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La tasa de crecimiento interanual de los préstamos a hogares se situé en el 3,5% en el tercer trimestre de

2019, frente al 3,4% del trimestre precedente. La inversion financiera de los hogares creci6 a un ritmo

practicamente invariado (2,4%) y la inversion no financiera bruta de este sector avanzé a un ritmo mayor

(4,9%, frente al 4,4%), al tiempo que su patrimonio neto aumentd a una tasa mas alta (5,3%, frente al 4,3%).

La tasa de crecimiento interanual del excedente bruto de explotacion de las sociedades no financieras se

situé en el 3,7% en el tercer trimestre de 2019, por encima de la registrada en el trimestre anterior (0,1%). La

renta empresarial bruta crecié a un ritmo mayor (2,5%, frente al 1,6%). La tasa de crecimiento interanual de la

inversion no financiera bruta de este sector se redujo hasta el 0,1% (desde el 16,6%, lo que reflejo,

principalmente, la importacién de productos de propiedad intelectual), mientras que su financiacion se

incrementd a un ritmo que basicamente no varié (1,4%).
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Gréfico 1. Financiacién e inversion financiera y no financiera de los hogares

(tasas de crecimiento interanual)

Gréfico 2. Excedente bruto de explotacion, inversion no financiera y financiacion de las sociedades no financieras

(tasas de crecimiento interanual)
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Hogares

En el tercer trimestre de 2019, la renta bruta disponible de los hogares mantuvo el mismo ritmo de crecimiento

interanual que en el trimestre anterior (3,5%). Asimismo, el ritmo de avance del excedente bruto de explotacion
y la renta mixta de los trabajadores autonomos no varié (3,1%), mientras que la remuneracion de los
asalariados crecié a una tasa mas baja (3,5%, frente al 3,7%). El gasto en consumo de los hogares se
incrementé a una tasa que no vario (2,5%).

La tasa de ahorro bruto de este sector se situd en el 13% en el tercer trimestre de 2019, en comparacién con

el 12,8% registrado en el trimestre precedente.

La tasa crecimiento interanual de la inversién no financiera bruta de los hogares (que principalmente se refiere

a la vivienda) aumenté hasta el 4,9% en el tercer trimestre de 2019, desde el 4,4% del trimestre anterior. La
tasa de crecimiento interanual de los préstamos a hogares, el principal componente de la financiacion de este
sector, se situé en el 3,5% (frente al 3,4%).

La tasa de crecimiento interanual de la inversién financiera de los hogares basicamente no cambi6 y fue del

2,4% en el tercer trimestre de 2019. Entre sus componentes, el efectivo y los depésitos aumentaron a una tasa
mas alta (5,3%, frente al 4,9%), al igual que la inversion en seguros de vida y planes de pensiones (2,8%, frente
al 2,3%). En cambio, la inversidon en acciones y otras participaciones acelerd ligeramente su ritmo de
contraccion (-0,4%, frente al -0,1%), y la inversién en valores representativos de deuda siguié descendiendo,
a un ritmo mayor (-8,0%, frente al -3,4%).

La tasa de crecimiento interanual del patrimonio neto de los hogares aument6 hasta el 5,3% en el tercer
trimestre de 2019, desde el 4,3% del trimestre anterior, impulsada principalmente por el aumento de las
ganancias por valoracién de los activos financieros. En el tercer trimestre de 2019, la deuda en relacién con la

renta de los hogares apenas varié con respecto al tercer trimestre de 2018 y se situd en el 93,6%, ya que la
renta disponible creci6 practicamente al mismo ritmo que los préstamos a hogares.

Sociedades no financieras

El valor afiadido neto de las sociedades no financieras crecio a una tasa mas elevada (3,9%, frente al 3%) en

el tercer trimestre de 2019. El excedente bruto de explotacion aumentd un 3,7%, en tasa interanual, tras el

0,1% del trimestre precedente, y las rentas de la propiedad netas (que en este contexto se definen como rentas
de la propiedad a cobrar menos intereses y otras rentas a pagar) se redujeron. Como resultado, la renta
empresarial bruta (equivalente, en lineas generales, a los flujos de efectivo) avanzé a un ritmo mayor (2,5%,
frente al 1,6%)%.

! La renta empresarial bruta es la suma del excedente bruto de explotacion y de las rentas de la propiedad a cobrar menos intereses y
otras rentas a pagar.
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La tasa de crecimiento interanual de la inversion no financiera bruta de las sociedades no financieras descendi6
hasta el 0,1% (desde el 16,6%, lo que reflejé, principalmente, la importacion de productos de propiedad

intelectual)?. La financiacion de las sociedades no financieras avanzé a un ritmo que practicamente no varié
(1,4%), ya que el incremento de la tasa de crecimiento interanual de la emision de valores representativos de
deuda y de acciones por parte de este sector, en comparacion con el trimestre anterior, se vio compensado
por una disminucion de la tasa de avance de la financiacién mediante préstamos.

La deuda en relacién con el PIB de las sociedades no financieras (nueva medida, con datos consolidados)
aumento hasta situarse en el 78,1% en el tercer trimestre de 2019, frente al 77,6% observado en el tercer
trimestre de 2018; la medida calculada con la deuda no consolidada, mas amplia, se redujo desde el 140,4%
hasta el 140%.

La inversion financiera de este sector registré una tasa de avance interanual practicamente invariada (1,8%).

Entre sus componentes, los incrementos de la tasa de crecimiento del efectivo y los depdsitos, y de las acciones
y otras participaciones, asi como la menor desinversion en valores representativos de deuda, se vieron
compensados por una disminucién de la tasa de crecimiento de los préstamos concedidos.

Anexos
Cuadros (eninglés)
Gréficos (en inglés)

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacidon: Andrea Zizola,
tel.: +49 69 1344 6551.

Notas

La tasa de crecimiento interanual de las operaciones no financieras y de los saldos vivos de activos y pasivos se calcula como la
variacion 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 relacién con el saldo vivo registrado un afio antes.

2 La inversién no financiera bruta es la suma de la formacién bruta de capital fijo, de la variacion de existencias, y de la adquisicién neta
de objetos valiosos y activos no producidos (como las licencias).
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Los hipervinculos que figuran en el texto principal de la nota son dinamicos. Por tanto, los datos con los que enlazan pueden cambiar
posteriormente debido a las revisiones. Las cifras que aparecen en los cuadros del anexo muestran los datos en el momento de

publicacién de esta nota.
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