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Ahorro posítívo, negafívo g neulro - x
Finalizamos el precedente artículo examínando algunas de las dificultades

que exístían para coznbatir el «ahorro excesivo», causante de las crisís. Estas
clificultades son intrínsecas del mecanismo del ahorro. Porque ahorrar, en el
sentido de gastar menos de lo que se ingresa, entraía, en principio, «huelga de
compras, lo que conduce a la acumulación de stocks y a la crisis, y esta es,
precisamente, la primera fase, necesaria e inevitable, del mecanismo del aho-
rro, con lo que el ahorro se inicia por una prinzera fase sieznpre negativa.

Cuando el ahorro, en ulterior fase, se transfiere, depositándolo en Bancos,
Cajas de Àhorros o prestándolo a terceros, ]a «huelga de compras», aue siem-
pre en principio efectua el ahorrador, puede quedar contrarrestada por las
compras que efectuen los ulteriores perceptores de sus ingresos:

a) Si éstos los gastan, el ahorro de los ahorradores quedará socialmente
anulado por el desahorro de los prestatarios. Subsistirá un crédito, directo o
indirecto, de Ios ahorradores contra los deudores, representativo de aquel
ahorro, pero en realidad éste habrá desaparecido. Àhorro compensado por
desahorro, o ahorro de unos prestado a y gastado por otros, implica sobre la
producción una acción neutra: ni huelga de compras, ni incremento de riqueza.
Neutra porque, sin aumentar la riqueza, no disminuye ni interrumpe la con-
tinuidad de la producción.

b) Si los ingresos transferidos por ios ahorradores se invierten voiunta-
riamente en compras de bienes que NO se consumen, aumenta la existencia
de estos bíenes y con ellos la riqueza. Y su compra posibilita que prosiga la
producción de bienes similares. Subsiste también el crédito del ahorrador con-
tra el deudor, pero éste posee en contrapartida la nueva riqueza real acumu-
lada. El ahorro que deriva a ínversión incrementa, pues, la riqueza real: es la
acción positiva del ahorro, la de íncrementar la riqueza. La íncrementa, no por
eI simple hecho de conservai una ríqueza que ya existía, —porque el comprar-
la presupone su previa existencia—, sino porque la compra posibilita la conti-
nuidad de la producción de nueva riqueza similar acumulable.

c) EI ahorro puede no transferirse, reteniéndose en efectívo, atesorando.
En este caso, ios ingresos desdoblados por la producción, atesorados, no se pre-
sentarán a compras, y su contrapartida en stocks quedará invendida: tendremos
huelga de compras y acumulación invoiuntaria de stocks, lo que conduce a la
crisis. Es la acción aeativa del ahorro que, & través del atesoramiento, se es-



tana en su prímera £ase siempre negativa. egativa porque interrumpe Ia
continuidad de la. pmducciión contayén.do1á.

Pero este aspecto negativo puede también darse en ei ahorro transferido:
cuando s apiica a finencia,r stocs que seaczzmulen invoiuirtaaja,inen.te, a con-
secuenrja precjsaiente &. un. exeso d. al.or.o; o cueztde. se a plica a. suj,ati,tuir
créditos precedentes, encogiendo el volumen de crédito bancario puesto en cir-
cuación.. En ambos casos, el abro tr.ansferjdo hace igualmente. «huel,ga de
compras». Por lo que, insistimos, no puede darse por seguro que el ahorro
transferido se txan,s.foxzn.e, siein.pre e,n neutzo pQs.itivo, p.uespede degenerar
en. neativo.

E,a acción deF aIiorro sol3re ra producción y ra riqueza pu,ede set, pues,,
neutra (ahorro neutralizado por,. desahorrQ); positiva (cuande se ixvierte y
aumenta Ia riqueza). o negativa (hueFga d cozzzpras y crisi.$)..

La teoría económica clásica daba por supuesto que todo el ahorro se in-
vertía, es deeir, suponía tácitamen,te que todo el aho.rro era sieznpre positivo, y
de ahí su a p.olog4a i ndicnaiJdel a.arnc cornobas,odF pmg -e.so eoizómico.
Ignoraba la posible existeiicia del ah@ro negativo —alorro que voluntaria-
mente no se invierte ni se gasta— y que, en lugar de aumentar, contrae la pro-
ducción yr Ia riqureza,. prc ocadx sul,consumo, Por ello, la.teoría clásicra no
acertaba a dar una expIicación lógica. de las cris.is. económicas. No puede, pues,.
razonal.ilernente, .bacers.e broy la. apola,gía O:. la dertracció.ri índiscriminada deii
ahorro Lrzdemos y debemas most.raraos en.tusiastas del ahorroposiiuo, qrze
conduce a ia prosperidad, pero ersaras del. aborro,n;egativo:, quea.ume.a
la pobre,za. Y cr,eemos «ue: el s.e.creto: del prrogresn ecoeórnrico es,triba, .s,tjcillja-.
mente,, e,zz conseg,zirir desterrar ei abati.iro negec.ivo : aI)erfomenÉar el airoztroz
positiva.

