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Cuentas no financieras trimestrales de los Sectores Institucionales

Primer trimestre de 2008

Principales resultados

En el primer trimestre de 2008, la tasa de ahorro de los hogares e instituciones
sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH) alcanza el 2,6% de su
renta disponible, cuatro décimas menos que en el mismo periodo de 2007.
Tomando como referencia los ultimos cuatro trimestres moviles, esta tasa se
sitia en el 10,2% de la renta disponible, una décima menos que en el periodo
precedente.

La necesidad de financiacion de los hogares e ISFLSH en el primer trimestre se
sitla en 18.263 millones de euros, un 6,8% del PIB.

Las sociedades no financieras tienen una necesidad de financiacién de 35.925
millones de euros, un 13,4% del PIB trimestral. Esta tasa coincide con la
estimada para el mismo trimestre del afio anterior.

Las Administraciones Publicas presentan una capacidad de financiacion de
18.588 millones de euros, un 6,9% del PIB trimestral.

Las instituciones financieras obtienen una capacidad de financiacion de 5.393
millones de euros en este trimestre, un 2,0% del PIB.

La necesidad de financiacion de la economia frente al resto del mundo se
estima en 30.207 millones de euros, lo que supone un 11,3% del PIB del
trimestre, 1,8 puntos mas que hace un afio.
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Sector Hogares e Instituciones sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares

Durante el primer trimestre de 2008 la renta disponible del sector Hogares e Instituciones
Sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares (ISFLSH) se incrementd interanualmente un
5,6%, hasta alcanzar la cifra de 164.156 millones de euros en términos absolutos, montante
8.769 millones de euros superior a la renta estimada en el primer trimestre del afio
precedente.

A este resultado contribuyd especialmente el aumento del saldo de rentas primarias (6,1%),
en el que cabe destacar, en primer lugar, el crecimiento del agregado excedente de
explotacion y renta mixta de los hogares, que crece un 7,5%; a su vez, el saldo neto de
rentas de la propiedad percibidas (intereses, dividendos, ...) apenas crece un 0,1% (las
recibidas lo hacen en 5,1% y las pagadas un 14,5%) y, por ultimo, el crecimiento estimado
de la remuneracion de asalariados en el trimestre es del 5,9%.

Igualmente y en lo que se refiere a la distribucién secundaria de la renta, los hogares se han
beneficiado, en este trimestre, de un volumen de prestaciones recibidas que ha crecido a
una tasa interanual del 8,1%, tasa superior a la alcanzada por el montante de cotizaciones
sociales pagadas (7,2%), y de un saldo de transferencias corrientes recibidas que ha
aumentado un 31,9%; por su parte, los impuestos sobre la renta y el patrimonio pagados por
los hogares han aumentado un 12,1%.

La consideracion conjunta de todos los elementos mencionados ha determinado que el
crecimiento interanual de la renta disponible de los hogares se haya situado en el 5,6%
anteriormente citado.

En cuanto a la utilizacion de esta renta disponible, cabe mencionar que el gasto en consumo
final de los hogares e ISFLSH en el periodo crece a un ritmo superior (6,1%) que dicha
renta, lo que hace que el ahorro, aunque continda siendo positivo (alcanza los 4.240
millones de euros), disminuya en 372 millones de euros con respecto al mismo trimestre del
afio precedente. La tasa de ahorro se sitla en el 2,6% de la renta disponible, cuatro décimas
menos que hace un afo.

Tasade ahorro de los hogares e ISFLSH

porcentaje sobre la Renta Disponible
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Cuando se consideran periodos moviles de cuatro trimestres, se aprecia que en el periodo
que va del segundo trimestre de 2007 al primero de 2008, la tasa de ahorro del sector
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alcanza el 10,2% de su renta disponible, una décima menos que en el periodo mévil
precedente.

Tasade ahorro de los hogares e ISFLSH (afio movil)
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Al examinar la cuenta de capital, se observa que el ahorro generado por los hogares e
ISFLSH, unido a un saldo positivo de 1.430 millones de euros debido a las transferencias
netas de capital percibidas, no ha sido suficiente para financiar el volumen de inversion del
sector, que alcanza los 23.933 millones de euros en este trimestre, un 2,9% mas que en el
mismo periodo de 2007. De este modo, el sector ha generado una necesidad de financiacion
de 18.263 millones de euros (un 6,8% del PIB trimestral).
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Sector Sociedades no financieras

Durante el primer trimestre de 2008 las sociedades no financieras han experimentado un
aumento interanual de su renta disponible del 1,7%.
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Los agregados que explican este comportamiento son, por un lado, el incremento del saldo
de rentas primarias (que fue del 1,9%), obtenido a partir de un crecimiento del 7,4% en el
excedente de explotacién, compensado casi totalmente por el notable aumento de las rentas
netas de la propiedad pagadas (15,9%), y por otro, la evolucién del impuesto de sociedades
pagado por el sector, que este trimestre crecié un 4,1%.

