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La tasa de crecimiento interanual de M3 se redujo hasta el 1,5% en enero de 2011, desde
el 1,7% de diciembre de 2010%. La media de tres meses de las tasas de variacion interanual
de M3 en el periodo comprendido entre noviembre de 2010 y enero de 2011 se situd en el
1,7%, en comparacién con el 1,6% del periodo comprendido entre octubre y diciembre de
2010.

Tasas de variacion interanual; | NOVIEMBRE DICIEMBRE ENERO NOVIEMBRE 2010 -
datos desestacionalizados y 2010 2010 2011 ENERO 2011
ajustados de efectos calendario MEDIA

de fin de mes

M3 2,1 1,7 15 1,7

M1 4,6 4.4 3,2 4,1
Préstamos al sector privado 2,0 1,9 2,4 2,1

En cuanto a los principales componentes de M3, la tasa de crecimiento interanual de M1
descendié hasta situarse en el 3,2% en enero de 2011, desde el 4,4% registrado en
diciembre. La tasa de variaciéon interanual de los depdsitos a corto plazo distintos de los
depdsitos a la vista aumentd hasta el 1,1% en enero, desde el -0,5% del mes precedente.
La tasa de variacion interanual de los instrumentos negociables se redujo hasta el -4,2% en
enero, desde el -2% de diciembre.

Por lo que se refiere a las principales contrapartidas de M3 en el activo del balance
consolidado del sector de las IFM, la tasa de crecimiento interanual del crédito total

1 Todas las tasas de crecimiento se refieren a agregados desestacionalizados y ajustados de efectos
calendario de fin de mes.

Traduccion al espafiol: Banco de Espafia.



concedido a residentes en la zona del euro se incrementd hasta el 3,8% en enero de 2011,
desde el 3,4% del mes anterior. La tasa de crecimiento interanual del crédito otorgado a
las Administraciones Publicas se situd en el 11,6% en enero, sin variaciones con respecto al
mes precedente, mientras que la tasa de crecimiento interanual del crédito concedido al
sector privado aument6 hasta el 2% en enero, desde el 1,6% del mes anterior. Entre los
componentes de esta Ultima partida, la tasa de crecimiento interanual de los préstamos al
sector privado ascendié hasta el 2,4% en enero, desde el 1,9% del mes precedente
(ajustada de ventas y titulizaciones de préstamos?, la tasa de crecimiento interanual de los
préstamos al sector privado se incrementd hasta el 2,7%, frente al 2,3% del mes anterior).
La tasa de variacion interanual de los préstamos a las sociedades no financieras aumento
hasta el 0,4% en enero, frente al -0,2% de diciembre. La tasa de crecimiento interanual de
los préstamos a hogares se incrementé hasta el 3,1% en enero, desde el 2,9% del mes
precedente. La tasa de crecimiento interanual de los préstamos para adquisicion de
vivienda aumenté hasta el 3,9% en enero, desde el 3,7% del mes anterior. La tasa de
variacion interanual del crédito al consumo se elevd hasta el -0,8% en enero, desde el -1%
de diciembre, mientras que la tasa de crecimiento interanual de otros préstamos a
hogares se incrementd hasta el 2,8% en enero, desde el 2,6% observado el mes anterior.
Por dltimo, la tasa de crecimiento interanual de los préstamos a los intermediarios
financieros no monetarios (excepto las empresas de seguros y los fondos de pensiones) se
incrementd hasta el 7% en enero, desde el 5,1% del mes precedente.

En los doce meses transcurridos hasta enero de 2011, la posicién acreedora neta frente al
exterior del sector de las IFM de la zona del euro se redujo en 88 mm de euros, frente al
descenso de 83 mm de euros registrado en los doce meses transcurridos hasta diciembre.
La tasa de crecimiento interanual de los pasivos financieros a mas largo plazo del sector
de las IFM descendi6 hasta el 3,6% en enero, desde el 3,8% de diciembre.

Notas

¢ Ademas de la evolucibn monetaria mensual correspondiente al mes de referencia, en
esta nota de prensa se incluyen ligeras revisiones de los datos de meses anteriores.

e Los datos mas recientes sobre los agregados monetarios y sus contrapartidas, que
figuran en el anexo estadistico a esta nota de prensa, pueden descargarse de
Statistical Data Warehouse (http://sdw.ecb.europa.eu/browse.do?node=bbn1863).