Otro probIe.ma impartante típico del m,ecanismro delr ahorro el aiorao
ahorr.a. para dLsponrer en un. f;uur de su.s ingresos por lo que, ezi m.ucha. ca-
sos, no le interesa r.enuniar a su disponil,ilidad,.. Esd.ecir,.aborrar irnp1ica
disponibilidad, pero la disponibi•lidad del aAor,ro es repudiada por zzestro sis-
tema económico, porque el ahorro disponible es ne,gativo ¿C.óm.o aunar, pu.es,.
ia disponibilidad, deseada por ios ahor.radores,, con.ia in.versión, im,pu.esta parr
ei sistema económico y q.ue implíca la pérdida de la.dís.ponibiiidad? Esta es
impor.tantísima misión del sistema bancario: io.s ahorro «deposita.dos» eiz.
Bancos o Cajas de Ahorros no quedan a1Ií reaImente. «de.positadQs» esp.ezando
que vayamos & retirarlos: son pr.estadQs a terceros. para qu.e iQs.g.aaten..o, LQS
inviertan, sin que sea obstáculò para que podamos dís.pon,ex de eliosen. et
momento que nos acomode porque no todos coincicilmos en retirar al inísmo
tieznjyo nuestros saldos y, en l práctica•, resolta suflc*ente un irrisorio poricen-
taje de d4sponibi1idad de ios mismos para darnos larsensación de una disponï-
bilida.d constante y generalr. Con ello, los Bazrcos lrarcen compatibl en elévarJfí-
sinze grrado la diapoi,iibi..kidad con la inversión, cearrzdo, co•n una mínima
inmovilizaciózz de efectivo, urza liquidez o disponi.bi.lidad que es suficien.te pa-
ra todos en conjunto, pero que no lo sería si caa uno quisiésemos asegurár-
nosla in.dividiaIment.e. .igo simiiar podría dcirrse del sistema bursáti, qore
posibjlit ia i.nversi6n a Iargo plazo qurelos emisores de valores larán pro-
bablementa eectiva invirtiende lós préstaznos en hienes realés), sin qxe.Ios
ahorradores o sus depos.itrios renuncien eompFetamente a una disorri13iiidad
que puedeza. recuper,az con. relativa rapide,, a un preciou Qtro, mediazite Jg re-
ven,,ta de ios aiores.mobiJarjs. en. zzia. mere.ado crea.do ar este fin. De ni.zera
que,, sin los sist.ernas bancario. o burstii.so2o a,t.esozranclo podríamcs ahorzar
canserzzando1a. ¿íspor,íbil,idad, y cornoque. e1 atescrat,ni.ezzto es ahorro nregatízo,.
tQdo. incremento coiectivo del ahorro inapiiearía n.o ,la pesibiiidad de urz rnayor



progreso econòrníco a través de una mayor inversión, sino la seguridad de una
nueva depresión por mayor subconsumo. Los sistemas bancario y burséítil tie-
nen, pues, la virtud de transformar ahorro que serfa negativo en neutro o po-
sitivo.

Sorprende observar ei lento progreso ecoriórnico de la hurnanidad durante
tantos siglos y su rápida expansión en estos dos últimos. Y es que en el pasa-
do, ahorrar consistia predominantemente en atesorar, ahorro negativo que era
el culpable de aquel lento progreso. l reciente y continuado progreso econó-
mico de la humanidad se debe a una rnejor superación del aborro negativo,
gracias a 1os sistemas bancario y bursatil que facilitaron el enlace ahorro-
inversión sin menoscabo de cierta disponibilidad. De manera que todos los
progresos técnicos de que nos enorgullecemos, el enorme incremento de las
inversiones y la constante mejora del nível de vida, habrían quedado ahoga-
dos sin este perfeccionamiento del mecanismo ahorro..inversión que, en esen-
cia, posibilita la transformación del ahorro negativo en neutro o, mejor, en
positivo. No hemos hallada formulada esta teoría de que la lentitud del pro-
greso económico sea debida al ahorro negativo; y es lógica, porque sin deman-
da y 81fl inversión, factores ambos que disminuye o anula el ahorro negativo,
no es posible tal progreso. Pero a pesar del avance conseguido, el sistema aún
no es perfecto, porque todavía existe ahorro negativo. Y el atraso de muchos
paises, como el nuestro, guarda relación con el grado en que subsiste tal aho-
rro, sin eI cual no existirían ias crisis. Y de su mayor elirninación depende el
futuro progreso económico.

