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ESPANA TOMA LA DELANTERA

Ratio de ahorro familiar sobre renta disponible por palses, en %.
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Campa insta a los espafioles
a gastar mas y ahorrar menos

EL AHORRO EN ESPAfIA PASA DEL 10% AL18% EN DOS A0S

C.Rosique. Madrid

Espafia necesita del ahorro de
las familias para reducir su
dependencia de la financia-
cién exterior. Es una de las
conclusiones del estudio
Ahorro Familiar en Espafia,
de la Fundacién de Estudios
Financieros (FEF) y dirigido
porDomingo Garcfa Coto, del
Servicios de Estudios de Bol-
sasyMercados Espafioles.

Pero José Manuel Campa,
secretario de Estado de Eco-
nomia, que asistié ala presen-
tacién del informe, advirti6
que el ahorro es un arma de
doble filo y en exceso puede
perjudicar el consumo. Cam-
pa valoré el espectacular au-
mento de ahorro de las fami-
lias. La ratio de ahorro fami-
liar sobre la renta disponible
llegé al 18% en 2009/2010 y
sefialé que es bueno que se
modere, para reactivar el con-
sumo interno, Calculé que sé-
lo si se redujera dos puntos
porcentuales en 2011 el PIB
crecerfaun punto.

Campa defendid las medi-
das del Gobierno para conse-
guir un ahorro de las familias
mis sostenible, Uno de los
cambios clave para reformar
los habitos de ahorro de las fa-
milias es la fiscalidad, Defen-
dié la modificacién que hizo
el Ejecutivo al limitar el in-
centivo de la deduccion de vi-
vienda, ya que esto ayudard a
que destinen el ahorro aotros
activos financieros.

Es necesario construir un
nuevo marco que yeoriente el
ahorro de las familias de for-
maeficiente através de meca-
nismos e incentivos adecua-
dos, segiin Juan Carlos Ureta,
presidente de la FEF. “Hay
que recuperar el atractivo de
la inversién espafiola como
destino deinversiénenunen-
torno de mucha competen-
cia”, afirma Garcia Coto.

En el iltimo afio se ha pro-
ducido un giro brusco en la

Hay que revisar la
comercializacién

“|_as necesidades del cliente
deben convertirseen el
centro de la actividad de las
entidades financieras’, afirma
Garcfa Coto, La industria debe
revisar la distribucion de
productos de ahorro para que
los inversores conffen mas en
ellos, segtin el estudio. E 93%
de los productos de ahorrolo
intermedia labanca, que
suele colocar los productos
que les interesa comercializar,
el 3% compafifas de seguros
y el resto, otros. Hay que
generar confianza, prevenir
los conflictos de interés e
identificar las necesidades

de los clientes, segtin su ciclo
vital. Para ello, reguladores

y supervisores deben generar
confianzay proteger
alosinversores.

tendencia del ahorro. Las fa-
milias espafiolas han pasado,
de ser las que menos ahorra-
ban, a las que mis lo hacen,
segtin Garcfa Coto (ver ilus-
tracion).

Competenciajusta

Uno de los problemas que tie-
ne el patrimonio familiar en
Espafia es que estd muy con-
centrado en activos inmobi-
liarios (pas6 del 71% sobre el
total en 1997 al 77% en 2010).
El director del estudio sefiald
que es previsible un aumento
del ahorro en activos finan-
cieros. Se ha empezado a no-
tar, pero es urgente establecer

_unterreno de juego equilibra-

do para alternativas clésicas
de inversion (depdsitos, ac-
ciones, bonos y fondos). Es
necesario promover una
competencia equitativa entre
los productos. “Es el momen-
to de promover iniciativas pa-

ra desarrollar una competen-
cia més transparente en el
mercado de depdsitos, incen-
tivar la financiacién a través
delassalidas abolsay las emi-
siones de renta fija; promover
elacceso alarentafijaymejo-
rar la transparencia y la efi-
cienciaenlos fondos”.

Los.depésitos han salido
reforzados durante la crisis,
pero el experto sefialé que los
intereses altos van a ser diffci-
les de mantener. Un reto es
garantizar un mercado efi-
ciente, ya que son claves para
la financiacién y liquidez de
las entidades bancarias.

Bolsa

Garcfa reconoce que la renta
variable es un producto dificil
para las familias, muy ciclicoy
que hay una comercializacién
defectuosa que debe mejorar,
va que es clave para el tejido
empresarial. El 21,1% de las
acciones delas cotizadasdela
bolsa espafiola estaba en ma-
nos de las familias en 2009,
frente al 35,1%en 1998.“Elre-
toesampliar laoferta”.

