EL AHORRO Y SUS DETERMINANTES.

En este trabajo se expone las diferentes teorias del ahorro que han
existido, los efectos del ahorro y hemos llevado acabo una regresion para
comprobar si el ahorro depende o no del tipo de interés tanto real como

nominal, y también su relacion con la renta disponible.

Para los neoclasicos el ahorro depende positivamente del tipo de interés, que era el que
conseguia equilibrar el ahorro y la inversion. Esto se cumple porque el dinero era
Unicamente un medio de cambio. La decisién de ahorro-consumo depende del tipo de

interés.

Para Keynes no es correcta la concepcion de dinero como medio de cambio pues el
piensa que el tipo de interés es una variable totalmente monetaria. La parte de la renta
que destinan al consumo depende de su propension al consumo, lo que queda para
Keynes es un residuo, que es lo que se ahorra, luego el ahorro depende de la renta, por
tanto, el ahorro esta en funcion de la renta ya que cuanto mayor sea la renta mayor sera
el ahorro. Luego, la propension media al ahorro sera creciente y la propension media a

consumo sera decreciente.

Segun Keynes una vez que se decide que ahorrar y que consumir hay que centrarse en
que hacer con el ahorro, puedes dejarlo como dinero o poner una parte en bonos, cuando
el tipo de interés es bajo no importa tener el dinero en liquido pero cuando el tipo de

interés es muy alto es preferible tener el ahorro e bonos.

2.1- La teoria general.

Keynes construyo esta teoria con la ayuda de un instrumento analitico:

En primer lugar, la funcion de consumo o propension al consumo, es decir, la relacion
funcional entre el consumo y la renta. Formulado en forma media 0 marginal y tiene su
contraparte en la propension al ahorro, siendo la suma de ambas propensiones igual a la

renta o unidad. La relacidn entre el consumo y la renta se supone bastante estable, y no



fija, y ello facilita las predicciones acerca de las cantidades que los consumidores
desembolsaran de las diferentes e

hipotéticas rentas.

En segundo lugar, el multiplicador, inversamente relacionado con el ahorro, y definido
como el inverso de la propension marginal al ahorro, el cual indica la forma que una
variacion de la inversion origina una variacion multiple del gasto de consumo vy, por lo
tanto, de la renta. Para una propension al consumo determinada, el multiplicador hacia
posible calcular las variaciones de la renta producidas por las variaciones de la

inversion.

Funcion del consumo.

Es la relacion entre consumo e ingreso, cuando mas alto sea el ingreso de una persona,
tanto mas alto sera probablemente su consumo. Asi, las personas con un ingreso mayor

tienden a consumir mas que las personas con un ingreso menor.

Las economias domesticas compran bienes y servicios, y esto lo hacen en funcion de la
renta disponible por lo general las compras de consumo representan entre el 80 x 100 y
el 90 x 100 de la renta disponible, la parte de la renta disponible que no se consume, se
destina al ahorro, de forma que cuando las economias domesticas deciden lo que desean

consumir, simultdneamente estan determinados lo que se desea ahorrar.

El Ahorro.

Cualquiera que sea el destino posterior del dinero, los consumidores deciden guardar o
ahorrar parte de su ingreso en vez de consumirlo todo. Al ahorrar, retiran una porcién
del ingreso del flujo circular, por lo que dicha porcion constituira una salida. Cuando la
empresa no reparten utilidades a los accionistas, sino que los retienen para gastarlos al
cabo del tiempo, también sustraen una parte del ingreso del flujo circular. Asi pues, el

ahorro(A) es una salida del flujo circular.

EL CONSUMO



Podemos observar que en ( porcentajes) se consumira menos cuando los ingresos sean
mas altos, este fendmeno es denominado propension media al consumo, cuando
aumenta el ingreso, aumenta el consumo, pero en menor proporcion que el ingreso, este

fendmeno es denominado propensién marginal a consumir.

C) AHORRO

Lo inverso a la funcion del consumo es la funcién del ahorro.

DETERMINANTES DEL AHORRO

* Magnitud de ingresos: Si el consumidor espera que sus ingresos futuros sean
mayores que los actuales, no existira apenas estimulo para el ahorro. En cambio, si cree
que sus ingresos van a disminuir, el estimulo ser4& mayor. Esto seria como una

planificacion del consumo y de los ingresos obtenidos.

