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La economia nacional tuvo una capacidad de financiacion frente al
resto del mundo de 7.522 millones de euros en el cuarto trimestre
de 2014

En 2014 la economia nacional ha acumulado una capacidad de
financiacion de 10.938 millones de euros (1,0% del PIB)

La tasa de ahorro de los hogares e instituciones sin fines de lucro
al servicio de los hogares se cifr6 en el 13,8% de su renta
disponible, 0,7 puntos superior ala del mismo trimestre de 2013

En el conjunto del afio 2014, la tasa de ahorro de los hogares e
instituciones sin fines de lucro se situd en el 9,8%

Economia nacional

Como resultado de la actuacion de todos los sectores institucionales?, la economia nacional
registré una capacidad de financiacion frente al resto del mundo de 7.522 millones de euros
en el cuarto trimestre de 2014, lo que representa un 2,7% del PIB de dicho periodo. Esta
cifra es inferior en 990 millones de euros a la estimada para el mismo trimestre del afio
anterior (8.512 millones, un 3,1% del PIB).

Esta menor capacidad de financiacion de la economia espafiola tuvo su origen en una
reduccion del saldo de intercambios de bienes y servicios con el resto del mundo en un
23,7% (las importaciones se incrementaron un 6,3% Yy las exportaciones un 4,0%). A ello se
sumoé la disminucion del saldo de la balanza de rentas y transferencias corrientes y de
capital (-2.476 millones en el cuarto trimestre de 2014, frente a 681 millones en el mismo
trimestre de 2013).

! Hogares e Instituciones sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares (ISFLSH), Sociedades no Financieras,
Administraciones Publicas e Instituciones Financieras.
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En el conjunto del afio 2014 la economia espafiola acumuld, por tercer afio consecutivo,
capacidad de financiacion (de 10.938 millones de euros, el 1,0% del PIB), aunque en menor
cuantia que en 2013 (de 22.246 millones, un 2,1% del PIB).
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La menor capacidad de financiaciéon de la economia en 2014 se produjo tanto por una
reduccion del saldo de intercambios exteriores de bienes y servicios con el resto del mundo
(de 35.757 millones de euros en 2013 se paso a 25.172 millones de euros en 2014) como
por un saldo neto de la balanza de rentas y de capital inferior en 1.601 millones al de 2013.
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En la tabla que se muestra a continuacién se observa la desagregacion por sector
institucional de la capacidad o necesidad de financiacion de la economia nacional en los
afos 2013 y 2014:

Capacidad (+) o Necesidad (-) de Financiacion

Sector institucional 2013 2014 Diferencia
Hogares e ISFLSH 38.187 33.787 -4.400
Administraciones Publicas -71.291 -61.741 9.550
Instituciones Financieras 21.744 27.557 5.813
Sociedades no financieras 33.606 11.335 -22.271
Total 22.246 10.938 -11.308

Sector Hogares e Instituciones sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares

Durante el cuarto trimestre de 2014, la renta disponible bruta del sector hogares e
instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH) se incrementd hasta los
185.284 millones de euros, un 3,5% mas que en el mismo periodo de 2013.

Este incremento fue consecuencia de un crecimiento del 3,0% del saldo de rentas primarias
bruto del sector que se produjo a pesar de la reduccion registrada en el excedente de
explotacion bruto y de la renta mixta bruta, del 0,6%. Este descenso se vio compensado por
el incremento de la remuneracion percibida por los asalariados, del 2,2%, y por la mejora del
saldo neto de las rentas de la propiedad percibidas (intereses, dividendos, etc.) del 37,6%.

En lo que se refiere a la distribucién secundaria de la renta, en el cuarto trimestre de 2014
se incrementaron, tanto el volumen neto de prestaciones percibido por los hogares, un 3,7%,
respecto al mismo trimestre de 2013, como el montante neto de cotizaciones sociales
pagadas, un 2,3%. Por contra, el saldo neto de transferencias corrientes percibidas
disminuy6 un 46,1%. Finalmente, los hogares y las ISFLSH pagaron un 1,9% menos en
concepto de impuestos sobre la renta y el patrimonio.

En cuanto a la utilizacion de la renta disponible, el gasto en consumo final de los hogares e
ISFLSH durante el cuarto trimestre de 2014 se estim6é en 159.512 millones de euros, un
2,7% superior al del mismo periodo de 2013. A pesar de ello, la mayor renta disponible
permitid a los hogares e ISFLSH incrementaran su ahorro en un 9,8% respecto al afio
anterior (hasta los 25.629 millones).

