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Evolucion monetaria de la zona del euro:
septiembre de 2019
¢ La tasa de crecimiento interanual del agregado monetario amplio M3 disminuyé hasta

situarse en el 5,5% en septiembre de 2019, desde el 5,8% registrado en agosto (cifra
revisada desde el 5,7%).

¢ La tasa de crecimiento interanual del agregado monetario estrecho M1, que incluye el
efectivo en circulacién y los depdésitos a la vista, se redujo hasta el 7,9% en septiembre,
desde el 8,5% observado en agosto.

e La tasa de crecimiento interanual de los préstamos ajustados otorgados a los hogares fue
del 3,4% en septiembre, la misma que el mes anterior.

e La tasa de crecimiento interanual de los préstamos ajustados concedidos a las sociedades

no financieras registré un descenso y se situé en el 3,7% en septiembre, desde el 4,3%
observado en agosto.

Componentes del agregado monetario amplio M3

La tasa de crecimiento interanual del agregado monetario amplio M3 disminuyé hasta el 5,5% en
septiembre de 2019, desde el 5,8% registrado en agosto, situandose, en promedio, en el 5,5% en el
periodo de tres meses transcurrido hasta septiembre. A continuacién se presenta la evolucion de los

componentes de M3. La tasa de crecimiento interanual del agregado monetario estrecho M1, que

incluye el efectivo en circulacion y los depdsitos a la vista, descendid hasta el 7,9% en septiembre,
desde el 8,5% observado en agosto. La tasa de crecimiento interanual de los depésitos a corto plazo
distintos de los depdsitos a la vista (M2-M1) registrd un incremento y se situ6 en el 1,2% en
septiembre, desde el 1% de agosto. La tasa de crecimiento interanual de los instrumentos
negociables (M3-M2) fue del —=1,6% en septiembre, frente al —2,7% observado en agosto.
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Gréfico 1
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Datos correspondientes a los agregados monetarios

Si se consideran las contribuciones de los componentes de M3 a la tasa de crecimiento interanual de

este agregado monetario, la aportacién del agregado monetario estrecho M1 fue de 5,3 puntos

porcentuales (5,6 puntos porcentuales en agosto), la de los depoésitos a corto plazo distintos de los
depésitos a la vista (M2-M1) fue de 0,3 puntos porcentuales (la misma que el mes anterior) y la de los
instrumentos negociables (M3-M2) fue de -0,1 puntos porcentuales (sin variacion con respecto al mes
precedente).

En cuanto a los sectores tenedores de depositos incluidos en M3, la tasa de crecimiento interanual de

los depdsitos de los hogares se incrementé hasta el 6,3% en septiembre, desde el 6,1% observado
en agosto, mientras que la de los depésitos de las sociedades no financieras experimenté un
descenso y se situd en el 6,2% en septiembre, desde el 7,9% registrado en agosto. Por Gltimo, la tasa
de crecimiento interanual de los depdésitos de los intermediarios financieros no monetarios (excluidos
las empresas de seguros y los fondos de pensiones) disminuy6 hasta el 3,7% en septiembre, desde
el 4% observado en agosto.
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Contrapartidas del agregado monetario amplio M3

Como reflejo de las variaciones registradas en las partidas del balance consolidado de las

instituciones financieras monetarias (IFM) distintas de M3 (contrapartidas de M3), la tasa de
crecimiento interanual de este agregado monetario en septiembre de 2019 puede descomponerse
como sigue: la aportacién del crédito al sector privado fue de 3,5 puntos porcentuales (3,4 puntos
porcentuales en agosto), la de los activos exteriores netos fue de 2,8 puntos porcentuales (3 puntos
porcentuales en agosto), la del crédito a las Administraciones Publicas fue de -0,4 puntos
porcentuales (-0,2 puntos porcentuales), la de los pasivos financieros a mas largo plazo fue de -1
punto porcentual (la misma que en agosto) y la del resto de contrapartidas de M3 fue de 0,6 puntos
porcentuales (igual que el mes anterior).

Grafico 2
Contribucién de las contrapartidas de M3 a la tasa de crecimiento interanual de M3

(puntos porcentuales)

Crédito al sector privado

B cCrédito a las Administraciones Publicas
- Activos extenores netos
P Pasivos exteriores a mas largo plazo (signo contrario)
Il Resto de contrapartidas
— M3
10
8
6
4
2
0
TTHILL LI e L ] ]
-2
-4

Nov Ene Mar May Jul Sep Nov Ene Mar May Jul Sep
2017 2018 2019

Datos correspondientes a la contribucion de las contrapartidas de M3 a la tasa de crecimiento

interanual de M3
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Crédito a residentes en la zona del euro

En cuanto a la dinamica del crédito, la tasa de crecimiento interanual del crédito total concedido a los

residentes en la zona del euro fue del 2,1% en septiembre de 2019, en comparacion con el 2,2%

observado el mes anterior. La tasa de crecimiento interanual del crédito otorgado a las

Administraciones Publicas se situ6 en el -1,1% en septiembre, frente al -0,6% registrado en agosto,

mientras que la del crédito concedido al sector privado fue del 3,2% en septiembre, en comparacion

con el 3,1% observado en agosto.

La tasa de crecimiento interanual de los préstamos al sector privado (ajustados de titulizaciones, de

otras transferencias y de centralizacién nocional de tesoreria [notional cash pooling]) se situ6 en el
3,7% en septiembre, frente al 3,8% registrado en agosto. Entre los sectores prestatarios, la tasa de

crecimiento interanual de los préstamos ajustados otorgados a los hogares fue del 3,4% en

septiembre, igual que el mes anterior, mientras que la de los préstamos ajustados concedidos a las

sociedades no financieras descendié hasta el 3,7% en septiembre, desde el 4,3% observado en

agosto.

Gréfico 3
Préstamos ajustados otorgados al sector privado
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Datos correspondientes a los préstamos ajustados otorgados al sector privado

Anexo

Cuadro: Anexo a la nota de prensa sobre la evolucion monetaria de la zona del euro (en inglés).

Notas:

e Los datos que figuran en esta nota de prensa estan desestacionalizados y ajustados de efectos calendario de fin de mes,

salvo indicacién en contrario.

o El «sector privado» se refiere a los sectores institucionales distintos de las IFM de la zona del euro, excluidas las

Administraciones Publicas.

e Los hipervinculos que figuran en el texto principal de la nota y en los cuadros del anexo enlazan con datos que
posteriormente pueden cambiar debido a las revisiones. Las cifras que aparecen en los cuadros del anexo muestran los

datos en el momento de publicacion de esta nota.
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