* Certidumbre de los ingresos futuros: Es evidente que con ingresos inciertos en el
futuro, el incentivo para | ahorro es mayor que cuando esos egresos futuros estan mas

asegurados.

* Grado de prevision de futuro: Por falta de imaginacion, o por cualquier otro motivo,
puede ocurrir que se infravaloren las necesidades futuras respecto a las actuales, lo que
supone vivir mas en el momento actual y despreocuparse del futuro; esto acarrea un

ahorro inferior.

* Nivel de renta actual: Cuanto mas alta sea la renta actual, mas se ahorrara, ya que
gastando méas quedan menos necesidades que satisfacer; entonces es preferible atender a

la prevision de una necesidad futura antes que al consumo actual.

* Expectativas sobre la evolucion de los precios futuros: Si se espera que los precios
de los bienes van a ser mas altos en el futuro, la tendencia al ahorro serd menor que si se

esperan unos precios estables o unos precios inferiores.



* El tipo de interés: Un cierto flujo, tal vez no muy grande, puede esperarse del premio
que se espera obtener de la renta ahorrada, es decir, del tipo de interés. Si este es alto, es
probable una mayor tendencia a ahorrar que si es bajo.

* El salario: se considera salario a la remuneracion del factor de produccién trabajo.
Dependiendo del salario que uno reciba se vera si se ahorra o no. Si una persona obtiene
un salario mensual bastante alto, lo mas probable es que ahorre la cantidad que no gasta
de su salario. Mientras mas alto es el salario, hay mas probabilidad de ahorro.

* La inflacion: es un desequilibrio en el mercado, acumulativo que se auto alimenta, se
acelera por si mismo y es dificil de controlar. Mientras mayor es la inflacion, menor es

el ahorro.

Puede también ahorrarse para capitalizar y mejorar la posicién social, por el hecho de
ser propietario, o por pretender alcanzar una situacion de poder econémico, o para dejar
un patrimonio a los descendientes. "Este ultimo factor influyente en el ahorro,
probablemente el menos racional de todos, desempefia un papel decisivo en la
formacion del ahorro total, puesto que si el ahorro no fuera mas que un "consumo

aplazado”, resultaria que el ahorro "neto™ seria nulo, ya que se consumiria."

Teoria de la Funcion de Consumo: Friedman

Friedman evidencia la insuficiencia de una funcién de consumo que relacione el

consumo Unicamente con la renta corriente.

Friedman parte de analizar los supuestos fundamentales de la teoria del comportamiento
del consumidor para luego establecer una funcion de consumo coherente. En
condiciones de prevision perfecta, es decir, que el individuo conoce exactamente
cuantos periodos tiene que considerar, cual sera su ingreso en cada periodo, que bienes
estaran disponibles al consumo en cada uno y cual sera la tasa de interés a la que podré
prestar o tomar prestado; el agente procede a maximizar su consumo en los distintos

periodos de tiempo con restriccidn a la renta de cada periodo y a la tasa de interés.

A parte de los factores de utilidad (que pueden ser edad, grupo social, composicion de la
familia, ubicacion geografica, etc.) recogidos por la curva de indiferencia, son tres

variables las que determinan las posibilidades de consumo: ingreso del periodo 1,



ingreso del periodo 2 y tasa de interés. Sin embargo, si se define la riqueza del
individuo como la suma de los ingresos en valor presente, solamente aquellos cambios

en la renta que afectan la riqueza afectaran al consumo.

Con esta consideracion es l6gico suponer que el consumidor ajuste su consumo a sus
ingresos “normales” mas que a sus ingresos corrientes. EI ahorro en cambio depende del
ingreso corriente. Estos dos supuestos llevan a inferir que si en un afio cualquiera un
agente percibe ingresos extraordinarios no alterara su consumo, pues este depende de su
renta normal y canalizard toda la renta excedente al ahorro. En el caso contrario, sucede
exactamente el efecto opuesto, se presenta una reduccion o incluso ahorro negativo

(deuda) mientras que el consumo permanece inalterado.

En este punto Friedman plantea una revision de los conceptos de renta y consumo. Estos
dos términos normalmente estan asociados con los ingresos corrientes y con los gastos
en bienes y servicios respectivamente. No obstante, Friedman indica que en la teoria
pura “la renta suele definirse como la cantidad que una unidad de consumo puede
consumir manteniendo intacta su riqueza” y el “término consumo se utiliza para
designar el valor de los servicios que se propone consumir durante el periodo en
cuestion, valor que, en condiciones de certeza, seria igual al valor de los servicios

realmente consumidos”.

