media al ahorro bruto crece
conforme aumenta el nivel de renta disponible de los hogares, hasta alcanzar en 2015 el

38,0% para los hogares pertenecientes al decil superior.

4. El ahorro sobre renta disponible también aumenta entre 2007 y 2015 para todos los
tipos de hogares. Los hogares con mayor tasa de ahorro durante todo el periodo son los
incluidos en la categoria de “otros hogares”, mayoritariamente formados por parejas que
conviven con descendientes no dependientes o con ascendientes (un 19,2% de tasa de
ahorro bruto en 2015), asi como los hogares formados por una pareja sin hijos con un
miembro, al menos, mayor de 65 afios (18,6% en 2015), que también son los que
experimentan un mayor crecimiento de su renta disponible media entre 2007 y 2015. En
el otro extremo, los hogares con menor tasa de ahorro son los integrados por una
persona menor de 30 afios, que son los mas pobres (-11,5% de tasa de ahorro bruta en
2015), y las familias monoparentales con, al menos, un hijo a cargo, que logran revertir
su tasa de desahorro de 2007, convirtiéndola en una tasa de ahorro bruta positiva del
4,0% en 2015. No podemos pasar por alto que este tipo de hogares se ha enfrentado
durante los afios de la crisis a una importante caida de su renta disponible vy,
seguramente, a fuertes restricciones de financiacion que habran limitado su capacidad

de consumo.

5. Los hogares cuya renta mayoritaria proviene de salarios, del beneficio empresarial o
de pensiones son los Unicos que tienen tasas de ahorro positivas en los tres afios de
referencia considerados en el trabajo. Ademas, las cifras de 2015 son muy superiores a
las de 2007: una tasa de ahorro bruta en aquel ano del 17,4%, 12,5% y 16,7%,
respectivamente. Téngase en cuenta, ademas, que solo los hogares dependientes de
pensiones incrementan su renta disponible media durante los afios de crisis y para la
totalidad del periodo 2007-2015, de forma que, en 2013, ya pasan a formar parte del
grupo de hogares con mayor renta, junto con los hogares sustentados fundamentalmente

por asalariados y auténomos. En cambio, los hogares dependientes de rentas de la



propiedad, subsidios o transferencias de otros hogares reducen significativamente su
propension media al ahorro entre 2007 y 2015. Las tres categorias presentan tasas de

ahorro bruto negativas en este ultimo afo: -10,1%, -2,0% y -8,0%, respectivamente.
g y P



1. Introduccion

La reciente crisis econdmica y financiera ha sido especialmente virulenta en los
denominados paises “periféricos” de la Unién Europea. En el caso de Espana, como es
sabido, el impacto de la Gran Recesion deteriord profundamente el tejido empresarial,
especialmente en sectores como el de la construccion y el financiero, provocando un
vertiginoso crecimiento del desempleo, que lleg6 a superar el 25%. A la vez, la
importante caida de los ingresos publicos provocd un crecimiento espectacular del
déficit publico y, consecuentemente, del nivel de endeudamiento, poniendo en riesgo la

sostenibilidad de las finanzas publicas.

Como consecuencia del desplome de la actividad econdémica y del empleo, las caidas en
la renta de los hogares, en media, han sido muy importantes. A esto hay que anadir el
impacto sobre su renta disponible de las medidas de consolidacion fiscal aplicadas tanto
por el gobierno central como por los autonomicos, en gran medida exigidas por los
compromisos de disciplina fiscal contraidos con la Union Europea. Entre estas medidas,
se encuentran las subidas del IRPF y del IVA aprobadas en 2010 y en 2012, ademas de
las de otros impuestos, las bajadas de salarios de los trabajadores publicos, la no
actualizacion de las pensiones publicas, asi como la aplicacion de recortes generalizados
en los programas de prestaciones econdmicas vinculadas a la educacion, la asistencia
social y la dependencia. En consecuencia, la pérdida de bienestar de los hogares
espanoles desde 2008 se antoja sustancial. En este escenario, parece razonable suponer
que las decisiones de consumo y ahorro de los hogares en esos afios se hayan visto
alteradas de forma bastante significativa, aunque presumiblemente de manera no

homogénea para todos ellos.

En el ambito internacional, los efectos de la crisis econdémica parecen haber generado
aumentos de la tasa de ahorro de los hogares, explicados, fundamentalmente, por
motivos de precaucion. Segin el Fondo Monetario Internacional (Mody et al. 2012),
entre 2007 y 2009, al menos dos quintos del aumento en la tasa de ahorro de varias
economias avanzadas se habria debido a la mayor incertidumbre, identificada esta con
el riesgo de desempleo y la volatilidad del PIB. Con datos de contabilidad nacional para
los afios 2000 a 2012, Rocher y Stierle (2015) obtienen que mas de la mitad de la
varianza de la tasa de ahorro viene explicada por la renta, la demografia y la
incertidumbre, y advierten de la necesidad de establecer cautelas en las comparaciones

entre paises.



Para el caso de Espafia, con datos de Contabilidad Nacional, se observa que, con
anterioridad a la crisis, la tasa de ahorro experiment6 entre 2003 y 2007 un importante
descenso, reduciéndose a la mitad (de aproximadamente el 12% al 6%), algo que no
sucedi6 en paises como Alemania, Francia o Italia. De hecho, en el mismo periodo, la
tasa de ahorro para toda la Unién Europea solo bajo algo mas de un punto y medio (del
12,5% al 10,8%). Esta intensa caida del ahorro en Espafia estaria relacionada con el
boom inmobiliario vivido en la etapa de crecimiento previo a la irrupcion de la crisis
(Jimeno y Santos, 2014). Como se ve en el Grafico 1, a partir del minimo alcanzado en
2007, se produce un espectacular incremento de la tasa de ahorro que alcanza en 2009 el
13%, superando por primera vez, aunque ligeramente y solo durante ese afo, la tasa de

la Unioén Europea.

Grafico 1. Tasa de Ahorro Bruta de los hogares e instituciones sin fines de lucro (%)
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Fuente: AMECO (European Commission, 2017) y elaboracion propia.

La evolucién del consumo y el ahorro de los hogares espafioles desde el inicio de la
expansion econdmica de los afios noventa ha sido analizada por Sastre y Martinez-
Martin (2008), Sastre y Fernandez-Sanchez (2011), Arce et al. (2013) y recientemente,
por Martinez-Matute y Urtasun (2017), trabajos todos en el ambito del Banco de
Espaina. Por su parte, también hay que mencionar el seguimiento semestral del consumo
de los hogares realizado por BBVA Research (2017). Otros estudios que han abordado
la evolucion del ahorro de los hogares en Espafia han sido los de Marchante et al.

(2002), Belmonte (2006), con datos desde 1960, y Bande y Riveiro (2013).



La mayor parte de estos estudios sigue una aproximacién macroecondémica, con la
excepcion del reciente trabajo de Martinez-Matute y Urtasun (2017), en el que se utiliza
la Encuesta de Presupuestos Familiares (EPF) para analizar el comportamiento del
consumo de los hogares. Como es sabido, las encuestas de consumo proporcionan una
informacion detallada del consumo de cada tipo de hogar, algo que, por razones obvias,
no recogen los datos de Contabilidad Nacional empleados habitualmente en los estudios
de enfoque macroecondémico. Sin embargo, analizar con rigor, desde una perspectiva
microeconomica, la evolucién del consumo y paralelamente la del ahorro no resulta
facil, en la medida que no es frecuente disponer de encuestas que recojan
simultaneamente informacion sobre ingresos y gastos de un mismo hogar. Aunque la
EPF ofrece informacion sobre la renta disponible de los hogares, esta no suele
considerarse suficientemente fiable, ya que la estimacion poblacional de esta magnitud
es notablemente inferior a la obtenida con la Encuesta de Condiciones de Vida, ECV
(por ejemplo, un 16% en los ingresos del ano 2015, lo que condicionaria el calculo de
las tasas de ahorro y consumo. Respecto a esta infravaloracion de las rentas en la EPF,
hay que tener en cuenta que, desde la ola de la ECV de 2008 (que incluye las rentas
anuales del afio 2007) los datos sobre ingresos son contrastados y, en su caso,
corregidos con los datos administrativos facilitados por la Agencia Estatal de

Administracion Tributaria (AEAT) y la Seguridad Social.

El estudio del consumo y el ahorro de los hogares a través de microdatos es bastante
habitual en el Reino Unido, Estados Unidos y Australia. Esto es debido a que en estos
paises existen encuestas que presentan de manera conjunta informacion sobre la renta
disponible y el consumo de los hogares. Para Estados Unidos, Lim y Zeng (2016),
utilizando la Consumer Expenditure Survey (1988-2005), estiman elasticidades de
consumo con respecto a la renta y la riqueza para distintos tipos de hogar segun la edad,
periodo y cohorte del sustentador principal. Para Reino Unido, Demery y Nigel (2006),
utilizando datos de la UK Family Expenditure Survey (1969-1998), analizan la relacion
entre el ahorro y la estructura de edad de los hogares. Asimismo, Finlay y Price (2014)
estudian el comportamiento de la ratio de ahorro de los hogares australianos utilizando

las Household Expenditure Surveys de 2003/04 y 2009/10.

El objetivo de este trabajo es ofrecer un analisis de la evolucion del ahorro y el consumo
de los hogares espanoles durante el periodo 2007-2015, a partir de la informacion

proporcionada por la fusion estadistica, para cada uno de esos afios, de la ECV y la EPF.



La fusion se realiza aplicando la metodologia paramétrica propuesta en Lopez-Laborda,
Marin y Onrubia (2017), donde la EPF se utiliza como base aportante de la informacion
sobre el consumo y la ECV como base receptora y, por tanto, representativa de la

poblacion de hogares en cada afio.

El periodo contemplado permite estudiar las decisiones de consumo y ahorro de los
hogares espafioles a lo largo de la Gran Recesion, tomando como punto de partida el
afio 2007, ultimo afio de la etapa de expansion. Los dos ultimos afios incorporados,
2014 y 2015, recogen el inicio de la recuperacion econdémica. La informacion detallada
contenida en las variables de la ECV permite extender el analisis considerando diversas
tipologias de hogares. Ademas de la posicion del hogar en la distribucion de renta, se
contemplan como atributos la edad y la composicion familiar, asi como la fuente de

renta mayoritaria del hogar.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. Tras esta introduccion, en la seccion 2 se
presenta la metodologia seguida para la realizacion de la fusion estadistica de la ECV y
la EPF. En la seccion 3, se exponen los principales resultados obtenidos en el analisis
realizado, de acuerdo con las diferentes segmentaciones de los hogares consideradas. El
trabajo finaliza con una ultima seccidbn en la que se exponen las principales

conclusiones obtenidas.

2. Metodologia

Como se ha sefialado, analizar la evolucion del ahorro y el consumo de los hogares
desde una perspectiva microecondémica requiere contar con una base de microdatos
poblacionalmente representativa en la que se recoja informacion para cada hogar tanto
de su consumo en bienes y servicios como de su renta disponible. Para enriquecer el
analisis, es conveniente ademds contar con informacidon de su renta bruta (antes de
impuestos y prestaciones), asi como sobre otras variables relacionadas con la
composicion del hogar y las caracteristicas socioecondmicas de sus miembros. Con la
excepcion de los paises antes citados, ese tipo de bases de datos no suele existir, al

menos en el ambito de la Unién Europea, ya que la gran mayoria de las instituciones



oficiales de estadistica de los Estados miembros elabora encuestas diferenciadas para el

. 1
consumo y para los 1mngresos .