Estos datos, asi como las tasas de crecimiento intermensual y a plazos mas cortos de
determinadas partidas, las series temporales mas largas de los principales agregados

2 Ajustados de préstamos dados de baja del balance estadistico de las IFM por ventas o titulizaciones. La tasa
de crecimiento interanual de los préstamos ajustada de ventas y titulizaciones puede consultarse en:
http://sdw.ecb.int/search.do?type=serieskey&q=BSI.M.U2.Y.U.A26.A.1.U2.220.Z01.A
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monetarios (con fecha de inicio en enero de 1970) y notas metodoldégicas sobre
conceptos relativos a las estadisticas monetarias y los procedimientos de
desestacionalizacion también pueden consultarse en la direccién de BCE en Internet
(http://www.ecb.europa.eu/stats/money/aggregates/aggr/html/index.en.html).

e Los datos corresponden a la composicion por paises de la zona del euro en sus distintas
etapas, es decir, comprenden los Estados miembros de la UE que habian adoptado el
euro en las fechas a las que se refieren las estadisticas. Los datos sobre saldos vivos
incluyen Grecia a partir de enero de 2001, Eslovenia a partir de enero de 2007, Chipre y
Malta a partir de enero de 2008, Eslovaquia a partir de enero de 2009 y Estonia a partir
de enero de 2011.

e La publicaciéon de las estadisticas sobre la evolucibn monetaria en febrero, marzo y
abril de 2011 esta prevista para las 10 h. de los dias 25 de marzo, 29 de abril y 27 de
mayo de 2011, respectivamente.
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Cuadro 1

EVOLUCION MONETARIA DE LA ZONA DEL EURO : ENERO 2011

DATOS DESESTACIONALIZADOS

(mm de euros y tasas de variacion interanual a))

MEDIA
DICIEMBRE 10 ENERO 11 NOV-10
ENE-11
Saldos a fin| ~ Flujos | Tasa crec. [Saldos a fin| Flujos | Tasa crec. | Tasa crec.
demes | mensuales® | interanual | de mes | mensuales™ | interanual | interanual
COMPONENTES DE M3
(1) M3 (= rbricas 1.3, 1.6 y 1.11) 9524 -14 1,7 9481 -48 15 1,7
(1.1) Efectivo en circulacién 790 -6 4.6 803 12 55 5,2
(1.2) Dep6sitos a la vista 3911 27 4.4 3891 -23 2,7 3,8
(1.3) M1 (rtibricas 1.1y 1.2) 4701 21 4.4 4693 -11 3,2 41
(1.4) Depositos a plazo hasta 2 afios 1775 -26 -6,9 1806 30 -3,2 -5,9
(1.5) Depositos disponibles con preaviso hasta 3 meses 1909 -5 6,2 1913 3 5,6 6,3
(1.6) Otros depositos a corto plazo (rubricas 1.4 y 1.5) 3684 -31 -0,5 3720 33 1,1 0,1
(1.7) M2 (rtbricas 1.3y 1.6) 8386 -10 2,2 8413 23 2,3 2,3
(1.8) Cesiones temporales 443 10 28,2 393 -49 25,6 30,0
(1.9) Participaciones en fondos del mercado monetario 575 -15 -14,9 549 -26 -16,8 -15,0
(1.10) \Valores distintos de acciones hasta 2 afios 121 1 -13,7 125 4 -10,8 -12,9
(1.11) Instrumentos negociables (rubricas 1.8, 1.9 y 1.10) 1138 -4 -2,0 1068 -71 -4,2 -1,9
CONTRAPARTIDAS DE M3
Pasivos de las IFM:
(2)  Tenencias de la Administracion Central @ 317 -32 7,0 328 1 13,4 12,8
3) Pasivos financieros a més largo plazo frente 7314 3 3.8 7333 43 3,6 3,8
a otros resid. zona euro (= rdbricas 3.1 a 3.4)
(3.1) Depositos a plazo superior a 2 afios 2436 -5 45 2443 9 3.8 4,3
(3.2) Depositos disponibles con preaviso sup. a 3 meses 118 -1 -5,8 118 0 -5,4 -5,8
(3.3) Valores distintos de acciones a mas de 2 afios 2750 5 2,2 2766 27 1,9 1,9
(3.4) Capital y reservas 2009 3 6,0 2005 7 6,4 6,5
Activos de las IFM:
4 Crédito a resid. zona euro (= rdbricas 4.1y 4.2) 16610 -92 34 16673 53 3,8 3,7
(4.1) Crédito a las Administraciones Publicas 3243 -46 11,6 3242 -3 11,6 12,1
del cual: Préstamos 1231 -1 20,2 1226 -5 18,5 19,3
del cual: Valores distintos de acciones 2012 -44 7,0 2016 2 7,9 8,2
(4.2) Crédito a otros residentes en la zona del euro 13367 -46 1,6 13431 55 2,0 19
del cual: Préstamos €) 11028 -16 19 11066 31 2,4 2,1
pro memoria: préstamos ajustados de ventas y titulizaciones ” ND -13 2,3 ND 21 2,7 2,4
del cual: Valores distintos de acciones 1533 -20 0,1 1552 20 -0,2 0,5
del cual: Acciones y participaciones 806 -9 0,8 812 5 19 1,4
(5) Activos exteriores netos 609 54 ND 580 4 ND ND
(6) Otras contrapartidas de M3 (residual) -65 -5 ND -111 -50 ND ND