En términos absolutos, la renta disponible del sector alcanza los 19.354 millones de euros
en el trimestre de referencia.

Este montante, unido al saldo positivo de 3.409 millones correspondientes a transferencias
de capital netas recibidas, no ha sido suficiente para financiar el volumen de la inversion
total del sector (58.688 millones de euros). En consecuencia, se estima para el mismo una
necesidad de financiacion de 35.925 millones, cifra que supone un 13,4% del PIB trimestral,
porcentaje similar al registrado hace un afio.
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Sector Administraciones Publicas

En el primer trimestre de 2008 las Administraciones Publicas redujeron su renta disponible
un 0,5% en tasa interanual, alcanzando la cifra de 66.073 millones. Los factores que
explican este resultado son, en primer lugar, la disminucién interanual del valor total de los
impuestos netos percibidos por el sector (-0,4%), en el que se aprecian comportamientos
diferenciados entre los impuestos ligados a la produccion y los de la renta y patrimonio. En
efecto, mientras que los primeros contraen su nivel un 8,0% (disminuyen 2.833 millones), los
altimos crecen a un ritmo del 11,3% (aumentan 2.604 millones).

El segundo elemento es el menor volumen de cotizaciones recibidas que de prestaciones
sociales pagadas (7,2% de crecimiento interanual de las primeras frente al 8,5% de estas
ultimas), asi como el mayor saldo neto de las transferencias corrientes pagadas. Finalmente,
estan las rentas netas de la propiedad pagadas por las administraciones publicas, que se
redujeron un 16,2%.
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A su vez, el gasto en consumo final de las administraciones publicas aumenté un 7,6%, por
lo que el ahorro se redujo en un 12,2%, situando su valor absoluto en 24.062 millones de
euros.

Este ahorro, reducido en 2.368 millones por el saldo neto de transferencias de capital,
permitié financiar completamente la inversion de las Administraciones Publicas en este
primer trimestre; periodo en el que el sector obtiene una capacidad de financiacion de
18.588 millones de euros, un 6,9% del PIB del trimestre (2,1 puntos menos que hace un
ano).
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Sector Instituciones Financieras

En el primer trimestre de 2008 la renta disponible del sector de las instituciones financieras
aument6 un 47,1% con respecto al mismo periodo del afio anterior, hasta situarse en 7.743
millones de euros.

Este resultado se debe, primordialmente, al incremento del excedente de explotacion bruto
del sector (45,0%), asi como al aumento del saldo neto de rentas de la propiedad percibidas
(49,3%). No obstante, el crecimiento del 36,8% en el montante del impuesto de sociedades
pagado por las instituciones financieras compensd parcialmente el efecto de los citados
agregados sobre la renta disponible.

Por ultimo, este agregado, minorado por un saldo negativo de 186 millones en las
transferencias de capital, ha sido suficiente para financiar el notable volumen de inversién
realizada por el sector (crece un 120,5% en términos interanuales hasta situarse en 2.229
millones de euros) y para que las instituciones financieras obtengan una capacidad de
financiacién de 5.393 millones en este periodo, un 2,0% del PIB, cuatro décimas mas que
hace un afio.
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Instituciones Financieras

6.000 -

5.000 -

»

o

S

S
s

3.000 -

2.000 -

millones de euros

1.000 -

2005 2006 2007 2008

Economia Nacional

Como resultado de la actuacion de todos los sectores institucionales, la economia nacional
presentd una necesidad de financiacion frente al resto del mundo de 30.207 millones de
euros en el primer trimestre de 2008 (6.167 millones de euros superior a la estimada para el
primer trimestre de 2007). Esta cifra representa un 11,3% del PIB, 1,8 puntos mas que en el
mismo periodo del afio anterior.
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Desde la perspectiva del resto del mundo, la mayor necesidad de financiacion de la
economia espafiola se obtiene como resultado del peor comportamiento de nuestra balanza
exterior de bienes y servicios con el resto del mundo (un 22,7% mas negativa hasta situarse
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en los 21.231 millones de euros), asi como del saldo exterior neto de rentas y transferencias
corrientes y de capital (un 33,3% mas negativo, hasta llegar a los 8.976 millones).

En el caso del saldo de intercambios exteriores de bienes y servicios, las importaciones
(10,8%) crecieron en el primer trimestre de 2008 mas de tres puntos por encima de las
exportaciones (7,7%). Este hecho, unido al mayor peso relativo de las primeras frente a las
segundas determindé el resultado comentado sobre esta balanza.

Mas informacion

En la pagina web del INE (www.ine.es) se encuentran disponibles los resultados del
periodo que abarca desde el primer trimestre de 2000 hasta el primer trimestre de
2008.

Las cuentas se presentan bajo dos perspectivas: las cuentas econdémicas integradas y las
cuentas detalladas de los sectores institucionales. Esta forma de presentacion es similar a la
tradicionalmente utilizada con las Cuentas Nacionales Anuales de los Sectores
Institucionales.
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