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Evolucion econdémicay financiera de la zona del euro por sectores
institucionales: Cuarto trimestre de 2014

Esta nota de prensa sobre las cuentas de la zona del euro incluye las cuentas integradas trimestrales
detalladas y actualizadas para todos los sectores institucionales (el 14 de abril de 2015 se publicé un
avance de los resultados para los hogares y las sociedades no financieras). También estan
disponibles los datos de las cuentas financieras y no financieras trimestrales por sector institucional
de los paises de la UE.

e El ahorro de la zona del euro crecié a un ritmo mas rapido que la inversién no financiera. La inversion
no financiera neta se incrementé en el caso de las sociedades no financieras, disminuyé en el de los
hogares, continué siendo negativa para las Administraciones Publicas y paso a ser negativa en el caso
de las instituciones financieras. En consecuencia, la capacidad de financiacion de la zona del euro
frente al resto del mundo volvié a aumentar.

¢ La deuda de los hogares en relacién con el PIB y en relacién con la renta disponible se redujo (hasta el
61,3% en el cuarto trimestre de 2014, desde el 62,3% del cuarto trimestre de 2013, y hasta el 95,1%,
desde el 96,3%, respectivamente).

¢ La deuda de las sociedades no financieras en relacion con el PIB se incremento hasta el 133,4% en el
cuarto trimestre de 2014 (desde el 132,8% del cuarto trimestre de 2013).
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Ahorro, inversion y capacidad de financiacion de la
zona del euro frente al resto del mundo (mm de euros)

Ratios de deuda de los hogares y de las sociedades no
financieras (deuda en porcentaje del PIB)

SSSW Inversion no financiera de los hogares (neta)
[ZZZZ1 Inversion no financiera de las empresas (neta)
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* Ahorro neto de la zona del euro menos transferencias
netas de capital al resto del mundo (igual a la variacion en
el patrimonio neto de la zona del euro derivada de
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deuda, créditos comerciales y pasivos de los sistemas de
pensiones.

operaciones)

** Saldo vivo de las deudas por préstamos.

Economia de la zona del euro en su conjunto

El ahorro neto de la zona del euro, que es la suma del ahorro de los hogares, las empresas y las
Administraciones Publicas después de deducir el consumo de capital fijo, aumenté en porcentaje de la
renta neta disponible de la zona del euro (4,6% en el cuarto trimestre de 2014, frente al 4,3% del cuarto
trimestre de 2013). La inversién no financiera neta de la zona del euro se mantuvo practicamente estable
(2%, frente al 2,1% de la renta neta disponible), dado que el crecimiento de la formacion bruta de capital
fijo fue contrarrestado con creces por el descenso de las existencias y la deduccion del consumo de
capital fijo. Las transferencias netas de capital al resto del mundo permanecieron basicamente sin
cambios. En consecuencia, la capacidad de financiacién de la zona del euro frente al resto del mundo se
incrementd hasta el 2,8% de la renta neta disponible (2,5% en el cuarto trimestre de 2013). La capacidad
de financiacion de los hogares de la zona del euro apenas varid en porcentaje de la renta neta disponible
de la zona del euro (3,6% en el cuarto trimestre de 2014, frente al 3,7%), mientras que la capacidad de
financiacién de las sociedades no financieras aumentd (hasta el 1%, frente al 0,6%), la del sector de
instituciones financieras disminuyd, y la necesidad de financiacion del sector de Administraciones
Publicas se redujo.

Hogares

La renta bruta disponible de los hogares aumento6 a una tasa interanual mas reducida (1,8% en el cuarto
trimestre de 2014, frente al 2% del tercer trimestre), al igual que la remuneracion de los asalariados
(2,3% frente al 2,4%). La tasa de crecimiento del excedente bruto de explotacion y de la renta mixta de
los trabajadores autdnomos se mantuvo sin variacion en el 0,6%.

El gasto en consumo de los hogares se incrementd a una tasa interanual que permanecié practicamente
inalterada (1,7% frente al 1,8%). La tasa de ahorro bruto de este sector fue del 12,7% en el cuarto
trimestre de 2014, en comparacion con el 12,9% del cuarto trimestre de 2013. La inversion no financiera
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bruta de los hogares decreci6 a una tasa mas baja (-0,3%, frente al -0,8%). La financiacién de los
hogares aumentd a una tasa interanual basicamente sin variacion (0,2% frente al 0,3%) y su principal
componente, la financiacion mediante préstamos, se torné positiva (0,1% frente al -0,1%,
respectivamente).