En el caso de Espafia, la EPF suministra informacion anual sobre el consumo de los
hogares residentes, en un disefio muestral con base en el ano 2006, siendo la ultima ola
disponible la correspondiente al afio 2016 (INE, 2008-2016). Por su parte, la ECV
recoge informacion detallada sobre los ingresos de los hogares, asi como los pagos de
impuestos directos y cotizaciones sociales y las prestaciones recibidas, ademas de otras
variables socioecondmicas relacionadas con las condiciones de vida de los miembros de
esos hogares. La ECV forma parte del proyecto EU-SILC de Eurostat, en el que
participan todos los Estados miembros de la Union Europea, ademds de Islandia,
Noruega, Suiza y, recientemente, Serbia y Turquia. Como se ha dicho, aunque la EPF
presenta una variable que recoge los ingresos del hogar, esa variable, tal y como se
analiza en Lopez-Laborda Marin y Onrubia (2016), infravalora estos ingresos respecto
de los recogidos en la ECV. Asimismo, hay que tener en cuenta que, desde 2012
(aunque se ha aplicado retrospectivamente en olas paralelas a partir de 2008), los
ingresos recogidos en los formularios de la ECV son contrastados con los importes
registrados por las administraciones tributarias a partir de las declaraciones fiscales, lo
que mejora sustancialmente la fiabilidad de la medicion de la renta a partir de esta

fuente tributaria.

Ante las limitaciones expuestas, en este trabajo optamos por utilizar como base de
datos, para cada uno de los afios del estudio, la resultante de la fusion estadistica de la
ECV —considerada como base receptora y, por tanto, la representativa de la poblacion
de hogares espanoles—y la EPF —que actia como base aportante de la informacion sobre
consumo—. En cuanto a las olas utilizadas para cubrir el periodo 2007-2015, hay que
tener en cuenta que las ECV contienen informacion sobre los ingresos anuales del hogar
en el afio anterior, por lo que se usan las ECV de 2008 a 2016 (INE, 2009-2017),
mientras que las EPF recogen el consumo del afio de referencia, usandose por tanto las
de 2007 a 2015. En el Cuadro 1 figuran los tamafios muestrales y poblacionales de

ambas encuestas para los afios considerados.

"El Reino Unido e Irlanda son sendas excepciones dentro los paises de la Unién Europea, si bien sus
encuestas combinadas de ingresos y gastos estan diferenciadas de las encuestas de ingresos que forman
parte del proyecto EU-SILC de Eurostat.



Cuadro 1. Tamaifio muestral y poblacional de las EPF y de las ECV (2007-2015)

EPF (t) ECV (t+1)

Afio Tamaiio Tamz}ﬁo Tamaiio Tama:\ﬁo

muestral poblacional muestral poblacional
2007 21.542 16.643.004 13.014 16.921.845
2008 22.077 17.067.748 13.360 17.279.282
2009 22.346 17.384.274 13.597 17.548.258
2010 22.203 17.644.384 13.109 17.802.439
2011 21.680 17.897.737 12.714 18.034.410
2012 21.808 18.091.838 12.139 18.190.294
2013 22.057 18.212.214 11.965 18.266.464
2014 22.146 18.303.177 12.367 18.363.538
2015 22.130 18.374.351 14.240 18.408.320

Fuente: elaboracion propia a partir de la informacion del INE.

2.1. Fusion estadistica de la EPF y la ECV

En la Figura 1 se muestra de forma esquematica el proceso de fusion de las dos
encuestas para cada afio. Como puede verse, el resultado de la fusion es una base de
datos cuyas observaciones muestrales son las mismas de la ECV, con sus variables
originales, a las que se afaden los gastos de cada hogar imputados a partir de la
informacion original de la EPF (representados por el vector Z). Para llevar a cabo la
fusion se utiliza, ademdas de la renta disponible de cada hogar (Y), una seleccion de
variables de caracteristicas de los hogares que estan presentes en ambas encuestas,

representadas por el vector X.

Figura 1. Fusion de las Encuestas: EPF y ECV

Informacién EPF (22.000 obs) Informaciéon ECV

(12.000 obs)

Base de datos Fusionada (12.000 obs)

Caracteristicas

de los hogares

Gastos del hogar

Fuente: elaboracion propia.
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De acuerdo con este esquema, para realizar la fusion estadistica de ambas bases de
microdatos se ha aplicado la metodologia propuesta en Lopez-Laborda et al. (2016,
2017). Se trata de un método paramétrico, cuyo tratamiento econométrico consta de

varias etapas, seguin se muestra de forma sintética en la Figura 2.

Figura 2. Etapas del procedimiento paramétrico de fusion

1. Determinacion del gasto total de los hogares en la ECV
Estimacién del gasto total por GLM (log-gamma) en la EPF e imputacion determinista en la ECV

2. Division del gasto total en consumo de bienes duraderos y no duraderos en la ECV (2 fases):

2.1. Determinacion de qué hogares consumen bienes duraderos en la ECV
Estimacion de un modelo de eleccion discreta tipo Probit (en EPF) e imputacion determinista (en ECV)

2.2. Determinacion en la ECV de cuanto consumen los hogares con demanda positiva en bienes duraderos
Estimacion por MCO en EPF e imputacion en ECV de los pesos del consumo en bienes duraderos y no
duraderos

3. Ajuste de resultados en la ECV
Se ajustan proporcionalmente las imputaciones en la ECV del consumo de bienes duraderos y no duraderos
para igualar la suma de ambas al gasto total imputado en la etapa 1.

Fuente: elaboracion propia.

En primer lugar, en la etapa 1, se estima con los datos de la EPF, para cada afo ¢ de

2007 a 2015, la siguiente ecuacion del gasto monetario total de los hogares®,

2 3 1
n(ER): =at + yEIn(y?") + v5(n(y7*))" + vi(In(y?")) + 7" Bt + &f (1)
donde la variable dependiente es el logaritmo neperiano del gasto monetario para el afio
t (El-B ') y las variables explicativas son la renta disponible (yiB ") del afio ¢, incluida en

logaritmos y considerada de forma lineal, al cuadrado y al cubo, ademas de un vector de

caracteristicas especificas de los hogares (comunes a la EPF y la ECV) representadas
por variables dicotomicas (xiB 't') para cada afio 7. De acuerdo con el test de

homogeneidad de las distribuciones aplicado para seleccionar estas variables, las

, . . . 3 . .,
caracteristicas de los hogares incluidas en este vector son’: la densidad de poblacion, el

* El gasto monetario recogido en la EPF no incluye los gastos imputados, el autoconsumo, el
autosuministro ni las retribuciones en especie. En las ecuaciones usaremos el superindice B para
referirnos a las variables de la EPF y el superindice /, para las variables de la ECV.

? Para que el proceso de fusién sea exitoso es muy importante que las variables comunes a ambas
encuestas (las que se incluyen en el vector X) presenten distribuciones similares en ambas bases de datos.
Por ello, deben seleccionarse aquellas variables que pasen un test de homogeneidad en sus distribuciones.
En este caso, hemos optado por aplicar un test basado en la distancia de Hellinger.
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tamano del hogar, el tipo de hogar, la situacion laboral del sustentador principal y el

régimen de tenencia de la vivienda.

La estimacion de la ecuacion (1) se realiza utilizando el método de Generalized Linear
Models (GLM), con familia gamma y tratamiento logaritmico de la variable
dependiente. Como sefialan Cameron y Trivedi (2009), se trata de un subconjunto de
estimadores de méaxima verosimilitud que incluyen la estimacién de modelos no lineales
y que permiten el tratamiento de la heteroscedasticidad en los errores’. Como se
argumenta en Lopez-Laborda et al. (2017), la utilizacion novedosa de este método
GLM para el matching estadistico entre encuestas presenta ventajas frente al uso de
estimaciones por minimos cuadrados ordinarios (MCO)’. Entre otras, el estimador GLM
proporciona estimaciones mas robustas, al permitir un tratamiento adecuado de la
heterocedasticidad intrinseca, presente con frecuencia en los datos empleados en la
estimacion de curvas de Engel. Ademads, evita los sesgos introducidos al usar el
smearing estimator de Duan (1983) como método para la retransformacion de los
logaritmos, paso necesario para poder aplicar los regresores estimados por MCO en las

imputaciones de gasto a los hogares de la base de datos receptora’.

Una vez realizada para cada afio la estimacion del consumo de los hogares de la EPF, se
procede a imputar ese gasto en la ECV que incluye los ingresos del afio

correspondiente, de acuerdo con la siguiente ecuacion,

In(ENE = &t + 7fIn(y") + 7i(n(y"))” + 7E(In(y))’ + x gt )

At ot o

donde &, pf, 7L, Pt y Bt son los regresores obtenidos en la estimacion GLM de la
1> V2, ¥V3Y g

.y, . : It
Ecuacion (1), los cuales se aplican sobre los valores que presentan las variables y;",

in ! para cada hogar de la ECV. Al hacerse coincidir la definicion de la variable renta
disponible (y) en ambas encuestas, los valores se ajustan y se reescalan con el objetivo
de que su distribucién en la ECV tenga la misma media y varianza que la de la EPF’. La

imputacion realizada en la ECV a partir de la Ecuacién (2) proporciona una distribucion

*Hasta el momento, las estimaciones GLM han sido utilizadas sobre todo en la estimacion de ecuaciones
de gasto sanitario. Entre otros, pueden verse Blough (1999), Manning y Mullahy (2001), Manning (2005)
y Jones (2010).

> La estimacion de ecuaciones de gasto utilizando MCO en procesos de fusién paramétrica de encuestas
de ingresos y gastos de los hogares puede verse en Decoster et al. (2014) y Savage y Callan (2015).

La estimacion de ecuaciones logaritmicas mediante un estimador GLM no necesita la aplicaciéon
posterior de un método no paramétrico de retransformacion logaritmica.

7 Para el resto de analisis, se mantienen los valores originales de la renta disponible en la ECV.
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del gasto estimado con una varianza inferior a la que presenta el gasto real en la EPF.
Para aproximar ambas varianzas, se afiade un término de error adicional al gasto
imputado para cada observacion de la ECV, generado para toda la distribucion de
acuerdo a una forma funcional Chi-Cuadrado. De esta manera, cada hogar de la ECV
pasa a contar ahora con una variable que recoge su consumo monetario anual, imputado
a partir de la informacion de la EPF, y cuya distribucion tiene media y varianza
aproximadamente iguales a las que presenta la misma variable en la EPF. En el Cuadro
2 se muestran para cada afo los valores del gasto real medio de la EPF y su desviacion

tipica, asi como los correspondientes a su imputacion en la ECV.

Cuadro 2. Gasto real EPF y gasto imputado ECV

Gasto real EPF Gasto imputado ECV

Aiio Media (euros) DeSYI?CIOn Media (euros) DeSYI?.CIOIl
Tipica Tipica
2007 25.766 19.098 25.770 18.511
2008 25.468 18.305 25.414 17.905
2009 23.851 16.621 23.953 16.611
2010 23.298 16.257 23.453 16.566
2011 22.806 15.978 22.853 15.777
2012 21.881 14.850 21.910 14.727
2013 20.979 14.490 20.964 14.454
2014 21.032 14.590 21.109 14.616
2015 21.439 14.973 21.506 14.990

Fuente: elaboracion propia e INE.