De esta forma, la tasa de ahorro de los hogares e ISFLSH se situ6 en el 13,8% de su renta
disponible, 0,7 puntos superior a la del cuarto trimestre de 2013.
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Si se calculan las tasas de ahorro del sector hogares e ISFLSH referidas a periodos méviles
de cuatro trimestres, la tasa de ahorro del sector se situ6 en el 9,8% de su renta disponible.
Esto supone un incremento de 0,3 puntos respecto al trimestre anterior.
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Por otro lado, el volumen de inversién de los hogares y las ISFLSH alcanzé los 6.872
millones de euros en el cuarto trimestre, un 2,7% menos que en el mismo periodo de 2013.
El ahorro generado por el sector fue suficiente para financiar dicha inversion y compensar
también el saldo negativo en transferencias netas de capital percibidas (-102 millones). De
esta forma, en el cuarto trimestre del afio el sector registré una capacidad de financiacion de
19.017 millones de euros, cifra superior a los 16.058 millones del mismo trimestre de 2013.
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En el conjunto del afio 2014, los hogares y las ISFLSH registraron una tasa de ahorro del
9,8% de su renta disponible, 0,6 puntos inferior a la del afio 2013. Dicha evolucion se
produjo a pesar del incremento del 1,4% de su renta disponible y debido a un crecimiento
del 2,3% de su gasto en consumo final.
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En el andlisis de la evolucion anual de este sector, el saldo de rentas primarias aumentd un
1,8%, fruto de una mayor remuneracion percibida por los asalariados (del 1,4%) y del
crecimiento del saldo neto de rentas de la propiedad recibidas (del 19,3%). Estos
incrementos se vieron compensados, en parte, por un decrecimiento del 0,6% del excedente
bruto de explotacién y de la renta mixta bruta del sector.

El ahorro generado por los hogares e instituciones sin fines de lucro alcanz6 los 67.489
millones de euros en el afio 2014. Este ahorro y el saldo neto de las transferencias de
capital recibidas (351 millones) permitié financiar el volumen de inversidon del sector,
estimado en 34.656 millones (un 2,1% mas que en 2013).

De esta manera, los hogares e instituciones sin fines de lucro presentaron una capacidad de
financiacion de 33.787 millones de euros en el afio 2014.
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Sector Sociedades no Financieras

La renta disponible bruta de las sociedades no financieras experimentd un descenso del
4,1% en el cuarto trimestre respecto al mismo periodo de 2013, situandose en 44.451
millones de euros.

Este comportamiento se explica, en primer lugar, por el decrecimiento del 2,8% del saldo de
rentas primarias bruto, que fue consecuencia de un descenso del 1,5% en el excedente de
explotacion bruto y de un incremento del 4,9% en el saldo neto de las rentas de la propiedad
(intereses, dividendos, etc.) pagadas por el sector.

En cuanto a la distribucion secundaria de la renta, la cuantia pagada en concepto de
impuesto de sociedades se incrementd un 3,0%, la de prestaciones sociales un 16,1% y la
de cotizaciones sociales un 1,7%. Por otro lado, el saldo neto de transferencias corrientes
recibidas descendi6é un 4,5%.

La renta disponible de las sociedades, junto al saldo positivo de 1.896 millones de euros
correspondientes a transferencias de capital netas recibidas, fue suficiente para financiar el
volumen de inversion del sector, que ascendid en este trimestre a 44.500 millones (un
19,6% mas que en el mismo trimestre del afio anterior). En consecuencia, se estima para el
sector una capacidad de financiaciéon de 1.847 millones de euros, frente a los 10.182
millones del cuarto trimestre de 2013.
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En el conjunto del afio 2014 la renta disponible del sector se redujo un 7,2%. Al descenso
del 1,7% del excedente de explotacién se sumo el incremento del 13,6% del saldo neto de
rentas de la propiedad pagadas. Ademas, la cuantia pagada como impuesto de sociedades
aumenté un 6,7%, en cotizaciones sociales un 2,3% y en prestaciones sociales un 16,7%.
Estas solo se vieron compensadas, en parte, por una menor cuantia neta de transferencias
corrientes pagadas (del 6,0%).

Este resultado, junto con el saldo neto de transferencias de capital recibidas, fue suficiente
para financiar el volumen de inversion neta del sector (que fue un 7,6% superior al de 2013)
y obtener una capacidad de financiacion de 11.335 millones de euros (frente a los 33.606
millones de 2013).
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Sector Administraciones Publicas

La renta disponible bruta de las Administraciones Publicas se cifré6 en 39.190 millones de
euros en el cuarto trimestre, un 3,2% menos que en el mismo periodo de 2013.