Friedman proponer llamar, para diferenciar, estos conceptos tedricos como renta
permanente y consumo permanente. La renta permanente es el nivel maximo de
consumo que podra efectuarse en un periodo manteniendo inalterada la riqueza del
consumidor y el consumo permanente es el nivel dptimo de consumo y se supone

funcién de la renta permanente.

Si se levanta el supuesto de completa certeza sobre el futuro, la incertidumbre afiade un
nuevo motivo para ahorrar: el formar una reserva para casos de emergencia. En este
momento hay que considerar las formas de riqueza que puede acumular un individuo
pues si todas las formas fueran igualmente satisfactorias la necesidad de formar una
reserva quedaria implicita en las curvas de indiferencia. Sin embargo existen grandes
diferencias entre las formas de riqueza, especialmente entre riqueza humana, que son las
cualidades e ingresos futuros del individuo, y no humana, activos fisicos. Es mas facil

obtener un préstamo sobre un activo fisico que sobre “la capacidad para obtener



ingresos en el futuro”. Asi, se tiene que la parte de la renta permanente que proviene de
riqueza no humana es otro determinante del consumo, ya que a una mayor proporcion
entre la riqueza no humana y la renta permanente disminuye la necesidad de la reserva

adicional debido a que es mas fécil acceder a préstamos.

La renta se divide en dos componentes uno permanente y otro transitorio. El
componente permanente debe reflejar aquellos factores que el individuo considera
determinan el valor de su riqueza como la riqueza no humana, su educacién, capacidad,
se empleo, etc. EI componente transitorio debe reflejar todos los demas factores como

enfermedades, malos negocios, etc.

El supuesto de mayor importancia para la formacion de esta teoria, ya que se refiere a la
nocion keynesiana comin que el ahorro es un residuo, implica que el consumo esta
determinado para un plazo largo en funcion al componente permanente de la renta, por
lo que variaciones transitorias en la renta solo llevan a variaciones positivas o negativas
en los activos previamente acumulados (ahorro entendido como reserva ante

incertidumbre).
Efectos en el ahorro

Efectos de las variaciones de la renta actual: si aumenta la renta actual de un individuo
lo mas probable es que consuma una parte dependiendo de su PMC y ahorraré el resto

(lo que le permitira también aumentar su consumo futuro)

Efectos de las variaciones de la renta futura esperada: un aumento de la renta futura
esperada de una persona tiende a llevarla a aumentar su consumo actual y a reducir su

ahorro actual.

Efecto de las variaciones de la riqueza: cualquier aumento de la riqueza eleva el
consumo actual y disminuye el ahorro, en el caso contrario, una disminucién de la

riqueza reduce el consumo actual y aumenta el ahorro.

Efecto de las variaciones del tipo de interés real: diferenciamos el efecto sustitucion y

el efecto renta



e El efecto sustitucion del tipo de interés real en el ahorro refleja la tendencia a
reducir el consumo actual y a aumentar el consumo futuro cuando sube el precio
del consumo actual. En respuesta a una subida del precio del consumo actual, los
consumidores sustituyen consumo actual por consumo futuro, que se ha
abaratado relativamente. La reduccién del consumo actual implica que el ahorro
actual aumenta. Por lo tanto, el efecto sustitucién implica que el ahorro actual
aumenta cuando sube el tipo de interés real.

e El efecto-renta del tipo de interés en el ahorro refleja las variaciones que
experimenta el consumo actual cuando una subida del interés real hace que un
consumidor sea mas rico 0 mas pobre. En el caso de un ahorrador el efecto renta
de una subida del tipo de interés real es un aumento del consumo actual y una
reduccién del ahorro actual. Si es un prestatario, un aumento del tipo de interés
real hace que no pueda permitirse los mismos niveles de consumo actual y
futuro que antes de la subida del tipo de interés real. La reduccion del consumo

actual significa un aumento del ahorro actual.
¢ Como afecta una subida del interés real al ahorro nacional?