Una vez imputado el gasto en los hogares de la ECV, en la segunda etapa del proceso de
fusion se procede a determinar qué parte del consumo de cada hogar corresponde a
bienes duraderos (d) y qué parte, al resto de bienes y servicios. El detalle de gastos que
proporciona la EPF es bastante elevado. A los efectos de este trabajo, consideramos que
son bienes duraderos los automdviles (nuevos y de segunda mano), motocicletas,
bicicletas, mobiliario y menaje para el hogar, electrodomésticos, televisiones,
ordenadores, instrumentos musicales, equipos de sonido, teléfonos moviles,
herramientas eléctricas, etc.® De acuerdo con el Sistema Europeo de Cuentas
Econémicas (SEC-2010), la adquisiciéon de inmuebles por los hogares es considerada
como inversion en capital fijo, no formando parte, por tanto, del consumo de los

hogares en la EPF.

¥ En la EPF los gastos estan estructurados siguiendo la clasificacion COICOP, formada por 12 grandes
grupos y 262 productos. En el Cuadro Al del Anexo se especifican los codigos y subgrupos que forman
el grupo de bienes duraderos.
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De acuerdo con Decoster et al. (2014), para llevar a cabo la division entre consumo
duradero y no duradero se realiza una estimacioén con dos fases. En la primera (fase 2.1
en el esquema de la Figura 2), se aplica un modelo de eleccion discreta tipo Probit, con
el proposito de determinar la probabilidad de que cada hogar de la EPF presente
demanda (D=1) o no (D=0) de bienes duraderos, utilizando como variables

independientes las mismas que intervienen en la Ecuacion (1):
Pr(Df =1) = ¢ (a% + 67 In(y) + 53 (In(y24))" + x2¢ pat + v) @)

Una vez estimados los regresores de este Probit, estos se aplican en la ECV a los valores

It
i

de las respectivas variables que intervienen en (3) (y x{’t’), con objeto de disponer
para cada hogar de la ECV de una probabilidad de consumo de bienes duraderos
(P?(Did't = 1)). Con el proposito de discretizar en la ECV hogares con y sin consumo
positivo de bienes duraderos, las probabilidades (Pr) estimadas son comparadas con las
resultantes de la generacion de una distribuciéon uniforme (0,1), tal que, si la
probabilidad Pr es inferior al valor aleatorio que asigna la uniforme, supondremos que
ese hogar no tendra demanda de bienes duraderos (ﬁid't = 0), correspondiendo por tanto
todo su gasto estimado al consumo del resto de bienes y servicios. En cambio, si la

probabilidad estimada Pr es superior a ese valor aleatorio de la uniforme, el hogar si

r . Ad,t
tendra consumo de bienes duraderos (D;”" = 1).

Determinados qué hogares de la ECV tienen en cada afio gasto en bienes duraderos, a
continuacion es necesario calcular qué proporcion de su gasto total imputado (Ef’t) se

. . d,t .
dedica a ese tipo de consumo (w; ") y, de manera complementaria, al consumo del resto

nd,t

de bienes (w; ). Para ello, en una segunda fase (2.2 en el esquema de la Figura 2), se

estima por minimos cuadrados ordinarios para cada afio ¢ el siguiente modelo de

regresion restringido exclusivamente a los hogares de la EPF que presentan demanda
positiva de bienes duraderos (Did’t = 1), siendo las variables explicativas el gasto

monetario total en la EPF (EL-B ")y las variables de caracterizacion del hogar ya

utilizadas:

B, 2 !
Wi = o8+ pRn(EEY) + pn(EPS) + 1P B0 4 v vDE =1 @)

Con los regresores estimados en (4), se imputa el peso del gasto en bienes duraderos

(Wid‘t) para los hogares de la ECV con ﬁid ' =1, usando el gasto total del hogar
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previamente imputado en la ECV (E') y los valores de las variables del vector xil en la
ECV. Por consiguiente, para los hogares de la ECV con demanda positiva de bienes

Ad.t - - . ~AtR,
duraderos (D{"* = 1), su gasto imputado en los mismos serd w; " E"*.

A continuacion, para ese mismo subconjunto de hogares de la ECV con demanda

positiva de bienes duraderos (5{“ = 1), se imputan los pesos del consumo en el resto

: ~nd,t
de bienes (W/"

). Para ello, se vuelve a estimar en la EPF por minimos cuadrados
ordinarios una ecuacidn similar a (4), con las mismas variables explicativas, pero cuya
variable dependiente es ahora el peso del resto de consumos en cada uno de esos

. B,t
hogares de la EPF con consumo en bienes duraderos, wj*®"":

B, 2 !
we f= prdt + p{’d'tln(EiB't) + p;’d’tln(EiB't) +xPt prat 4yt y It =1 (5)

De forma analoga a lo realizado para los bienes duraderos, con los regresores estimados

en (5) se imputan, en los hogares de la ECV con 5{“ = 1, los pesos correspondientes al

resto de consumos (v’\?i"d’t). Su aplicacion al gasto total imputado para esos hogares en la

ECV permite obtener su correspondiente gasto en bienes y servicios no duraderos del
/\TLd,tEI,t .

hogar, W, ;

En la ultima fase (la 3 del esquema de la Figura 2), para conseguir en la ECV una
varianza similar a la que presentan las distribuciones de ambos pesos en la EPF,

procedemos a corregir los pesos imputados en cada hogar de la ECV (V’Di”d't, wdh,

i
afiadiéndoles respectivamente un error distribuido en forma de Chi-cuadrado.
Seguidamente, procedemos a ajustar estas imputaciones, de forma que el consumo en

bienes duraderos y no duraderos sume el gasto total estimado en la primera etapa. Por
ultimo, en el caso de los hogares sin consumo de bienes duraderos (ﬁid’t = 0), el gasto
total estimado E"* se identifica directamente con el consumo realizado en el resto de

bienes y servicios.

Una vez concluido el proceso de fusion estadistica, las bases de datos resultantes para
los anos 2007 a 2015 ya incorporan, para cada hogar de la ECV, los importes imputados
de su consumo total, del consumo en bienes duraderos y en bienes y servicios no
duraderos, ademas de las variables originales incluidas en esta encuesta. En los Cuadros

3 y 4 se muestran los resultados de la imputacion en la ECV del consumo de los bienes

15



no duraderos y duraderos y su comparacion con el consumo registrado originalmente en

la EPF.

Cuadro 3. Consumo en bienes no duraderos (EPF e imputacion en ECV)

Consumo en bienes no Consumo en bienes no
duraderos registrado en la duraderos imputado en la
EPF ECV
Aio Media (euros) DeSYI?CIOn Media (euros) Desylz'icmn
Tipica Tipica
2007 21,890 15,455 21,695 14,943
2008 22,094 15,311 21,746 14,850
2009 21,107 14,272 20,886 14,125
2010 20,703 14,053 20,503 14,048
2011 20,531 13,738 20,397 13,793
2012 19,952 13,170 19,684 12,960
2013 19,177 12,782 18,949 12,808
2014 19,145 12,869 19,012 12,900
2015 19,430 13,163 19,282 13,164

Fuente: elaboracion propia a partir de las ECV y EPF (INE).

Cuadro 4. Consumo en bienes duraderos (EPF e imputaciéon en ECV)

Consumo en bienes Consumo en bienes

duraderos registrado en la duraderos imputado en la

EPF ECV

Aiio Media (euros) DGSYI?CIOH Media (euros) DGSYI?CIOI’I
Tipica Tipica
2007 3,876 7,482 4,075 5,395
2008 3,374 6,491 3,669 4,681
2009 2,744 5,461 3,067 3,900
2010 2,595 5,245 2,949 3,828
2011 2,275 4,971 2,456 3,383
2012 1,928 4,205 2,226 2,940
2013 1,803 4,056 2,015 2,789
2014 1,889 4,207 2,097 2,886
2015 2,008 4,405 2,224 3,060

Fuente: elaboracion propia a partir de las ECV y EPF (INE).

2.2. Determinacion de las propensiones medias al consumo y el ahorro
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Para llevar a cabo el andlisis propuesto de la evolucién del consumo y ahorro de los
hogares espafoles, se calculan las correspondientes propensiones medias de ambas
magnitudes, a partir de la informacion contenida en las bases de datos anuales obtenidas
a partir de la fusion estadistica realizada. Aunque en este trabajo, como se ha dicho, se
adopta un enfoque microeconémico, en todo momento tratamos de aproximar hasta
donde es factible las definiciones de las magnitudes que se utilizan a las establecidas en
la Contabilidad Nacional de Espafia, elaborada por el INE siguiendo las directrices del

Sistema Europeo de Cuentas Econdémicas (SEC-2010).

El ahorro (o desahorro) estimado de los hogares espafioles en cada afio ¢ (S}) se obtiene
directamente como diferencia entre la renta disponible registrada en la ECV (R{ Hyel

consumo total de los hogares de la ECV (C}):

A

St = RUE _ ¢t ©6)
Las definiciones fijadas para ambas magnitudes son las siguientes:

- La renta disponible de los hogares, Rl{‘t, estd integrada por la suma de la renta
disponible monetaria y los ingresos en especie y por autoconsumo, por los importes
registrados en la ECV (Mg't), a la que se anade el importe que figura en la ECV como
renta imputada (“alquiler imputado”) por la utilizacion de una vivienda propiedad del
hogar como residencia habitual (Htl't)g. En el caso de hogares con préstamos pendientes
de amortizar destinados a la adquisicion de su vivienda habitual, la renta disponible se
minora en la cuantia de los intereses financieros satisfechos en el afio correspondiente
(I,_{'t). Esta definicion de la renta disponible de los hogares es consistente con la
establecida en Contabilidad Nacional, incluido el tratamiento otorgado a la vivienda en

propiedad segin esté o no pagada'®.

- El consumo total de los hogares, C}, esta integrado por el gasto monetario imputado en

la ECV en el proceso de fusion con la EPF descrito en el apartado anterior, al que se

? Las variables de la ECV utilizadas son: HY020 (para recoger la renta monetaria disponible); la
diferencia entre PY020N y PYO02IN (incluida en HY020) para contar con la definicion mas amplia de
ingresos en especie; HY 170N para los ingresos por autoconsumo; HY030N para el alquiler imputado de
la vivienda habitual en propiedad; y HY 100N para los intereses de los préstamos asociados a la compra
de la vivienda habitual.

' La adquisicion de viviendas por los hogares es registrada en Contabilidad Nacional en el momento de
producirse como Formaciéon Bruta de Capital. En el caso de financiarse total o parcialmente mediante
préstamos, la cantidad financiada es registrada en la cuenta financiera de los hogares como un pasivo
financiero, disminuyendo sucesivamente su importe a medida que se van produciendo amortizaciones de
€sos préstamos.
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afiade el alquiler imputado a los hogares que utilizan una vivienda de su propiedad
como residencia habitual, los ingresos en especie y el autoconsumo, las tres magnitudes
por los importes registrados en la ECV. La consideraciéon de estas imputaciones no
monetarias como gasto es consistente con su consideracion, en esos hogares, como renta

disponible.