Si nuestro objetivo lo constituyese el aspecto positivo del ahorro, por
ejemplo, aumentar su volumen, existe un procedimiento rnejor que tratar de
inducir a la gente & que ahorre más o a que gaste menos: es el de influir sobre
el aumento de las inversiònes. Porque ahorro, en su sentido positivo de au-
mentar la riqueza existente, implica automática inversión. En realidad, aho-
rro positivo e inversión se refleren a un mismo fenómeno: inversión, al as-
pecto real de la creación de riqueza: ahorro, a su aspecto nominal, o al
desdoblamiento dinerario derivada del acto de producción de los bienes de
inversión. Ya sabemos que no es éste el sentido con que concebimos el acto
del ahorro: porque lo concebimos como una abstención de gastar y no como
una consecuencia de la producción de los bienes que se ahorran, es decir, de
los bienes que, producidos, no se consumen. Pero a pesar de estar generalizada
la primera creencía, es en el acto de la producción donde tiene realidad la gé-
nesis del aliorro. Solo la producción es creadora de riqueza. E1 ahorro, inhibi-
ción de gastar, no la crea: puede conservar la ya creada, menos cuando por su
acción negativa la destruye o, mejor dicho, imposibilita que nuevas produccio-
nes prosigan en su creación, lo que es equiparable a destruccíón. En realidad,
el ahorro está sujeto al ciclo productivo: una producción genera ingresos, estos
ingresos posibilitan su compra, la compra estimula su reposicíón y da lugar a
una nueva producción con nuevos ingresos. Compramos con los ingresos pro-
ceclentes de una producción pretérita o presente, pero esta compra posibilita la
producción futura. Pero si los ingresos generados por la producción se estan-
can en ahorro de fase negativa, sin revertir a compras, este ahorro no crea ri-
queza, sino que interrumpe el ciclo productivo y disminuye la creación cle
nueva riqueza consumible o acumulable.

En definitíva, en el proceso positivo ahorro-inversión. lo substancial es el
acto de producción de los bienes de inversión; y el ahorro es su consecuencia
obligada o su doblaje nominal, es decir, que el ahorro depende siempre de la
inversión. Insístimos sobre este particular porque los economistas, en general,
tienden a conceder al ahorro la máxima jerarquía, subestirnando la inversión,



y considerando que ésta depende de aquel, cuando és a1 revés. Keynes, sin em-
bargo, en su Teoría General, ya se dió cuenta de la supedítación del ahorro a
la inversión, cuando considera el ahorro como un resíduo de aquella, porque
escribe: «E1 excedente del ingreso sobre el consumo, al que llamamos ahorro,
no puede díferir de la adición al equipo productor, aI que llamamos inversión.
Lo mismo pasa con el ahorro neto y la inversión neta. E1 ahorro, de hecho,
no es más que un simple resíduo. Las decisiones de consumir y las decisiones
de invertir determinan conjuntamente ios ingtesos. Su poniendo que las deci-
siones de invertir se hagan efectivas, una de dos, o restringen eI consumo o
ampiian ei ingreso. De este modo, ningún acto de inversión puede evitar que
el residuo o margen, ai que llamamos ahorro, deje de aumentar en una canti-
dad equiva1ente.

Si, como hemos aflrmado,el ahorro colectivo no depende de ios esfuerzos
para ahorrar de la gente, porque si son excesivos quedarán frustrados por el
subconsumo que provocarán y ia consíguiente crisis; y si, aunque la gente no
quiera ahorrar, con tal de que se invierta, esta ínversión provocará ahorro en
algún punto del sistema económico, es evidente que tienen que ser más efícien-
tes los intentos de influir sobre ei ahorro a través de la inversión, que además
es aigo real y tangibie, que sobre el ahorro, algo muy incontrolable y con po-
sibles efectos negatívos. E influyendo sobre el volumen de las inversiones, se
influyen automáticamente, y más positivamente, sobre el volumen dei ahorro
que pretendiendo actuar directamente sobre éste.