(= M3 + rlbricas 2, 3 - rubricas 4, 5)

a) Las discrepancias en el cuadro pueden deberse al redondeo. La informacién de este cuadro se basa en las estadisticas del balance consolidado remitidas por las
instituciones financieras monetarias (IFM), que incluyen el Eurosistema, las entidades de crédito y los fondos del mercado monetario situados en la zona del euro.
b) Calculados a partir de las diferencias mensuales de los saldos ajustados por reclasificaciones, variaciones del tipo de cambio, otras revalorizaciones y otros

cambios que no se deriven de operaciones.
c) Pasivos de las instituciones financieras monetarias (IFM) y de ciertos organismos de la Administracion Central (Correos, Tesoro) frente a residentes en la zona del
euro distintos de las IFM y excluida la Administracion Central.
d) Incluye depositos de la Administracion Central en las IFM, asi como valores emitidos por las IFM.
e) Para un mayor grado de detalle, véase cuadro 4.
f) Ajustados de préstamos dados de baja del balance estadistico de las IFM por ventas o titulizaciones.




Cuadro 2
EVOLUCION MONETARIA DE LA ZONA DEL EURO : ENERO 2011
DATOS SIN DESESTACIONALIZAR

(mm de euros y tasas de variacion interanual a))

MEDIA
DICIEMBRE 10 ENERO 11 NOV-10
ENE-11
Saldosafin| Flujos | Tasacrec.| Saldosafin | Flujos | Tasa crec.| Tasa crec.
demes | mensualed | interanual| demes | mensualed” | interanual | interanual
COMPONENTES DE M3 ©
(1) M3 (= rlbricas 1.3, 1.6 y 1.11) 9.573 52 2 9.495 -83 1 2
(1.1) Efectivo en circulacion 809 18 5 796 -13 5 5
(1.2) Depositos a la vista 3.945 47 4 3.915 -32 3 4
(1.3) M1 (rdbricas 1.1y 1.2) 4.754 65 4 4712 -45 3 4
(1.4) Depositos a plazo hasta 2 afios 1.814 4 -6 1.798 -17 -3 -6
(1.5) Depositos disponibles con preaviso hasta 3 meses 1.905 21 6 1.925 19 6 6
(1.6) Otros depdsitos a corto plazo (rdbricas 1.4y 1.5) 3.719 24 0 3.723 3 1 0
(1.7) M2 (rtbricas 1.3y 1.6) 8.472 89 2 8.435 -42 2 2
(1.8) Cesiones temporales 427 -5 29 391 -37 25 30
(1.9) Participaciones en fondos del mercado monetario 552 -33 -15 544 -9 -17 -15
(1.10) Valores distintos de acciones hasta 2 afios 121 1 -14 125 4 -11 -13
(1.11) Instrumentos negociables (ribricas 1.8, 1.9y 1.10) 1.100 -37 -2 1.060 -41 -4 -2
CONTRAPARTIDAS DE M3
Pasivos de las IFM:
(2)  Tenencias de la Administracion Central @ 264 -97 7 316 52 14 13
3) Pasivos financieros a mas largo plazo frente 7.329 33 4 7.328 23 4 4
a otros resid. zona euro (= rlbricas 3.1 a 3.4)
(3.1) Depositos a plazo superior a 2 afios 2.449 20 4 2.446 -2 4 4
(3.2) Depositos disponibles con preaviso sup. a 3 meses 119 -1 -6 120 2 -5 -6
(3.3) Valores distintos de acciones a més de 2 afios 2.736 -4 2 2.750 25 2 2
(3.4) Capital y reservas 2.025 17 6 2.012 -1 6 7
Activos de las IFM:
4) Crédito a resid. zona euro (=rdbricas 4.1y 4.2) 16.597 -116 3 16.653 45 4 4
(4.1) Crédito a las Administraciones Publicas 3.216 =72 12 3.239 21 12 12
del cual: Préstamos 1.236 4 20 1.233 -3 19 19
del cual: Valores distintos de acciones 1.980 -76 7 2.006 23 8 8
(4.2) Crédito a otros residentes en la zona del euro 13.381 -44 2 13.414 25 2 2
del cual: Préstamos 11.033 -18 2 11.063 23 2 2
pro memoria: préstamos ajustados de ventas y titulizaciones ® ND -15 2 ND 12 3 2
del cual: Valores distintos de acciones 1.549 -15 0 1.537 -12 0 1
del cual: Acciones y participaciones 800 -11 1 815 13 2 1
(5) Activos exteriores netos 629 49 ND 597 1 ND ND
(6) Otras contrapartidas de M3 (residual) -61 54 ND -111 -54 ND ND
(= M3 + rubricas 2, 3 - rdbricas 4, 5)