En Espaia, el régimen de tenencia en propiedad constituye la forma predominante de
acceso a la vivienda habitual: un 77,8% en 2016, frente a un 66,5% en la Eurozona
(Eurostat, 2017). De estos hogares espafioles que residen en una vivienda de su
propiedad, en 2016 aproximadamente un 40% mantenia cantidades pendientes de pago
por su adquisicion. Esta realidad hace que estos hogares que financiaron la compra de
su vivienda habitual se vean obligados a destinar una parte importante de su renta
disponible anual a la amortizacion de los préstamos vinculados. Por su enorme
relevancia cuantitativa, hemos considerado oportuno en nuestro analisis aportar
informacion sobre esos importes destinados anualmente por los hogares a la devolucion
del principal de los préstamos dedicados a la adquisicion de vivienda habitual. Para ello,
diferenciamos entre “ahorro bruto” tal y como se define en la Ecuacién (6) y “ahorro

bruto corregido”, resultante de minorar el ahorro bruto en las cantidades amortizadas en

el mismo afio de dichos préstamos y que figuran registradas en la ECV (4;%)"".

A partir de estas definiciones, las propensiones medias al consumo (c}) y al ahorro (s})

seran las siguientes:

~
~

¢;
t _
cf = ? (7)
skt
t _
S; = ? (8)

Atendiendo al régimen de tenencia de la vivienda habitual, la expresion (7) se calcula
como C{ it / (Mtl’t + Htl’t) para los hogares con vivienda habitual en propiedad
ALL Lt Lt _ gLt o avs . :
completamente pagada, como C; / (Mt +H" — I ) si existen préstamos pendientes
para esas viviendas que generan pagos por intereses, y simplemente como C{'t / M}t si

el hogar no tiene vivienda habitual en propiedad. En los tres casos, C{'t incluye el gasto

"'Las cantidades amortizadas anualmente de los préstamos vinculados a la adquisicion de vivienda
habitual se calculan como la diferencia entre las variables de la ECV, CUOTAHIP anualizada (pago
mensual que incluye amortizacion e intereses) y los intereses pagados por esos préstamos recogidos en
HY100G. Nuestro analisis no toma en consideracion las viviendas no habituales, ni para construir la renta
de los hogares ni para cuantificar el ahorro bruto corregido de estos.
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en el que incurre el hogar por su residencia habitual, bien a través del alquiler imputado
si la tenencia es en propiedad, bien a través del alquiler pagado si se trata de vivienda en

alquiler.

Por lo que respecta a la propension al ahorro, la expresion (8) se calcula,
respectivamente, para estos tres casos, como (M,f’t + H{'t - C{’f)/(M,{'f + Hg’t), como
(M +H =1 =Y/ (Mt +H 1Y) o como (M -CMY)/M[F . Si
comparamos las tres alternativas, la interpretacion econdomica es ldgica: si un hogar vive
en una vivienda de su propiedad tendra una menor propension media al consumo y
mayor al ahorro bruto que si viviese de alquiler, al ser su renta disponible Rf’t mayor.
En el caso de que el hogar que reside en una vivienda de su propiedad ain tuviese
pendiente de amortizar una parte del préstamo que se uso para financiarla, los intereses
pagados disminuyen la capacidad econdémica frente a los hogares que la tienen
completamente pagada, ya que M{‘t + Htl’t > Mf‘t + H,_{’t - I,_{’t . Finalmente, esos
hogares que tienen pendientes de amortizacion préstamos que financian su vivienda
habitual tendran una propension al ahorro menor si se considera esta en términos netos,

tal que (M;* + H* — 1" = C/'* — AYY) /(M[F + HP = 1]Y).

3. Resultados

3.1. Evolucion del consumo y el ahorro de los hogares

El Cuadro 5 recoge los valores poblacionales medios de las variables relevantes para el
andlisis, incluyendo la diferenciacion del consumo de bienes duraderos y no duraderos,
asi como el importe del alquiler imputado en el caso de tenencia en propiedad de la
vivienda en propiedad. Dada su relevancia para el objetivo de este trabajo, el periodo de
estudio se divide en dos etapas: una primera, que arranca de 2007, ultimo afio de
expansion econdmica, y que incluye los afos de la Gran Recesion, hasta 2013; y una
segunda, que incluye 2014 y 2015, afios en los que se inicia la recuperacion econdmica.
Los valores monetarios de cada afio se han actualizado en términos reales, expresandose
en euros del afio 2015. Para esta correccion se han aplicado los correspondientes indices

de precios de consumo nacionales.

Como puede verse en el Cuadro 5, la etapa de recesion iniciada en 2007 supuso hasta

2013 una reduccion de la renta disponible media de los hogares del 17,5%. En cuanto al
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destino de la renta, esta caida hasta 2013 de 6.421 euros con poder de compra de 2015
se vio acompafada de un aumento del ahorro de los hogares, después de la amortizacion
anual de préstamos por vivienda habitual, muy importante, de 3.023 euros o, lo que es
lo mismo, 7,1 veces mas que los 492 euros que ahorraban los hogares en 2007, justo
antes de iniciarse la recesion. Ante esta caida de la renta disponible, este aumento del
ahorro se produce por un fuerte recorte en el consumo del 26;5 26,4%, sobre todo en
bienes duraderos, para los que el gasto medio caydé un 56,3%. Este extraordinario
incremento del ahorro durante la Gran Recesion se explicaria, principalmente, por los
conocidos “motivos de precaucion” ante la incertidumbre a la que se enfrentaban en
esos afios los hogares respecto de sus ingresos futuros'”. En cuanto a la reduccion del
consumo en bienes duraderos, esta se habria producido, como sehalan Arce et al.
(2013), por dos motivos principales: porque los hogares decidieron posponer este tipo
de gastos en espera de una mejora econdmica y por las restricciones de crédito que

impedian en muchas ocasiones a esos hogares financiar estos gastos.

Cuadro S. Renta disponible, consumo y ahorro de los hogares espafioles
(2007-2015) (euros de 2015)

nlmeré.:setsy Consumo Ingresos Amortizacion Ahorro
N Renta (financiacion - Ahorro L

Afo . . .. Bienes . . en principal bruto

disponible vivienda Bienes Alquiler . bruto . A
) Total no . Autoconsumo  especie hipoteca corregido

habitual) duraderos  imputado
duradero

O] ) 3) “) ) (6) (@] ®) ©) (10) a1

2007 36.593 1.149 34.781 24412 4.586 5.651 0 133 1.811 1.319 492

2008 36.328 1.247 33.077 23.511 3.966 5.447 0 153 3.251 1.203 2.048

2009 36.491 905 31.755 22.646 3.326 5.582 36 165 4.736 1.245 3.491

2010 34.667 771 30.399 21.839 3.141 5.236 33 150 4.269 1.153 3.116

2011 32.855 791 28.614 21.052 2.535 4.824 40 164 4.241 746 3.495

2012 30.851 667 26.638 19.832 2.242 4.403 35 127 4.212 1.056 3.157

2013 30.172 565 25.596 18.826 2.002 4.619 33 116 4.576 1.061 3515

2014 29.997 522 25.578 18.917 2.086 4.420 28 126 4.419 1.044 3.375

2015 30.939 445 26.174 19.282 2.224 4.522 23 123 4.765 1.067 3.699
Variacion (2007-2013) -17,5% -50,8% -26,4% -22,9% -56,3% -18,3% - -12,7% 152,6% -19,6% 614,1%

Variacion (2013-2015) 2,5% -21,3% 2,3% 2,4% 11,1% -2,1% -31,2% 6,1% 4,1% 0,5% 5.2%
Variacion (2007-2015) -15,5% -61,3% -24.7% -21,0% -51,5% -20,0% - -7.4% 163.1% -19.1% 651.5%

Fuente: ECV, EPF, INE y elaboracion propia.

El inicio de la etapa de recuperacion muestra un aumento de la renta disponible real de
767 euros entre 2013 y 2015, o lo que es lo mismo, un 2,5%. En este caso, el aumento
también fue paralelo a un incremento del 2,3% en el consumo, tanto en bienes no
duraderos, cuyo gasto aumentd un 2,4%, como en bienes duraderos, que crecieron de
manera importante, en un 11,1%. Por su parte, el ahorro bruto corregido se incremento
en este periodo en un 5,2%, pasando de 3.515 a 3.699 euros. No obstante, hay que

advertir que dos anos son pocos para poder extraer valoraciones solidas de la etapa de

"2 Sobre el aumento del ahorro durante la crisis y sus determinantes, véanse Sastre y Fernandez-Sanchez
(2011) y Sastre y Martinez-Martin (2008).
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recuperacion, si bien estos resultados apuntan a que, con el crecimiento de la renta, el
consumo de bienes duraderos se estaria recuperando con una mayor intensidad que el
del resto de bienes. Estos resultados concuerdan con los presentados en Martinez-
Matute y Urtasun (2017) utilizando exclusivamente datos de la EPF. A nuestro juicio,
este comportamiento es consistente con la explicacion, antes apuntada, de aplazamiento
de las decisiones de adquisicion de bienes duraderos durante la fuerte recesion en espera

de una coyuntura mas favorable.

La evolucion de la propension media al ahorro de los hogares (tanto bruto como
corregido), calculada como ratio porcentual, de acuerdo con la expresion (8), a partir de
las columnas 9, 11 y 1 del Cuadro 5, muestra, en términos generales, un crecimiento
considerable a lo largo de todo el periodo de analisis, especialmente entre 2007 y 2009
(Gréfico 2). De hecho, si tomamos como referencia su valor para el ahorro bruto en
2007 (4,9%), la ratio se multiplica hasta 2009 aproximadamente por 2,6, y por 3,1 veces
hasta 2015 (7,4 y 9,2 veces, respectivamente, si nos fijamos en el ahorro bruto
corregido). El valor maximo de la serie se alcanza, para ambos conceptos de ahorro, en

2015.

Grifico 2. Propension media al ahorro de los hogares espaiioles (2007-2015) (%)

16%

14% —

o, 0,
B & N
12% o, 9 i
0,
I B
8% —

0,
6% i

4% —
0,
o, L

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

& Ahorro bruto corregido & Amortizacion préstamos vivienda habitual

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Para tratar de comprobar hasta qué punto este aumento del ahorro fue consecuencia,
como hemos indicado, de una contencién en el consumo de bienes duraderos, nos

fijamos en la proporcion que representd en cada afio el consumo de esos bienes con
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respecto al total del gasto en consumo (Grafico 3). Asi, podemos observar que, en la
primera etapa, esta proporcion se redujo en 3,8 puntos porcentuales (del 11,7% de 2007
al 7,9% de 2013), experimentandose en 2014 y 2015 leves subidas, hasta situarse en el
8,5%, porcentaje practicamente igual al de 2011 y 2012, dos de los afios méas duros de la

crisis.

Grafico 3. Distribucion del consumo entre bienes duraderos y resto de bienes (%)
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

3.2. Consumo y ahorro por deciles de renta disponible

A diferencia de los estudios realizados con datos agregados, la utilizacion de microdatos
posibilita extender el andlisis del consumo y el ahorro de los hogares por deciles de
renta disponible o por tipo de hogar, segiin diferentes criterios de segmentacion, como
su composicion o su principal fuente de renta. Comenzando con la distribucion de la
renta disponible, en el Cuadro 6 se presenta, en primer lugar, su evolucion en relacion
con los tres momentos temporales que delimitan los subperiodos estudiados: 2007, 2013

y 2015.