La tasa de crecimiento de la inversidn financiera de los hogares fue mas elevada (1,8% frente al 1,6%).
Entre sus componentes, los flujos de inversién en efectivo y depésitos crecieron a una tasa mas alta
(2,9% frente al 2,7%) y la inversion en seguros de vida y fondos de pensiones registrd una aceleracion
(hasta el 3,6%, desde el 3,3%). La inversién en acciones y otras participaciones aumentod a una tasa mas
elevada. La tasa de crecimiento negativa de la inversion en valores representativos de deuda (-16,7%
frente al -14,9%) responde a que el importe de las amortizaciones y ventas fue superior al de las
adquisiciones.

El patrimonio neto de los hogares aumenté a una tasa interanual practicamente sin variacion (2,6%
frente al 2,7%), y el persistente incremento registrado quedé explicado por los aumentos observados en
la inversion financiera y no financiera, asi como en las ganancias netas por valoracion, que fueron
superiores a la financiacion. El valor de la riqueza inmobiliaria se incrementé a una tasa mas elevada
(1% frente al 0,4%). La deuda de los hogares en relacion con el PIB y en relacion con la renta disponible
disminuyo hasta situarse en el 61,3% (frente al 62,3% del cuarto trimestre de 2013) y en el 95,1% (frente
al 96,3%), respectivamente.

Ahorro, variacion del patrimonio neto y deuda de los hogares
(porcentajes de la renta bruta disponible ajustada, basados en flujos acumulados de cuatro trimestres)
20131 2013 11 2013 1l 20131V 20141 201411 2014 11 2014 v
Tasa de ahorro (bruto) 12,8 12,7 12,8 12,9 12,8 12,7 12,7 12,7
Variacion del patrimonio neto -4,6 -1,0 3,6 2,5 12,3 19,3 17,8 171
Inversion no financiera (neta) 15 15 1,4 1,3 1,3 1,3 1,2 1,2
Inversioén no financiera (bruta) 8,6 8,5 8,4 8,3 8,3 8,3 8,3 8,2
Consumo de capital fijo (-) 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1 7,1
Inversion financiera 5.2 5,6 4,9 5,0 4.3 4,4 4,9 5,6
Financiacion (-) 0,5 0,2 -0,5 -0,2 -0,6 -0,2 0,3 0,2
Revalorizacion de activos y otras -10,9 -7,8 -3,2 -3,9 6,2 13,5 12,0 10,6
variaciones
Deuda (préstamos, saldo vivo) 97,3 97,3 96,9 96,3 95,7 95,7 95,2 95,1

Sociedades no financieras

La renta empresarial neta de las sociedades no financieras se incrementé a una tasa interanual mas
elevada (13,2% frente al 9,5%) y el valor afladido neto aumenté a una tasa practicamente estable (2,1%
frente al 2%). La inversion no financiera (neta) también se incremento, impulsada por la formacion neta
de capital fijo, mientras que las existencias y otros activos no financieros se redujeron.

La financiacion de las sociedades no financieras crecid a una tasa interanual que no experimento
variacion (1%). La financiacion mediante préstamos aumento tras reducirse en el trimestre anterior (0,6%
frente al -0,5%), al tornarse positivos los préstamos concedidos tanto por IFM como por instituciones
distintas de IFM1. La emisién de valores representativos de deuda crecié a una tasa mas baja (2,5%,
frente al 4,6%). La financiacibn mediante crédito comercial se incrementd a una tasa mas reducida

1 , . .. . - B 2 . . .

La financiacibn mediante préstamos incluye los préstamos concedidos por todos los sectores (incluidos los
concedidos por las instituciones financieras distintas de IFM) y por acreedores que no son residentes en la zona
del euro.
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(1,5%, frente al 2%). La ratio de deuda aument6 hasta situarse en el 133,4% (frente al 132,8% del cuarto
trimestre de 2013). La financiacién mediante acciones crecié a una tasa mas baja (1,3%, frente al 1,5%).