Este resultado se produjo a pesar del incremento del 1,3% del saldo de rentas primarias del
sector (los impuestos netos sobre la produccién y las importaciones cobrados aumentaron
un 4,5% y el saldo neto de rentas de la propiedad pagadas se redujo un 6,1%) y del
crecimiento de las cotizaciones sociales recibidas (del 2,1%).

Por el contrario, las cuantias cobradas en concepto de impuestos sobre la renta y el
patrimonio se redujeron un 1,8% y las prestaciones sociales pagadas se incrementaron un
3,5%.

Por otro lado, el gasto en consumo final de las Administraciones Publicas se redujo un 2,1%,
hasta los 55.698 millones de euros. Todo ello provocé que el sector experimentara un
descenso en su nivel de ahorro de 85 millones respecto al cuarto trimestre de 2013,
cifrindose este en -16.508 millones de euros.

Este resultado, unido a un saldo neto de transferencias de capital pagadas de 1.031
millones de euros y a una inversion de las Administraciones Publicas de 5.745 millones,
determiné que el sector generara una necesidad de financiacion de 23.284 millones. Las
ayudas a Instituciones Financieras, en el marco de la reestructuracion del sector financiero,
ascendieron este trimestre a 437 millones de euros. Por tanto, la necesidad de financiacién
de las Administraciones Publicas, sin contabilizar los gastos registrados como ayudas a las
Instituciones Financieras, alcanzé los 22.847 millones de euros.
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En el conjunto del afio 2014, las Administraciones Publicas presentaron una necesidad de
financiacion de 61.741 millones de euros. Esta cuantia se reduce en 1.204 millones si no se
incluyen las ayudas a instituciones financieras.
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El descenso de la necesidad de financiacion de las Administraciones Publicas de 2014 se
produjo por el incremento del 2,1% en su renta disponible y por la reduccién en su gasto en
consumo final (del 0,7%), en su inversion (3,4%) y en el saldo neto de transferencias de
capital pagadas (61,7%).

Sector Instituciones Financieras

La renta disponible bruta del sector instituciones financieras se increment6 un 46,9% en el
cuarto trimestre respecto al mismo periodo del afio 2013, hasta situarse en 9.137 millones
de euros.

Este resultado se debe tanto al incremento del excedente de explotacién bruto (45,1%),
como al de las rentas netas de la propiedad percibidas (15,8%). Por su parte, el montante
del impuesto sobre sociedades pagado por dicho sector descendié un 46,4%.

La renta disponible bruta generada en el trimestre y una desinversion de 666 millones de
euros dio lugar a que las instituciones financieras obtuvieran una capacidad de financiacién
de 9.942 millones de euros.
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En el conjunto del afio 2014, las instituciones financieras presentaron una capacidad de
financiacion de 27.577 millones de euros, cifra que incluye las ayudas publicas a las
instituciones financieras (de 1.204 millones de euros).
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Mas informacion

El objetivo de las Cuentas Trimestrales no Financieras de los Sectores Institucionales
(CTNFSI) es describir las relaciones de comportamiento entre las unidades institucionales
qgue forman la economia nacional (hogares e instituciones sin fines de lucro al servicio de los
hogares, sociedades no financieras, instituciones financieras y administraciones publicas) y
entre aquellas y las unidades que forman el resto del mundo.

Las CTNFSI forman parte del objetivo global de elaboracion de un sistema de cuentas
anuales y trimestrales para la Unién Europea y la zona del euro. Este sistema incluye los
principales agregados macroecondémicos y las cuentas financieras y no financieras de los
sectores institucionales, todo ello elaborado de acuerdo al marco conceptual y normativo
establecido por el Sistema Europeo de Cuentas Nacionales y Regionales (SEC-10),
aprobado por el Reglamento (UE) 549/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 21
de mayo.

Se publican en el dia de hoy los resultados de las CTNFSI correspondientes al cuarto
trimestre de 2014, asi como resultados actualizados de las mismas de los tres primeros
trimestres del afio, todo ello en consistencia con la serie de agregados trimestrales de la
economia nacional en base 2010 publicados el pasado 26 de febrero en el ambito de la
Contabilidad Nacional Trimestral de Espafia.

Dichos resultados se presentan tanto en forma de cuentas econdémicas integradas como de
cuentas detalladas de los sectores institucionales. Esta forma de presentacion es similar a la
tradicionalmente utilizada con las cuentas anuales de los sectores institucionales que forman
parte de la Contabilidad Nacional de Espafia.

Para una informacién mas detallada se puede consultar la pagina web del INE (www.ine.es).
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