Como una economia esta formada tanto por prestatarios como por ahorradores la teoria
econdmica no puede responder a esta pregunta. Como no indica si el ahorro nacional
aumenta o disminuye cuando sube el tipo de interés, debemos recurrir a estudios
empiricos. Desgraciadamente, la interpretacion de los datos empiricos de los numerosos
estudios realizados continla siendo objeto de debate. Parece que la conclusion mas
aceptada es que una subida del tipo de interés real reduce el consumo actual y aumenta

el ahorro, pero el efecto no es muy grande.
Regresion:

= Espafia: (1979-2005) ; Francia:(1961-2005) 12 Regresion
= Espafia: (1960-2006); Francia: (1960-2006) 22 Regresion
= Dos regresiones:

. S=f(Rd, i) Y S=f(Rd)

» Rd= Renta disponible

» i=tipo de interés Dos paises: Espafia y Francia.



Funcién de Ahorro:

S=-a+ (L-b)Y

= Donde:
= -a= proporcién autbnoma de ahorro.
» (1-b)= propension marginal a ahorrar

= Y= Renta disponible

Regresion para Espafa:
S=f(Rd, i)

Estadisticas d I3 regresion

Coeficienta de comelacion mltiple 0%
Coefciente de daterminacion R'2 0%
R ajustado 0%
Ertor tipico 4
Obsenvaciones Pl
ANALISIS DF VARIANZA
Grados t ibertad ~ Suma de cuadrados  Promedio de los cuadrados. £ Valororico de P
Regresiin 200 10409 75 e Bk 000
Residuos 400 X5V 22
Tofa 50 1043 2
Coeficientes Enor fpico Fstadstoo!  Probabildad  Infenor 95%  Supenor 95%Infenor 99 0%upenor 95 0%
Intercepeidn 3.7 26 31300 A3 28 A3 28
Rents disponible 010 000 1”00 009 01f 0.09 011
Tipo de inees 000 037 001 10l {16 076 7 (76

Regresion para Francia:
S=f( Rd, i)



Estadisticas de la reqresion

Caeficient de correlaciin milltiple 0%
Coeficiente de determinacion R*2 090
R ajustado 0,89
Errortipico 120
Obsenaciones 4500
ANALISIS DE VARIANZA
Grados de libert Suma de cuadrados Promedio d los cuadrados £ slor critico de F

Regresidn 200 54T 44 07372 186,70 0,00
Residuos 210 6090 46 145,01
Total 44100 6023791

Coeficientes  Ermor fipico Estadistico | Probabilidad  Infenior 95% Superior 95%Infenior 95, 0% uperor 95, 0%
Intercepeidn 104 340 207 0,4 0,17 1391 017 1391
Renta dispo 007 0,00 16,67 0,00 0,06 0,08 0,06 0,08
Tip de inte 0,66 091 (0,12 048 118 240 118 250

= Tipo de interés real o nominal no es significativa, es decir, el ahorro no depende

de ella. Para ninguno de los dos paises, también utilizamos el tipo de interés

nominal y también llegamos al mismo resultado.

Regresion para Espafa:
S=f(Rd)

Esfadisticas de Ia regresion

Cosficiente de correlacion miltiple 0,9
Cogfcients de determinacion R'2 0.
R'Z gustado 0.9
Ermar tipico 43
Obsenvaciones 4700
ANALISIS DE VARIANZA
(Grados de lbertad ma de cuadracio deloscua ~ F | Valorenitico de F
Regresidn 100 2228% 22078% 115982 0.00
Residuos 600 4 192
Total 00 23143 %
Coeficientes | Emor fipico Estadistico t Probabiidad  Inferior 95%  Supenor 95% nferior 95 (%uperior 95 0%
Intercepcin 29 0,36 313 000 49 106 4% 106
Renta disponible 0,09 000 3406 000 0,09 0,10 0,09 010

Regresion para Francia:
S= f(Rd)



Estadisficas de I3 regresion

Coefiiente de corelacion mutiple 04
Coefcients de determinacion R'2 089
R ajustado 069
Error tipico 1240
Obsenaciones 400
ANALISIS DE VARIANZA
Grados e libertad ~ uma de cuadradodode loscua £ slorcnticode F
Regresidn 100 SeATT ST JTAR 000
Residuos 4500 o363 15376
Tota 00 BdA03 76
Coeficientes Emo tipico  Estadistico { Probabilidad Infenor 95% Superor 95%!nferior 99, 0%upenor 95,0%
Intercepcion 6,15 305 207 001 00 1Y 20 1Y
Renta dispo 007 00 193 000 006 005 006 008

= Larenta disponible es significativa, por lo tanto, el ahorro depende de ella.
= Por lo tanto, podemos concluir que la renta disponible si que determina el

ahorro, sin embargo el tipo de interés no influye en el ahorro neto de un pais.