La inversién financiera se incrementé a una tasa practicamente sin variacion (1,6%, frente al 1,7%).
Entre los componentes, los préstamos concedidos crecieron a una tasa mas elevada (1,9%, frente al
1,3%), y la inversién en acciones y otras participaciones aumentd también a una tasa mas alta (0,9%,
frente al 0,5%).

Sociedades no financieras
(porcentajes del valor afiadido neto, basados en flujos acumulados de cuatro trimestres)
20131 201311 201311 20131V 20141 20141 201411 2014 v
Renta empresarial neta (beneficios 314 31,3 31,3 31,0 31,3 31,3 31,5 32,3
corrientes)
Ahorro neto (beneficios no distribuidos) 2,0 2,2 2,3 1,6 2,2 1,8 2,0 2,7
Inversién no financiera (neta) 2,4 2,0 2,2 2,1 2,2 2,3 2,4 2,4
Inversién no financiera (bruta) 26,7 26,4 26,5 26,3 26,5 26,5 26,5 26,5
Consumo de capital fijo (-) 243 24,3 24,3 24,3 24,2 24,2 24,1 24,1
Inversion financiera 8,2 8,0 10,3 10,3 9,0 9,7 7.4 7.2
Financiacion 7,5 7,8 10,1 9,9 7,9 8,8 6,4 6,7
Deuda (saldo vivo en porcentaje del PIB) 134,8 134,4 133,9 132,8 132,7 134,1 133,6 133,4

Esta nota de prensa incluye revisiones de los datos publicados en la nota de prensa sobre «Euro area
households and non-financial corporations» publicada el 14 de abril. Las cuentas financieras y no
financieras trimestrales por sectores institucionales para la zona del euro y para los paises de la UE
pueden consultarse en el Statistical Data Warehouse (SDW) del BCE. En el epigrafe «Euro area

accounts» de la seccion de estadisticas del sitio web del BCE (Euro area charts and additional tables)

pueden consultarse graficos y cuadros adicionales para la zona del euro. La préxima nota de prensa
trimestral, que incluira un avance de los resultados para los hogares y las sociedades no financieras, se
publicara el 13 de julio de 2015 (véase también el calendario de publicacién de notas de prensa
estadisticas en el sitio web del BCE (calendar).

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: Stefan Ruhkamp,
tel.: +49 69 1344 5057.

Notas

e La tasa de crecimiento interanual de las operaciones no financieras y de los saldos vivos de activos y pasivos se calcula
como la variacién porcentual entre el valor en un trimestre dado y el valor correspondiente registrado cuatro trimestres
antes. Las tasas de crecimiento interanual que se utilizan para analizar las operaciones financieras se refieren al valor
total de las operaciones realizadas durante el afio en relacion con el saldo vivo registrado un afo antes.

e La renta empresarial neta equivale, en lineas generales, a los beneficios corrientes de la contabilidad de empresas
(calculados después del cobro y pago de intereses, e incluyendo los beneficios de las filiales extranjeras, pero antes del
pago del impuesto sobre beneficios y de dividendos).
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e La suma de la deuda de los hogares y de las sociedades no financieras (también denominada «deuda privada») en
porcentaje del PIB es uno de los indicadores de referencia del Procedimiento de Desequilibrios Macroeconémicos (MIP).
En el caso de las sociedades no financieras, la definicion de deuda utilizada en el MIP difiere de la definicién utilizada en
esta nota de prensa, ya que el indicador del MIP se basa en datos anuales consolidados; ademas, se excluyen las
obligaciones de reservas para fondos de pensiones y los créditos comerciales. Para mas informaciéon sobre el MIP,
véase: Annual scoreboard for the surveillance of macroeconomic imbalances.

e Puede consultarse mas informacién sobre la metodologia en: Euro area accounts.

Banco Central Europeo Direccion General de Comunicacion

Divisiéon de Relaciones con los Medios de Comunicacion Globales, Sonnemannstrasse 20, 60314 Frankfurt am Main,
Alemania

Tel.: +49 69 1344 7455, correo electrénico: media@ech.europa.eu, sitio web: www.ecb.europa.eu

Se permite su reproduccién, siempre que se cite la fuente.
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