22



Cuadro 6. Renta disponible por deciles (2007, 2013 y 2015) (euros 2015)

2007 2013 2015
Decil Valor medio Minimo Maximo Valgr Minimo Maximo Val(.)r Minimo Maximo
medio medio
1 9,808 -16,334 13,440 6,767 -23,103 10,909 7,625 -14,881 11,556
2 15,685 13,440 17,955 13,009 10,909 14,826 13,535 11,556 15,136
3 20,047 17,955 22,062 16,529 14,826 18,289 16,812 15,136 18,503
4 24,237 22,062 26,440 19,991 18,289 21,690 20,334 18,503 22,191
5 28,727 26,440 31,288 23,515 21,690 25,347 24,002 22,191 25,879
6 33,847 31,288 36,560 27,573 25,347 29,910 28,045 25,879 30,393
7 39,612 36,560 42,747 32,403 29,910 35,133 32,966 30,393 35,594
8 46,533 42,747 51,214 38,460 35,133 42,149 38,969 35,594 43,055
9 57,787 51,214 65,775 47,843 42,149 55,329 48,972 43,055 56,032
10 89,645 65,775 386,082 75,626 55,329 309,885 78,129 56,032 390,774
Total 36,593 -16,334 386,082 30,172 -23,103 309,885 30,939 -14,881 390,774

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Como puede verse, un primer resultado es que, tanto la caida de renta disponible de los
hogares que se produjo entre 2007 y 2013, como la posterior recuperacion entre 2013 y
2015, afecto, sin excepciones, a todos los deciles y a sus importes minimos y maximos.
La intensidad de los cambios experimentados por la renta disponible en cada decil, en

los dos subperiodos considerados y en todo el periodo, se muestra en el Grafico 4.

Grafico 4. Variacion de la renta disponible (euros 2015) por deciles (2007-2015)
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Durante la etapa de crisis, se puede observar que, salvo en los dos deciles extremos,
particularmente en el decil 1, el porcentaje de caida real de la renta disponible fue
bastante homogéneo, entre el 17,1% y el 18,5%, con porcentajes de disminucion
crecientes entre el decil 2 y el 6, que se convierten en decrecientes hasta el final de la
distribucion, donde el decil 10 experimenta la menor caida de renta, del 15,6%. En el
otro extremo, el primer decil sufre la mayor pérdida de renta, un 31%. En la etapa de
recuperacion, la evolucion entre 2013 y 2015 ha sido practicamente simétrica, aunque
en sentido inverso, correspondiendo el mayor crecimiento, un 12,7%, al primer decil,
seguido de los deciles 2 (un 4%), 10 (3,3%) y 9 (2,4%), situdndose las mejoras del resto
de deciles entre el 1,3% y el 2,1%.

En cuanto al consumo de los hogares, los resultados recogidos en el Cuadro 7 permiten
ver que, al igual que sucedia con la renta disponible, todos los deciles de renta
experimentan, en términos reales, un retroceso respecto del gasto en 2013 respecto de
2007 y un aumento de 2013 a 2015, con la excepcion de los deciles 1 y 4, que reducen
su consumo incluso en la etapa de recuperacion. Para la division entre consumo en
bienes duraderos y resto de bienes y servicios sucede lo mismo, con la inica excepcion
del gasto en bienes no duraderos y servicios de los deciles 1, 4 y 5, que en la etapa de

recuperacion presentan valores ligeramente inferiores a los de 2013.

Cuadro 7. Consumo de los hogares por deciles de renta (2007, 2013 y 2015) (euros 2015)

2007 2013 2015
Decil Total Bienes R.e sto de Total Bienes R.e sto de Total Bienes R'e sto de
bienes y bienes y bienes y
consumo  duraderos . consumo  duraderos . consumo  duraderos ..

servicios servicios servicios

1 16,465 1,871 14,594 13,461 877 12,584 13,431 1,019 12,413

2 20,631 2,399 18,232 14,776 1,022 13,754 16,141 1,088 15,054

3 23,982 3,055 20,927 18,140 1,168 16,972 19,212 1,466 17,746

4 28,717 3,738 24,979 20,641 1,501 19,139 20,439 1,668 18,771

5 30,574 3,844 26,729 22,228 1,564 20,664 22,400 1,816 20,584

6 34,193 4,425 29,768 24,532 1,837 22,695 25,848 2,221 23,627

7 38,031 4,918 33,113 27,651 2,124 25,527 27,991 2,241 25,750

8 43,013 5,405 37,608 30,628 2,371 28,258 31,408 2,531 28,876

9 49,147 6,424 42,723 35,966 2,915 33,052 36,401 3,126 33,275
10 63,061 9,779 53,283 47,934 4,642 43,292 48,465 5,062 43,403
Total 34,781 4,586 30,196 25,596 2,002 23,594 26,174 2,224 23,950

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

La intensidad de los cambios en el consumo total en cada decil puede verse en el
Grafico 5. Durante la recesion, son los hogares de los deciles 8, 2, 6,4, 5y 7, por este
orden, los que reducen mas fuertemente el consumo, entre un 28,8% y un 27,3%,
seguidos por los dos deciles mas ricos, que sufren caidas algo menores, del 26,8% y del

24,0%. En el otro extremo de la distribucion, los hogares del primer y tercer decil son
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los que soportan una menor reduccion del consumo: un 18,2% y un 19,9%,
respectivamente. En la fase de recuperacion, el patron por deciles de los porcentajes de
aumento del consumo se ha comportado de forma erratica. Asi, los deciles 2, 3, 6 y 8
son los que han visto crecer su consumo en mayor porcentaje, respectivamente un 9,2%,
5,9%, 5,4% y 2,5%, mientras que los deciles 1 y 4 siguen experimentando ligeras caidas
de su consumo, respectivamente del 0,2% y del 1,0%. El resto de deciles de la

distribucién aumenta su renta entre el 0,8% y el 1,2%.

Grafico 5. Variacion del consumo (euros 2015) por deciles de renta (2007-2015)
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Al diferenciar el tipo de consumo en el Grafico 6, observamos que la evolucion del
gasto en bienes no duraderos de los deciles de renta disponible coincide practicamente
con la mostrada por el gasto total, como era esperable por la gran proporcion de este
gasto que representan. Asi, los deciles 4 a 9, junto con el decil 2, son los que
experimentan durante la etapa de crisis una reduccién mas pronunciada en el consumo
en bienes no duraderos, alrededor de una cuarta parte respecto de su gasto real en estos
bienes y servicios en 2007, mientras que, en los deciles 3 y 10, esta bajada se situa por
debajo del 20%, aunque a bastante distancia de la caida del 13,8% sufrida por el decil
de hogares con menos renta. Para los afios de recuperacion contemplados, el patron
evolutivo mostrado por el gasto total se repite, volviendo a destacar el importante

incremento experimentado por los deciles 2 y 3 y, en menor medida, 6 y 8, al igual que
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sucedia con el gasto total. I[gualmente, los deciles 1, 4 y 5 mantienen alin en esta etapa
de recuperacion descensos en el gasto en estos bienes no duraderos, respectivamente de

1,4%, 1,9% v 0,4%.

Por lo que respecta al consumo de bienes duraderos, una primera valoracion es que su
enorme desplome durante la etapa de recesion, por encima del 50% para toda la
distribucion, afectd a todos los deciles de renta de forma mas o menos similar, aunque
con mayor intensidad entre los deciles 2 y 8, que muestran descensos superiores al 55%.
El comportamiento por deciles en estos bienes muestra en esta etapa de recesion un
perfil claro de “v”, con una maxima caida del 61,8% en el decil 3, a partir del cual los
porcentajes de descenso van reduciéndose hasta alcanzar un valor minimo del 52,5% en
el decil de hogares mas rico. En cambio, en los dos afios de recuperacion contemplados,
la evolucion muestra un comportamiento por deciles bastante erratico, especialmente
hasta el decil 6, aunque con aumentos entre el 10% y el 20%, salvo para el decil 2
(6,5%). A partir del decil 7, los porcentajes de incremento en el consumo de bienes
duraderos van creciendo, desde el 5,5% al 9,1% del decil 10. En cualquier caso, sin
olvidar que tan solo incluimos dos anos, podemos decir que durante la salida de la crisis
las tasas de crecimiento del gasto en bienes duraderos presentan mucha mayor

heterogeneidad entre deciles que las correspondientes al resto de bienes y servicios.

Grafico 6. Variacion del consumo (euros 2015) por tipo y deciles de renta (2007-2015)
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A continuacion, centramos el andlisis por deciles en la evolucion del ahorro de los
hogares. El Cuadro 8 recoge los valores medios del ahorro bruto y el ahorro bruto
corregido por deciles de renta disponible para los afnos de referencia, 2007, 2013 y
2015. Por su parte, el Cuadro 9 muestra, para esos afios, las propensiones medias al
ahorro bajo ambas definiciones del ahorro y el Gréafico 7 muestra como varia la
propension media al ahorro por deciles, en 2007 y 2015.

Cuadro 8. Ahorro bruto y corregido de los hogares por deciles de renta (2007, 2013 y
2015) (euros de 2015)

2007 2013 2015
Decil Ahorro Ahorro Ahorro  Ahorro bruto Ahorro  Ahorro bruto
bruto . .
bruto . bruto corregido bruto corregido
corregido
1 -6,658 -7,074 -6,694 -7,298 -5,806 -6,231
2 -4,946 -5,416 -1,767 -2,199 -2,607 -3,024
3 -3,935 -4,717 -1,611 -2,190 -2,400 -3,015
4 -4,480 -5,492 -650 -1,396 -105 -857
5 -1,847 -3,080 1,288 318 1,602 598
6 -346 -1,718 3,040 1,985 2,198 1,149
7 1,581 -115 4,752 3,457 4,975 3,656
8 3,520 1,675 7,832 6,375 7,561 6,180
9 8,640 6,733 11,877 10,351 12,571 10,848
10 26,583 24,125 27,693 25,745 29,664 27,684
Total 1,811 492 4,576 3,515 4,765 3,699
Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracién propia.
Cuadro 9. Propensiones medias al ahorro por deciles de renta
(2007, 2013 y 2015) (euros de 2015)
2007 2013 2015
. ., Propension ., Propension ., Propension
Decil Propension Propension Propension
ahorro bruto ahorro b.ruto ahorro bruto ahorro l?ruto ahorro bruto ahorro l?mto
corregido corregido corregido
1 -67.9% -72.1% -98.9% -107.9% -76.1% -81.7%
2 -31.5% -34.5% -13.6% -16.9% -19.3% -22.3%
3 -19.6% -23.5% -9.7% -13.3% -14.3% -17.9%
4 -18.5% -22.7% -3.3% -7.0% -0.5% -4.2%
5 -6.4% -10.7% 5.5% 1.4% 6.7% 2.5%
6 -1.0% -5.1% 11.0% 7.2% 7.8% 4.1%
7 4.0% -0.3% 14.7% 10.7% 15.1% 11.1%
8 7.6% 3.6% 20.4% 16.6% 19.4% 15.9%
9 15.0% 11.7% 24.8% 21.6% 25.7% 22.2%
10 29.7% 26.9% 36.6% 34.0% 38.0% 35.4%
Total 4.9% 1.3% 15.2% 11.6% 15.4% 12.0%

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Como era esperable, en los tres afios representados, el porcentaje de la renta disponible

que destinan los hogares al ahorro crece a medida que aumenta esta. En 2007, antes de
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iniciarse la crisis econdmica, el 60% de los hogares con menos renta desahorraba (el
70%, en términos de ahorro bruto corregido), o lo que es lo mismo, una parte de su
consumo, menor a medida que aumentan sus ingresos, se financiaba con
endeudamiento, ya estuviese este formalizado con entidades del sector financiero o
financiado por otros hogares. El bajo coste financiero del endeudamiento en la etapa de
expansion, en algunos afios negativo en términos reales, y las expectativas propias de la
burbuja inmobiliaria, estimulaban ese comportamiento. Aunque con tasas bastante
reducidas, si se comparan con las registradas a partir de 2009, el grueso del ahorro se
concentraba en 2007, ultimo afio de la fase expansiva, en los Ultimos cuatro deciles vy,
especialmente, en la parte alta de la distribucion de renta (deciles 9 y, especialmente, el
10), hogares que, después de la amortizacién de prestamos por adquisicion de vivienda
habitual, presentaban todavia un ahorro, respectivamente, del 11,7% y el 26,9% de su

renta disponible.