a) Las discrepancias en el cuadro pueden deberse al redondeo. La informacion de este cuadro se basa en las estadisticas del balance consolidado remitidas por las instituciones
financieras monetarias (IFM), que incluyen el Eurosistema, las entidades de crédito y los fondos del mercado monetario situados en la zona del euro.

b) Calculados a partir de las diferencias mensuales de los saldos ajustados por reclasificaciones, variaciones del tipo de cambio, otras revalorizaciones y otros cambios que no
se deriven de operaciones.

c) Pasivos de las instituciones financieras monetarias (IFM) y de ciertos organismos de la Administracién Central (Correos, Tesoro) frente a residentes en la zona del euro
distintos de las IFM y excluida la Administracion Central.

d) Incluye depositos de la Administracion Central en las IFM, asi como valores emitidos por las IFM.

e) Ajustados de préstamos dados de baja del balance estadistico de las IFM por ventas o titulizaciones.



Cuadro 3

CONTRIBUCIONES DE LOS COMPONENTES DE M3 A LA TASA DE CRECIMIENTO INTERANUAL DE M3: ENERO 2011

DATOS DESESTACIONALIZADOS
(contribuciones en términos de la tasa de variacion interanual de MS))

NOVIEMBRE 2010 DICIEMBRE 2010 ENERO 2011
[V 2.2 21 15
(1.1) del cual : Efectivo 04 04 04
(1.2) del cual : Depésitos a la vista 17 17 11
)] M2 - M1 (= otros depdsitos a corto plazo) -0,2 -0,2 05
®) M3 - M2 (= instrumentos a corto plazo negociables) 01 -0,2 -0,5
4) M3 (=ribricas 1, 2,y 3) 21 17 15

a) Las discrepancias en el cuadro pueden deberse al redondeo.

Cuadro 4

DETALLE DE LOS PRESTAMOS POR CONTRAPARTIDA, FINALIDAD Y PLAZO INICIAL: ENERO 2011

DATOS DESESTACIONALIZADOS
(mm de euros y tasas de variacion interanuala))

DICIEMBRE 2010 ENERO 2011
Saldos a fin de mes Flujos Tasa crec. Saldos a fin de mes Flujos Tasa crec.
mensuales” interanual mensuales” interanual
DETALLE DE LOS PRESTAMOS
@ Préstamos a soc. no financieras 4.664 -25 -0,2 4.692 24 0,4,
(1.1) hasta1afio 1.126 -9 -3,6 1.148 21 -1,8]
(1.2) delab5afios 901 -8 -2,4 897 -5 -2,2
(1.3) amésde5 afios 2.638 -8 22 2.647 8 24
(2)  Préstamos a hogares ¥ 5.156 23 29 5.183 23 31
(2.1) Crédito al consumo 640 -3 -1,0 638 -1 -0,8
(2.2) Préstamos para adquisicion de vivienda 3.698 26 37 3.721 20 3,9
(2.3)  Otros préstamos 818 0 2,6 824 4 2,8
3) Préstamos a intermed. financ. no
monetarios, salvo empresas de seguros y 1112 -13 51 1.099 -12 7,0
fondos de pensiones
(4) Préstamos a empresas de seguros y fondos % 1 8.4 92 4 65

de pensiones

a) Las discrepancias en el cuadro pueden deberse al redondeo.
b) Calculados a partir de las diferencias mensuales de los saldos ajustados por saneamientos totales o parciales, reclasificacione
variaciones del tipo de cambio y otros cambios que no se deriven de operaciones.

c) Préstamos concedidos por las instituciones financieras monetarias (IFM) a los residentes en la zona del euro distintos de IFM y excluidas las Administraciones Pablicas.

d) Incluye préstamos a instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares.
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