Pero con estas consideraciones no tenemos enfocado el probiema principal:
hemos abordado el aspecto positivo del problema del ahorro, pero para nues-
tro ensayo tiene mayor importancja su aspecto negativo. Aún dando por su-
puesto que puedan adoptarse medidas eficientes para influir sobre el volumen
de Ias inversiones y, por consiguiente, sobre el volumen del ahorro, se dispone,
sin duda, adoptándolas, de un medio para contrarrestar en cierto grado un
período de depresión y mejorar la situación económica. Pero ésto no es en sí
mismo una solución definitiva o a largo plazo de nuestro problema principal:
porque Ias inversiones, especialmente la mayoría de las empresariaies, que se
mueven por factores de lucrativídad, no podrán proseguir indefinidamente,
mejorando la situación económica y el bienestar general, de no exjstir deman-
da efectiva suficiente para absorber 1os incrementos de producción y de servi-
cíos que de ellas deriven. Es decir, una crisis, que siempre es consecuencia del
ahorro excesivo transformado en negativo, puede ser contrarrestada aumentan-
do las inversiones, ya que eI aumento de éstas puede absorber el exceso de
ahorro. Sin embargo, más inversiones productives significan más produccjón
y más ingresos, pero si Ia gente, en su deseo de ahorrar, renuncia a aumentar
su consumo aunque aumenten sus jngresos, ilegará el momento en que Ia
producción sobrepasará la demanda, por existir nuevamente tendencia excesi-
va al ahorro, y no podrá evitarse el estaiiido de la crisis. Porque el ahorro ca-
nalizado hacia la inversión productiva tiende a actuar en un doble sentido:
como ahorro, a restringir el consumo, y como inversión, a aumentar la pro-
ducción: contrapuestas tendencias que conducen al desequilibrio, que es la
crisis. Keynes creyó que las crisis podría evitarse estimuiando las inversiones:
pero no consideró esta importante realidad de que las inversiones productivas
tienen tin límite.

Cuando se llega a este iímite no es ya solución aumentar las inversiones
prodtictivas excepto si éstas pueden realizarse en el extranjero. La soíución
ha de consistir en aurnentar el consurno o las inversiones improductivas. Y si
no hay medio de conseguirlo, tampoco habrá medio de evitar la crisis. Y con
ella se perderán, sin beneflcio para nadje y con perjuicio para todos, una parte
importante de la producción y del consumo que el sistema económico está en
situación de ofrecer, con la consiguiente absurda y tácita renuncia colectiva a
la posible mejora del nivel de vida. Y aún, por tenunciar a esta mejora, la



crisis, por su carácter acumulativo, se encargar incluso de reduéir el nivel de
vida ya alcanzado.

En resumen: el progreso econótnico so10 se obtuvo en el pasado, y solo se
obtendr en el futuro, en la medida en , que se consiga tnejorar la eliminación
del aborro negativo y fomentar el aborro positivo. Transitoriamente, aumen-
tando las inversiones, puede neutralizarse el ahorro negativo. Pero el aumento
de las inversiones y el de la producción que de ellas se derive, aumentará
también los ingresos, y si subsiste la propensión excesiva al ahorro, resurgirá
nuev-amente el ahorro negativo con lo que la pioducción volverá a sobrepasar
la demanda. Entonces el ahorro negativo solo podrá ser contrarrestado au-
mentando el gasto o las inversiones improductivas, de lo contrario se inte-
rrumpirá el progreso económico y se reducirá el nivel de vida Iya potencial-
mente alcanzado.

»Ànales Históricos de P.eus desde su fundación hasta nuestros días», de
Àndrés de Bofarull y de Brocá.

Editado por «P.osa de P.eus», y satisfaciendo numerosos ruegos, ha apa-
recido el tomo primero de los Anales de Bofarull. Dicho libro alcanza, con
ésta, su tercera edición.

Los motivos que han impulsado a la Àsociación de Estudios P.eusenses a
publicarlo de nuevo son, además del anteriormente citado, la falta de una
obra de conjunto sobre nuestra historia local, el deseo de rendir homenaje a
un reusense ejemplar y de destacar Ios valores locales.

Es obv-io que cualquier comentario, salvo si estuviera muy bien docu-
mentado, sobre esta conocida obra, resultaría pedante, principalmente tras el
excelente estudio de Joaquim Santasusagna sobre las letras locales en el que
se dedica un espacio al libro de que se trata: «Pocs pobles poden venar-se, ni
àdhuc els que són superiors a P.eus en estirp i en efemérides assenyalables, de
tenir una història escrita com la que Àndreu de Bofaru]1 dedicà a la seva po-
blació. Àndreu de Bofarull, amb la seva obra, forní als seus conciutadans un
blasó en forma de llibre i a Catalunya una collaboració en la seva història.
La cronoiogia política de la ciutat, la de les seves institucions i régims, la de
la seva economia, la de la seva cultura, la dels seus monuments, i cases, la
dels seus costums i homes, tot senllaça amb la història general del país, i es
presta un bon servei en estudiar-ho com féu Bofarull».

Como defectos principales sefiala los siguientes: «Lobra ofereix llacunes,
a vegades es contradiu i no fa encaixar sempre els esdeveniments locals amb
els generals de Catalunya».
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