Grafico 7. Propension media al ahorro de los hogares por deciles de renta (2007-2015)
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

En 2013, se observa un importante aumento de la propension media a ahorrar, o a
disminuir su endeudamiento hasta el decil 4, de todos los hogares, salvo los del 10%

mas pobre, que incrementa su tasa de desahorro. En 2015, estos hogares reducen su tasa
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de desahorro con respecto a 2013 pero, en cambio, los de los deciles 2 y 3 la aumentan
y los de los deciles 6 y 8 también reducen su propension media a ahorrar. Estos
resultados nos permiten aventurar, con las cautelas ya apuntadas de una etapa tan corta,
una cierta consolidacion de la mayor predisposicion al ahorro en los hogares espaiioles
tras la etapa de la recesion. Este hecho merece destacarse, especialmente si se tiene en
cuenta la importante caida de los ingresos durante la crisis, generalizados para todos los
hogares, tal y como vimos en el apartado 3.1, sin perjuicio de que también se han tenido
que enfrentar a unas restricciones duras de acceso al crédito. Ademas, debe valorarse
positivamente que este comportamiento se haya producido tanto en términos de ahorro
bruto como ahorro bruto corregido, lo que refleja un esfuerzo importante de una gran
parte de los hogares, que han destinado una proporcion muy relevante de su renta al

pago de los préstamos recibidos para financiar su residencia habitual.

En el Cuadro 9 se aprecia que la propension media al ahorro es mayor en 2015 que en
2007 para todos los deciles, con la excepcion del primero. Como se observa en el
Grafico 7, Unicamente para el decil 1 los porcentajes correspondientes a 2015 son
inferiores a los de 2007 (en este caso, reflejando un aumento de la tasa de

endeudamiento).

3.3. Consumo y ahorro para diversas categorias de hogar

En este apartado se ofrecen resultados sobre el comportamiento consumidor y ahorrador
de los hogares, cuando estos son segmentados de acuerdo con dos tipologias. La
primera se basa en la composicién del hogar, combinando los atributos referidos al
numero de miembros, su edad y su relacion o no de pareja. La segunda estd basada en la

fuente principal de renta de los hogares.

Consumo y ahorro de acuerdo con la composicion de los hogares

Para realizar este analisis hemos considerado las siguientes diez categorias de hogar que
permite identificar la ECV: 1. Hogar formado por una persona de 65 o mas afos; 2.
Hogar formado por una persona de 30 a 64 afios; 3. Hogar formado por una persona de

menos de 30 afios; 4. Hogar formado por una pareja sin descendientes dependientes'” y

13 : : ~ .
Los descendientes dependientes se definen como todos los menores de 18 afios y los que tienen entre
18 y 25 aflos y son econdémicamente inactivos.
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en el que, al menos, uno de los miembros tiene 65 o mas afios; 5. Hogar formado por
una pareja sin descendientes dependientes y en el que los dos miembros tienen menos
de 65 anos; 6. Hogar formado por una pareja con un descendiente dependiente; 7. Hogar
formado por una pareja con dos descendientes dependientes; 8. Hogar formado por una
pareja con tres o mas descendientes dependientes; 9. Hogar formado por un adulto solo

con al menos un descendiente dependiente; y 10. Otros hogares.

En el Cuadro 10 se recogen, para las diez categorias de hogares consideradas y para los
afios 2007, 2013 y 2015, los valores medios, en euros de 2015, de la renta disponible, el
consumo y el ahorro. Empezando por la renta disponible, los datos muestran la gran
heterogeneidad de las rentas medias segun la composicion del hogar. En 2007 y 2013,
es la categoria de “otros hogares” (integrada, fundamentalmente, por parejas con hijos
mayores de edad o por parejas que conviven con sus ascendientes mayores de 65 afios)
la que tiene una renta disponible mayor, seguida de las parejas con 2 o mas hijos. En
2015, la renta de las parejas con 3 o mas hijos supera a la de esos “otros hogares”. En
los tres afos considerados, los hogares formados por una persona menor de 30 o mayor
de 65 afios son los que tienen una menor renta disponible media. En todo caso, hay que
aclarar que se trata de renta monetaria no corregida por escalas de equivalencia y en la

que no se incorpora ninguna correccion por necesidades o discapacidades.

Cuadro 10. Renta disponible, consumo y ahorro por tipos de hogar (2007-2015) (euros de

2015)
Tipo de hogar Renta disponible Consumo Consumo de bienes duraderos
2007 2013 2015 2007 2013 2015 2007 2013 2015
1. Una Persona > 65 afios 18,628 18,784 18,849 18,651 15,479 15,985 1,899 973 939
2. Una persona entre 30 y 65 afios 24,064 19,173 20,001 23,263 17,600 17,717 3,339 1,236 1,486
3. Una persona < 30 afios 16,346 10,585 13,373 22,925 13,802 14,909 3,289 1,148 1,705
4. Pareja sin hijos al menos 1 > 65 afios 29,461 29,559 30,102 24,589 23,505 24,514 2,871 1,675 1,862
S. Pareja sin hijos ambos < 65 afios 37,429 30,557 31,503 35,629 25,435 26,731 4,791 2,100 2,414
6. Pareja con 1 hijo 38,128 33,390 33,747 38,351 28,682 28,807 5,453 2,271 2,519
7. Pareja con 2 hijos 44,897 36,013 38,907 44,392 32,209 34,023 6,006 2,715 2,968
8. Pareja con 3 0 mas hijos 43,494 37,081 41,467 44961 33,522 35,820 6,111 2,827 3,607
9. Monoparental con al menos 1 hijo 25,392 20,499 23,559 31,658 21,227 22,611 4,111 1,588 2,017
10. Otros hogares 49,235 40,843 40,778 44,683 33,126 32,932 5,841 2,706 2,922
Total de hogares 36,593 30,172 30,939 34,781 25,596 26,174 4,586 2,002 2,224
Tipo de hogar Ahorro Bruto Ahorro bruto corregido

2007 2013 2015 2007 2013 2015

1. Una Persona > 65 afios -23 3,305 2,864 -183 3,213 2,736

2. Una persona entre 30 y 65 afios 801 1,573 2,284 -598 483 1,180

3. Una persona < 30 afios -6,579 -3,217 -1,536 -7,661 -3,864 -1,952

4. Pareja sin hijos al menos 1 > 65 afios 4871 6,054 5,588 4,720 5,878 5,416

5. Pareja sin hijos ambos < 65 afios 1,801 5,121 4,772 -46 3,769 3,508

6. Pareja con 1 hijo =222 4,709 4,941 -2,597 2,817 3,138

7. Pareja con 2 hijos 505 3,804 4,884 -1,764 1,812 2,725

8. Pareja con 3 o mas hijos -1,467 3,559 5,647 -4,169 1,719 3,625

9. Monoparental con al menos 1 hijo -6,267 -728 948 -7,783 -2,052 -407

10. Otros hogares 4,552 7,717 7,846 3,607 6,863 6,988

Total de hogares 1,811 4,576 4,765 492 3,515 3,699

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

30



La evolucion de la renta disponible media para estas diez categorias de hogares, en
porcentajes de variacion reales (calculados sobre euros de 2015), se muestra en el
Grafico 8. Un primer resultado es que los unicos hogares que no ven caer en términos
reales su renta disponible durante la etapa de recesion 2007-2013 son los formados por
personas mayores de 65 afios, tanto viviendo solos como en parejas en la que al menos
uno de los miembros alcanza esa edad. Hay que aclarar que los aumentos de la renta
media en estos hogares entre 2007 y 2013 no se debieron a la revalorizacion de las
pensiones, que legalmente no se produjo, sino fundamentalmente al aumento de las
pensiones medias con las que los nuevos pensionistas entraban en el sistema, explicado
por la evolucion de las variables que determinan el célculo de las mismas,
principalmente, bases y afios de cotizacién'®. Estos resultados pueden considerarse
compatibles con los observados por la OECD (2015: 111), que estima que entre 2007 y
2011 la ratio de pobreza relativa de Espafia se redujo significativamente entre la

poblacion de mayor edad.

No obstante, y pese a la evolucion positiva de sus rentas, hay que recordar que, como
acabamos de ver, los hogares formados por un mayor de 65 afios son uno de los que
presentan una menor renta disponible. En cambio, los compuestos por parejas con al
menos un miembro mayor de 65 afos estan ya en 2013 muy proximos a la renta media
para el conjunto de hogares. Como ratificaremos mas adelante, estos datos permiten
sostener que el sistema de pensiones ha funcionado en Espafia durante la etapa de crisis
como un mecanismo de garantia de ingresos, impidiendo que los hogares que dependian
de esta fuente hayan visto mermada, en media, su renta disponible. Estas dos categorias

de hogares son las unicas que aumentan su renta disponible media entre 2007 y 2015.

En el otro extremo, los hogares unipersonales formados por adultos con edad inferior a
30 afios (el colectivo mas pobre en todo el periodo) son los que han sufrido la mayor
caida de ingresos en la etapa de recesion, un 35,2% entre 2007 y 2013. Sin duda, la
importante destruccion de empleo entre los jovenes explica este hecho, si bien la
recuperacion de renta entre 2013 y 2015 para estos hogares también ha sido la mayor
(un 26,3%), lo que no ha evitado que esta categoria haya sido la que haya
experimentado el mayor retroceso en todo el periodo de estudio: un 18,2%. Tras estos

hogares, la segunda mayor caida de renta durante la crisis se ha producido también en

' Sobre la evoluciéon temporal del numero, importe y tasa de crecimiento de las nuevas pensiones
contributivas véase De la Fuente et al. (2017).

31



hogares unipersonales, pero con edades entre 30 y 64 afios (un 20,3%), siendo sin
embargo modesto el porcentaje de recuperacion de ingresos a partir de 2013 (apenas un
4,3%). Del resto de categorias, puede destacarse a las familias monoparentales con al
menos un hijo, que también estdn en la parte baja de la distribucion de la renta, y que
pierden un 19,3% de su renta entre 2007 y 2013, recuperando un 14,9% entre 2013 y
2015.