Incentivos fiscales
El informe resalta que las fa-
milias necesitan un marco de
ahorro enfocado a la jubila-
cion. El mercado espafiol de
pensiones y seguros debe dar
el salto necesario para aten-
der las nuevas necesidades
derivadas del envejecimiento
de la poblacién, con un mejor
marconormativoyfiscal,
La politica fiscal debe ser
un aliado. “Desde la década
de los 80 ha perjudicado méas
al ahorro que al consumo”,
advierte Garcia Coto. Hay
que mejorar el sistema y en-
focarlo al fomento del ahorro.
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«La politica fiscal debe ser un
aliado y no un obstaculo para el
ahorro de las familias»

madrid / la voz | 2/3/2011

Para el director del
informe, Domingo Garcia
Coto, el talén de Aquiles
del ahorro espafiol esta
en el «exceso de
concentracion en los
productos», sobre todo
en inmobiliarios. El
modelo, que responde a
circunstancias historicas,
tiene que cambiar.

Aumentar la cultura
financiera de los
espafioles y aprovechar el
cada vez mas amplio
abanico de productos
financieros son aspectos
clave para que la
transicion hacia un nuevo
modelo de ahorro se
realice adecuadamente. Y
a ello se suma la
necesidad de contar con < :

una fiscalidad acorde. «La politica fiscal debe ser un aliado y no un
obstaculo para el ahorro de las familias, y su evolucién reciente nos
muestra que ha sido lo segundo», explica, para afiadir que «la
decision es dificil, pero es necesario revisarla».

En cualquier caso, aboga por el equilibrio: «Cuando hay crisis, las
familias son capaces de ahorrar muchisimo, pero, como dijo el
secretario de Estado, el consumo también es necesario. Hay que
buscar una tasa de ahorro estable, que sirva para financiar la
economia». Lo deseable seria tender a niveles europeos, «entre el
12 y el 14%».
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TASA DE AHORRO FAMILIAR

El Gobierno anima a reducir el
ahorro para impulsar la
economia

Campa estima que recortarlo dos puntos harfa crecer el PIB un 1%

natalia bore | Madrid / La Voz | 2/3/2011

De ser el pais que menos ahorraba de Europa, en tres afios y por
efecto de la crisis, Espafia se ha ido al extremo contrario. Pero el
«violento» incremento de la tasa de ahorro de las familias debe
iniciar ahora una senda de normalizacién y de reorganizacion, pues
es un elemento «clave» para la regeneracion de la economia y que
esta reduzca su dependencia financiera del exterior. Esta es una de
las principales conclusiones del estudio Ahorro familiar en Espafia,
realizado por la Fundaciéon de Estudios Financieros (FEF) y dirigido
por Domingo Garcfa Coto, director del servicio de estudios de Bolsas
y Mercados Espafioles (BME).

Idéntica lectura hizo el secretario de Estado de Economia, José
Manuel Campa, que clausurd la presentacion, al defender la
necesidad de rebajar la tasa de ahorro de las familias, que esta en
torno al 18% de la renta bruta disponible, para que el consumo
impulse el crecimiento de la economia. Segun el célculo de Campa,
recortar dos puntos la tasa de ahorro espafiola, para dejarla en
niveles como los alemanes (el 16%), se traduciria en un incremento
del 1% en el PIB.

Pero no se trata solo de superar la fase del «ahorro del miedo» -asi
bautizé Funcas a la elevadisima contencién del gasto de las familias
a raiz de la crisis- sino también de cambiar su estructura. Y es que,
pese a todo, la vivienda sigue siendo la principal inversion de los
espafioles.

El ladrillo se llevaba en el 2010 el 77% del ahorro (en 1997 el
porcentaje era del 71%), mientras que el patrimonio financiero, que
engloba desde depésitos a fondos de inversién o pensiones, pasando
por acciones, seguros o renta fija, apenas ascendia al 23%,
retrocediendo seis puntos en trece afios. Y ello, pese a la
«amenaza» que supone la «iliguidez» del ladrillo, como insistio

Garcia Coto, a lo que Campa afiadid después otro riesgo: que la
mayoria del endeudamiento estd referenciado a tipo variable.

A la conveniencia de diversificar, dando mas peso al ahorro
financiero frente al inmobiliario, contribuira la supresién de la
deduccion fiscal por vivienda aprobada por el Ejecutivo desde el 1 de
enero de este afio, explicd Campa, aunque dejando claro gue sus
efectos no se notaran a corto plazo: «No se vera en seis meses ni en
dos afios».

El director del estudio repasé también los distintos activos
financieros y sus pros y contras para la inversion de la familias, para
acabar abogando por una politica fiscal «aliada» del ahorro y no
«depresora de €l».



