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La inflacion presiona a los hogares:
su tasa de ahorro bajara en 2027 y 2028

Este ano cerrara en el 10,9% y dentro de dos afios, en el 9,9%, segn predice Funcas

Marta Yoldi \40RD. Tasa de ahorro de los hogares
El alza continua de la inflacion es-
ta produciendo cambios en los ha-
bitos de los hogares espaiioles. Uno
de ellos se refiere al ahorro, que se
ha convertido en el medio para se-
guir consumiendo. Las bajadas de
la tasa de ahorro de los hogares son
ligeras pero constantes desde hace
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meses hasta el punto de que algu-
nas previsiones, como las elabora-
das por Funcas, apuntan que en
2028 habra descendido un punto
respecto a la que se predice para es-
te aflo y pasara del 10,9% de la ren-
ta bruta disponible al 9,9%.

El Banco de Espaiia, en sus pre-
visiones macroeconémicas de este
mismo mes de octubre, explica que
la tasa se situ6 en el 11% en el se-
gundo trimestre con lo que “per-
manece en niveles elevados y sig-
nificativamente superiores a su pro-
medio historico. Estos niveles pro-
porcionan margen para que los
hogares amortigiien el impacto del
shock inflacionista y el de la subi-
da de los tipos de interés sobre la
renta real disponible”.

El 11% sigue siendo una tasa ele-
vada pero en caida ininterrumpida
desde hace dos afos. El BBVA Re-
search publica que, en 2024, un ho-
gar medio en Espafa ahorraba el
19% de su renta, aunque matiza que
hay mucha heterogeneidad y diver-
sos factores.

Funcas, por su parte, apunta que
el ahorro seguira cayendo porque
las familias “incrementarian su gas-
to en consumo ligeramente por en-
cima de lo que crece su renta, en li-
nea con lo ocurrido en los altimos
trimestres”. Y advierte que “cual-
quier desvio al alza o ala baja en esa
senda de gasto tendria una inciden-
cia relevante en la coyuntura”.

El Instituto de Estudios Econo-
micos (IEE) ya recogia antes del ve-
rano los efectos de la inflaciéon en
los hogares y avisaba de que las ren-
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Fuente: INE (Instituto Nacional de Estadistica).
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El porcentaje del
PIB destinado a las
reservas también
bajara un punto
entre 2026 y 2028

tas mas bajas son las que més recu-
rren al ahorro para consumir.

Lo cierto es que el consumo pri-
vado mantiene vigor y este afio au-
mentara un 3%, crecimiento muy
similar al experimentado en 2025,
que fue del 3,1%. No obstante, los
analistas de Funcas, como la mayo-
ria, indican que la inflacion afecta-
ra negativamente “a la capacidad de
consumo de muchos hogares” y pre-

vén que el privado “avanzara a un
ritmo inferior a los registros del trie-
nio 2023-2025”.

Fenémeno general

La disminucion del ahorro no es un
fenémeno exclusivo de Espania, co-
mo no lo es la inflacién elevada. Si
bien hay que recordar que el dife-
rencial con la Unién Europea con-
lleva un IPC mayor, pues segin el
dato espafiol de septiembre fue de
1,2 puntos y en agosto de 1,3, se-
gun el indicador armonizado.

A principios de este mes de octu-
bre, el Banco Central Europeo (BCE)
ha publicado los datos macroeco-
némicos de la eurozona y ha dado
a conocer que la tasa de ahorro bru-
to en el segundo trimestre de 2026
se ha situado en el 14,4%, lo que re-

presenta un descenso de dos déci-
mas respecto a la registrada en los
tres primeros meses del ejercicio.

Sobre la zona euro, la OCDE apun-
ta que el consumo privado se man-
tendra gracias a que el mercado la-
boral esta resistiendo y a una “lige-
ra reduccion de la tasa de ahorro”.
Es practicamente lo que est4 suce-
diendo en Espaiia.

Las previsiones de Funcas sobre
la tasa de ahorro nacional son muy
similares a la de los hogares. Esta
tasa, que es el porcentaje del PIB
nacional que se destina al ahorro,
cerr6 2025 haciendo historia: un
25%. En 2026 se prevé que baje has-
ta el 24,1%; que se mantenga prac-
ticamente en 2027 (24%) y que vuel-
va a descender con fuerza en 2028,
hasta el 23,6%.

L as cuentas
bancarias son el
mayor destino
de las reservas

M. Y. MADRID.

Los espanoles confian plenamen-
te en el sistema financiero. Asilo
pone de manifiesto la Encuesta
de Competencias Financieras del
Banco de Espana en la que se re-
vela que el 68% del ahorro va a
parar a una cuenta bancaria, ya
que su manejo es facil y permite
disponer del dinero de inmedia-
to. Pero también, aunque en me-
nor medida, a otros productos fi-
nancieros como cuentas de aho-
110, planes de pensiones, fondos
de inversion o acciones. La subi-
da de tipos de interés beneficia
actualmente a quienes ahorran
con los mismos.

En los datos de la Encuesta,
realizada en 2021 (la anterior se
realiz6 en 2016) cuando el nivel
de ahorro era todavia muy alto
debido alos efectos de la pande-
mia, llama la atencion que el 40%
de los encuestados contestara
que dedicaba también sus reser-
vas de dinero a conservarlo en
metalico, se supone que en casa.

El 3% de las familias con ba-
jos ingresos y el 22% de las fami-
lias con ingresos altos prefieren
los planes de pensiones.

La Encuesta, que distingue por
sexo y por edad, arroja que los
fondos de inversioén son mas ha-
bituales entre hombres que en-
tre mujeres (un 10% frente a un
7%). Su crecimiento se ha nota-
do especialmente entre la pobla-
ci6on comprendida en edades de
entre los 35 a 45 afos, tanto uni-
versitarios como trabajadores.

Hay productos que ofrecen ren-
tabilidad si se invierte en ellos
pero que tienen mucho riesgo:
las acciones y, especialmente, las
criptomonedas. Por ello, la in-
version inmobiliaria, para quie-
nes se lo puedan permitir, sigue
siendo una opcién extendida pe-
ro la evolucién del mercado ha
retraido en parte a los ahorrado-
res, sobre todo si la adquisicion
se va a destinar al alquiler.