Grifico 8. Variacion real de la renta disponible media por tipos de hogar (%) (2007-2015)

1. Una persona mayor 65

2. Una persona entre 30 y 65

3. Una persona menor de 30

4. Pareja sin hijos uno mayor de 65

5. Pareja sin hijos ambos menores de 65
6. Pareja con 1 hijo

7. Pareja con 2 hijos

8. Pareja con 3 o mas hijos

9. Monoparental con al menos 1 hijo
10. Otros hogares

Total de hogares
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Por lo que respecta a los niveles de consumo, a la vista del Cuadro 10, puede decirse
que, a lo largo de todo el periodo de estudio, la ordenacioén de los hogares no difiere
mucho de la resefiada para su renta disponible. La evolucion del consumo entre 2007 y
2013 se refleja en el Grafico 9. Durante la etapa de crisis, todos los hogares ven
reducido su consumo en términos reales y, muy especialmente, los hogares formados
por una persona menor de 30 afios (un 39,8%) y los hogares monoparentales con al
menos un hijo (33,0%). La menor reduccion (4,4%) la soportan las parejas sin hijos y
con un miembro mayor de 65 afios. En la etapa de recuperacion, practicamente todos los

hogares aumentan su consumo. Sin embargo, ninguno lo hace entre 2007 y 2015.
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En el Grafico 10 se presenta, para las categorias de hogar contempladas en este andlisis,
la evolucion entre 2007 y 2015 del consumo, diferenciando entre el gasto en bienes

duraderos y el gasto en bienes y servicios no duraderos.

Grafico 9. Variacion real del consumo medio por tipos de hogar (%) (2007-2015)
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Grafico 10. Variacion real del consumo en bienes duraderos y bienes no duraderos y
servicios, por tipo de hogar (2007-2015) (euros 2015)
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Para concluir el andlisis de acuerdo con la composicion de los hogares, vamos a
examinar el comportamiento ahorrador de las distintas categorias de hogares entre 2007
y 2015. El Cuadro 11 muestra las propensiones medias al consumo y ahorro en ese
periodo. El Grafico 11 visualiza las propensiones medias al ahorro, bruto y corregido,

en los afos inicial y final del periodo.

Cuadro 11. Propensiones medias al consumo y al ahorro por tipos de hogar
(euros de 2015)

Tipo de hogar Propension media al (%) Propension media al ahorro bruto (%) Prop. media al ahorro bruto corregido (%)
2007 2013 2015 2007 2013 2015 2007 2013 2015
1. Una Persona > 65 afios 100.1% 82.4% 84.8% -0.1% 17.6% 15.2% -1.0% 17.1% 14.5%
2. Una persona entre 30 y 65 afios 96.7% 91.8% 88.6% 3.3% 8.2% 11.4% -2.5% 2.5% 5.9%
3. Una persona < 30 afios 140.2% 130.4% 111.5% -40.2% -30.4% -11.5% -46.9% -36.5% -14.6%
4. Pareja sin hijos al menos 1> 65 afios 83.5% 79.5% 81.4% 16.5% 20.5% 18.6% 16.0% 19.9% 18.0%
5. Pareja sin hijos ambos < 65 afios 95.2% 83.2% 84.9% 4.8% 16.8% 15.1% -0.1% 12.3% 11.1%
6. Pareja con 1 hijo 100.6% 85.9% 85.4% -0.6% 14.1% 14.6% -6.8% 8.4% 9.3%
7. Pareja con 2 hijos 98.9% 89.4% 87.4% 1.1% 10.6% 12.6% -3.9% 5.0% 7.0%
8. Parcja con 3 o mas hijos 103.4% 90.4% 86.4% -3.4% 9.6% 13.6% -9.6% 4.6% 8.7%
9. Monoparental con al menos 1 hijo 124.7% 103.6% 96.0% -24.7% -3.6% 4.0% -30.7% -10.0% -1.7%
10. Otros hogares 90.8% 81.1% 80.8% 9.2% 18.9% 19.2% 7.3% 16.8% 17.1%
Total de hogares 95.1% 84.8% 84.6% 4.9% 15.2% 15.4% 1.3% 11.6% 12.0%

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.
Grafico 11. Propension media al ahorro por tipos de hogar (%) (Aiios 2007-2015)
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

En los tres afos considerados, los hogares con mayor propension media al ahorro bruto
son las parejas sin hijos con un miembro, al menos, de mas de 65 afios (un 16,5% en
2007 y un 18,6% en 2015), y la categoria residual de “otros hogares” (9,2% y 19,2%).
En el otro extremo, los hogares formados por una persona menor de 30 afos

(recordemos: los mas pobres) son los Gnicos que muestran una propension media al
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ahorro bruto negativa en los tres afios: -40,2% en 2007 y -11,5% en 2015. Todos los
hogares aumentan su tasa de ahorro bruto —o reducen su tasa de desahorro— entre 2007 y
2013. Aunque no se puede decir lo mismo del periodo 2013-2015, lo cierto es que la

tasa de ahorro bruto de todos los hogares es mayor en 2015 que en 2007.

Observemos, a continuacion, los resultados en términos de ahorro bruto corregido, esto
es, la diferencia entre el ahorro bruto y las cantidades destinadas a la amortizacion de
los préstamos por adquisicion de la vivienda habitual. Los resultados apuntados para el
ahorro bruto se mantienen, con algunas matizaciones. En primer lugar, aunque la tasa de
ahorro bruto corregido es menor que la de ahorro bruto para todas las categorias de
hogares, la reduccion es, logicamente, poco significativa para los hogares que ya habran
amortizado total o casi totalmente sus préstamos hipotecarios, como aquellos integrados
por una persona mayor de 65 afos o por una pareja sin hijos con al menos un miembro
mayor de 65 afios. En segundo lugar, solo los dos tipos de hogares, ya senalados, para
los que es mayor la tasa de ahorro bruto (los hogares formados por una pareja sin hijos
con al menos un miembro mayor de 65 afios y los otros hogares) presentan también en
2007 una propension media al ahorro bruto corregido positiva. Finalmente, la tasa de
ahorro bruto corregido es ahora también negativa en los tres afios estudiados, ademas de
para los adultos menores de 30 afios, para los hogares monoparentales con uno o mas
hijos.

En esta valoracion de la evolucion de las tasas de ahorro de los distintos hogares no
podemos pasar por alto que los hogares mas vulnerables muy probablemente se han
enfrentado a una falta de acceso a los mercados financieros, lo que les ha impedido
endeudarse para financiar su consumo, tanto en bienes duraderos como no duraderos.
En este sentido, el Banco de Espafia (2017) ha sefialado que los hogares e instituciones
sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH) residentes en Espafia presentan
una caida en su financiacion total entre 2007 y 2015 del 26% en términos reales, siendo

esta caida del 35% si se consideran los préstamos distintos de la vivienda.

Consumo y ahorro de acuerdo con la fuente principal de renta de los hogares

El segundo criterio de clasificacion agrupa a los hogares en funcion de su fuente
principal de ingresos, tomando como tal aquella fuente que es mayoritaria en los

ingresos totales del hogar. Se consideran las siguientes categorias de hogar: 1.

35



Asalariado; 2. Auténomo; 3. Pensionista; 4. Perceptor de rentas de la propiedad; 5.
Perceptor de prestaciones de desempleo o subsidios; 6. Perceptor de transferencias de

otros hogares.

El Cuadro 12 muestra los valores medios de la renta disponible, el consumo y el ahorro,
para los seis tipos de hogares y los tres afios seleccionados. Empezando, nuevamente,
por la renta disponible, el cuadro pone de manifiesto que los hogares mas ricos son,
durante todo el periodo, los sustentados por asalariados y autonomos. En cuanto a los
mas pobres, en 2007, son los dependientes de pensiones y, a continuacion, los hogares
sostenidos por rentas de la propiedad; en 2013, los perceptores de transferencias de
otros hogares, que ven desplomarse su renta; y en 2015, los dependientes de rentas de la
propiedad. En 2013, los hogares sustentados por pensiones ocupan ya el tercer lugar en

la clasificacion de renta disponible media.

Cuadro 12. Renta disponible, consumo y ahorro por tipos de hogar segiin su fuente
principal de renta (2007-2015) (euros de 2015)

Tipo de hogar segin su fuente Renta disponible Consumo Consumo de bienes duraderos
mayoritaria de renta (euros 2015) (euros 2015) (euros 2015)
' 2007 2013 2015 2007 2013 2015 2007 2013 2015
1. Asalariado 41,423 35,822 36,323 39,453 29,678 29,989 5356 2,443 2,722
2. Auténomo 40,684 31,584 32916 37,474 26,318 28,786 5,040 2,284 2,595
3. Pensionista 25,957 26,494 26,447 24,885 22,069 22,040 2,901 1,580 1,640
4. Perceptor de rentas de la propiedad 29,100 16,257 16,859 27,642 18,032 18,555 3,551 1,034 1,307
5. Perceptor de subsidios 34,061 20,216 19,597 31,536 19,860 19,989 4,211 1,583 1,581
6. Perceptor de transferencias de hogares 29,771 15,179 18,051 26,821 16,223 19,502 3,682 854 1,464
Total de hogares 36,593 30,172 30,939 34,781 25,596 26,174 4,586 2,002 2,224
. , Ahorro bruto Ahorro bruto corregido
Tipo de hogar segiin su fuente
mayoritaria de renta (euros 2015) (euros 2015)

2007 2013 2015 2007 2013 2015

1. Asalariado 1,970 6,144 6,335 206 4,577 4,777

2. Auténomo 3,211 5,267 4,130 1,392 3,840 2,488

3. Pensionista 1,072 4,425 4,407 791 4,151 4,134

4. Perceptor de rentas de la propiedad 1,458 -1,775 -1,695 671 -2,595 -2,523

5. Perceptor de subsidios 2,525 356 -392 1,701 -565 -1,131

6. Perceptor de transferencias de hogares 2,950 -1,044 -1,451 2,336 -1,833 -2,622

Total de hogares 1,811 4,576 4,765 492 3,515 3,699

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Para entender mejor estos cambios, los Graficos 12 y 13 recogen, respectivamente, la
evolucion de la renta disponible y del consumo para estos hogares en las tres
agrupaciones temporales con las que venimos trabajando: 2007-2013, 2013-2015 y
2007-2015. Por su parte, la evolucion del consumo de bienes duraderos y no duraderos

puede consultarse en el grafico 14.

Solo los hogares dependientes principalmente de pensiones incrementan su renta
disponible media durante la crisis y para la totalidad del periodo 2007-2015. De las

restantes categorias, los hogares dependientes de asalariados y auténomos son los que
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experimentan una menor caida de su renta entre 2007 y 2013 (13,5% y 22,4%,
respectivamente) y también en el conjunto del periodo (12,3% y 19,1%). Los hogares
financiados con transferencias de otros hogares, rentas de la propiedad y subsidios
sufren reducciones fortisimas de su renta durante la Gran Recesion (49%, 44,1% y
40,6%, respectivamente). Las ganancias conseguidas en los primeros afos de la
recuperacion (de las que no disfrutan los perceptores de subsidios) no son suficientes
para evitar unas pérdidas de renta muy importantes entre 2007 y 2015: del 39,4% para
los hogares sustentados por otros hogares, el 42,5% para los dependientes de subsidios y

el 42,1% para los financiados por rentas de la propiedad.

En cuanto a la evolucion del consumo, el Grafico 13 evidencia que todas las categorias
reducen su consumo durante la crisis y para el conjunto del periodo. Los hogares
sustentados por asalariados y auténomos lo hacen en una mayor proporcidon que su
renta. Los pensionistas también disminuyen su consumo en los tres intervalos
temporales considerados, pese a aumentar, como vimos, su renta disponible. Los otros
tres tipos de hogares reducen su consumo en menor proporcion que la disminucion que

experimenta su renta.

Grafico 12. Variacion real de la renta disponible media por tipos de hogar segiin su fuente
principal de renta (%) (2007-2015)
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.
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Grifico 13. Variacion real del consumo medio por tipos de hogar segiin su fuente principal
de renta (%) (2007-2015)

4. Perceptor de rentas de la propiedad

6. Perceptor de transferencias de hogares

1. Asalariado

2. Auténomo

3. Pensionista

5. Perceptor de subsidios

Total de hogares

-50% -40%

B2007-2013

-30%

-20%

-10% 0%
B2013-2015

10%
W2007-2015

30%

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Grafico 14. Variacién real del consumo en bienes duraderos y bienes no duraderos y

servicios, segiin su fuente principal de renta (2007-2015) (euros 2015)
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Finalizaremos, de nuevo, examinando la evolucion del ahorro para las seis categorias

de hogares identificadas. El Cuadro 13 recoge las propensiones medias al consumo y

ahorro en 2007, 2013 y 2015. El Grafico 15 refleja las propensiones medias al ahorro en

el primer y ultimo afio, diferenciando entre ahorro bruto y ahorro bruto corregido.

Cuadro 13. Propensiones medias al consumo y ahorro por tipos de hogar segiin su fuente

principal de renta (euros de 2015)

Propensién media al ahorro bruto

Tipo de hogar segiin su fuente Pr ion media al % Pr ion media al ahorro bruto (% .
’ mayur?tariagde renta _ oo _ oo corregido (%)

2007 2013 2015 2007 2013 2015 2007 2013 2015
1. Asalariado 95.2% 82.8% 82.6% 4.8% 17.2% 17.4% 0.5% 12.8% 13.2%
2. Autonomo 92.1% 83.3% 87.5% 7.9% 16.7% 12.5% 3.4% 12.2% 7.6%
3. Pensionista 95.9% 83.3% 83.3% 4.1% 16.7% 16.7% 3.0% 15.7% 15.6%
4. Perceptor de rentas de la propiedad 95.0% 110.9% 110.1% 5.0% -10.9% -10.1% 2.3% -16.0% -15.0%
5. Perceptor de subsidios 92.6% 98.2% 102.0% 7.4% 1.8% -2.0% 5.0% -2.8% -5.8%
6. Perceptor de transferencias de hogares 90.1% 106.9% 108.0% 9.9% -6.9% -8.0% 7.8% -12.1% -14.5%
Total de hogares 95.1% 84.8% 84.6% 4.9% 15.2% 15.4% 1.3% 11.6% 12.0%

Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Grifico 15. Propension media al ahorro por tipos de hogar segiin su fuente principal de

renta (%) (Anos 2007-2015)
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Fuente: ECV, EPF (INE) y elaboracion propia.

Los hogares dependientes mayoritariamente de la renta de un asalariado, autonomo o

pensionista son los Gnicos que tienen tasas de ahorro, bruto y corregido, positivas en los

tres afios. Para estos hogares, el crecimiento de la tasa de ahorro es muy fuerte entre

2007 y 2013 y, aunque se frena entre 2013 y 2015, la tasa de 2015 es muy superior a la
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de 2007: una tasa de ahorro bruta en aquel afio del 17,4%, 12,5% vy 16,7%,
respectivamente. Como en el epigrafe anterior, los hogares dependientes de pensiones
son los que tienen propensiones al ahorro bruto y corregido mas proximas, por tener

menores cargas derivadas de la compra de la vivienda habitual.

En cambio, los tres tipos de hogares mas pobres, que presentan tasas de ahorro elevadas
en 2007, las reducen muy significativamente en 2013. Los hogares dependientes de
subsidios o transferencias de otros hogares siguen reduciendo sus tasas de ahorro
durante la recuperacion. En 2015, las tres categorias presentan propensiones medias al
ahorro, bruto y corregido, negativas: -10,1%, -2,0% y -8,0%, respectivamente, en

términos de ahorro bruto.

5. Conclusiones

La fusion estadistica de la EPF y la ECV proporciona una valiosa fuente de informacion
para analizar la evolucion del consumo y el ahorro de los hogares de Espaiia entre 2007
y 2015. La serie disponible permite estudiar a nivel microeconémico como han variado
los hogares su comportamiento consumidor y ahorrador durante la Gran Recesion y en
los primeros afos de recuperacion. En una primera aproximacion, hemos considerado
tres vertientes de explotacion de los microdatos que contienen las encuestas fusionadas:
analisis por deciles de renta disponible, por composicion del hogar y por fuente de renta

principal del mismo.

De manera agregada, los resultados del andlisis permiten ver que los hogares espafoles
han aumentado su nivel de ahorro entre 2007 y 2015. La tasa de ahorro bruto, expresada
como porcentaje de la renta disponible no destinada a consumo y antes de la
amortizacion de préstamos destinados a la financiacion por los hogares de su vivienda
habitual, practicamente se multiplica por tres, del 4,9% en 2007 al 15,4% en 2015. La
tasa de ahorro después de dicha amortizacién de préstamos se multiplica por mas de 9,
pasando del 1,3% en 2007 al 12,0% en 2015. Las cifras entre 2013 y 2015 son bastante

estables.

Este espectacular aumento ha sido consecuencia, fundamentalmente, de la fuerte
reduccion experimentada por el consumo durante esos afios (un 24,7%), especialmente

en el gasto en bienes duraderos (51,5%). Todos estos cambios se producen a la vez que
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la renta disponible de los hogares cae durante el periodo en un 15,5% (un 17,5% hasta

2013).

El crecimiento de las tasas de ahorro durante la etapa de recesion seguramente ha
venido impulsado por motivos de precaucion, ante el fuerte deterioro de las rentas y las
expectativas economicas muy negativas a las que se han enfrentado los hogares en estos
afios. En la etapa de recuperacion contemplada en el trabajo, parece que este cambio en
la predisposicion a ahorrar se ha visto consolidado, si bien habra que esperar a disponer

de alguin afio mas de la serie.

Si se tiene en cuenta la distribucidn de renta, los aumentos en las tasas de ahorro se han
producido para todos los deciles, salvo el primero. Hay que tener en cuenta, no obstante,
que, en 2007, el 60% de los hogares con menor renta disponible presentaba, en media,
tasas de ahorro bruto negativas, si bien esa frontera entre el endeudamiento y el ahorro
bajoé en 2013 al decil 4, manteniéndose también en 2015. Como cabia esperar, la
propension media al ahorro de los hogares, durante todos los afos analizados, es
creciente con su nivel de renta disponible, hasta alcanzar en 2015 el 38,0% para los

hogares pertenecientes al decil superior, en términos de ahorro bruto.

El ahorro sobre renta disponible también aumenta entre 2007 y 2015 para todos los
tipos de hogares. Los hogares con mayor tasa de ahorro durante todo el periodo son los
incluidos en la categoria de “otros hogares”, mayoritariamente formados por parejas que
conviven con descendientes no dependientes o con ascendientes (un 19,2% de tasa de
ahorro bruto en 2015), asi como los hogares formados por una pareja sin hijos con un
miembro, al menos, mayor de 65 afios (18,6% en 2015), que también son los que
experimentan un mayor crecimiento de su renta disponible media entre 2007 y 2015. En
el otro extremo, los hogares con menor tasa de ahorro son los integrados por una
persona menor de 30 afios, que son los mas pobres (un -11,5% de tasa de ahorro bruto
en 2015), y las familias monoparentales con, al menos, un hijo a cargo, que logran
revertir su tasa de desahorro de 2007, convirtiéndola en una tasa de ahorro bruto
positiva del 4,0% en 2015. No podemos pasar por alto que este tipo de hogares se ha
enfrentado durante los afos de la crisis a una importante caida de su renta disponible y,
seguramente, a fuertes restricciones de financiacion que habran limitado su capacidad

de consumo.

Los hogares cuya renta mayoritaria proviene de salarios, del beneficio empresarial o de

pensiones son los Unicos que tienen tasas de ahorro positivas en los tres afios de
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referencia considerados. Ademas, la tasa de 2015 es muy superior a la de 2007: una tasa
de ahorro bruta en aquel afio del 17,4%, 12,5% y 16,7%, respectivamente. Téngase en
cuenta, ademas, que solo los hogares dependientes de pensiones incrementan su renta
disponible media durante los afios de crisis y para la totalidad del periodo 2007-2015, de
forma que, en 2013, ya pasan a formar parte del grupo de hogares con mayor renta,
junto con los hogares dependientes de asalariados y autonomos. En cambio, los hogares
dependientes de rentas de la propiedad, subsidios o transferencias de otros hogares
reducen significativamente su propension media al ahorro entre 2007 y 2015. Las tres
categorias presentan tasas de ahorro bruto negativas en este ultimo ano: -10,1%, -2,0%

y -8,0%, respectivamente.

Para finalizar, es necesario advertir que todos los resultados de este trabajo se han
obtenido a partir de la fusion de la Encuesta de Presupuestos Familiares y la Encuesta
de Condiciones de Vida. Aunque hemos tratado de aproximar, hasta donde nos ha
resultado posible, las definiciones de las magnitudes que hemos utilizado a las
empleadas en la Contabilidad Nacional de Espafa, sigue habiendo diferencias
importantes entre ambos enfoques, por lo que pensamos que la mayor utilidad de
nuestra investigacion radica, no en los resultados agregados de renta, consumo y ahorro,
sino en su desglose para los distintos tipos de hogares considerados, asi como por

niveles (deciles) de renta.
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Anexo

Cuadro A 1. Bienes duraderos considerados. Clasificacion COICOP

Bienes duraderos considerados

Subgrupo 5.1. Muebles, articulos de amueblamiento, alfombras

Subgrupo 5.2. Articulos textiles para el hogar

Subgrupo 5.3. Grandes electrodomésticos: frigorificos, lavadoras, aparatos de calefaccion
Subgrupo 5.4. Cristaleria, vajilla, cuberteria, otros utensilios del hogar

Subgrupo 5.5. Herramientas de casa y jardin

Subgrupo 7.1. Compra de vehiculos

Codigo 6113 Compra de aparatos y material terapéutico: gafas, audifonos, protesis sillas de ruedas...
Cédigo 8211 Compra de equipos de teléfono y fax

Subgrupo 9.1. Equipos y accesorios audiovisuales, fotograficos y de procesamiento de informacion
Subgrupo 9.2. Instrumentos musicales y equipos relacionados con el ocio y el deporte

Codigo 9341 Compra de animales domésticos

Codigo 12211 Joyeria, bisuteria y relojeria

Cddigo 12121 Aparatos eléctricos para los cuidados personales
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