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Cuentas no financieras trimestrales de los Sectores Institucionales

Tercer trimestre de 2007

Principales resultados

En el tercer trimestre de 2007, la tasa de ahorro de los hogares e instituciones
sin fines de lucro (ISFLSH) alcanza el 4,8% de su renta disponible. Tomando
como referencia los Ultimos cuatro trimestres moéviles, esta tasa se sitla en el
9,9% de la renta disponible, tres décimas menos que en el periodo precedente

La necesidad de financiacion de los hogares e ISFLSH en el tercer trimestre
alcanza los 17.170 millones de euros, un 6,8% del PIB

Las sociedades no financieras presentan una necesidad de financiacién de
32.931 millones de euros, un 13,1% del PIB trimestral. Esta tasa es 3,2 puntos
superior a la estimada para el mismo trimestre del afio anterior.

Las administraciones publicas presentan una capacidad de financiacion de
21.205 millones de euros, un 8,5% del PIB trimestral.

Las instituciones financieras obtienen una capacidad de financiacion de 4.028
millones de euros en este trimestre, un 1,6% del PIB.

La necesidad de financiacion de la economia frente al resto del mundo se
estima en 24.868 millones de euros, un 9,9% del PIB del trimestre, un punto
mas que hace un afio.
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Sector Hogares e Instituciones sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares

Durante el tercer trimestre de 2007, la renta disponible del sector Hogares e Instituciones
Sin Fines de Lucro al Servicio de los Hogares (ISFLSH) se incrementd un 3,8% con respecto
al mismo trimestre del afio precedente, lo que en términos absolutos ha supuesto un
montante de 5.714 millones de euros mas.

A este resultado ha contribuido significativamente el aumento del saldo de rentas primarias
(6,5%), en el que destacan tanto el crecimiento del excedente de explotacion y las rentas
mixtas (7,8%) como el de la remuneracion de asalariados (7,2%). Por el contrario, las rentas
netas de la propiedad (intereses, dividendos, etc.) percibidas por los hogares disminuyen un
9,3% (las recibidas aumentan un 7,7% y las pagadas lo hacen al 35,8%).

Ademads, la renta disponible de los hogares se ha visto afectada por un mayor montante de
impuestos sobre la renta y patrimonio pagados este trimestre (21,4%), asi como por el
mayor crecimiento del volumen de cotizaciones sociales pagadas (6,8%) que de
prestaciones recibidas (3,8%). Finalmente, las otras transferencias corrientes netas
percibidas por los hogares disminuyen un 6,6% (las recibidas aumentan un 5,4% vy las
pagadas, un 7,6%).

En términos absolutos, la renta disponible del sector se estima en 157.638 millones de euros
en este tercer trimestre.

Por lo que se refiere a la utilizacion de la renta disponible, el mayor incremento del gasto en
consumo final de los hogares e ISFLSH en el periodo (5,1%), asi como la participacion de
los hogares en los fondos de pensiones, que se ha multiplicado por cinco con respecto al
afo anterior, ha propiciado un descenso en el nivel de ahorro, cuyo valor total alcanza los
7.532 millones de euros en este trimestre. La tasa de ahorro se sitGa, por tanto, en el 4,8%
de la renta disponible, un punto menos que hace un afo.

Tasade ahorro de los hogares e ISFLSH

porcentaje sobre la Renta Disponible
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Tomando periodos méviles de cuatro trimestres, se aprecia que en el Ultimo (que va del
cuarto trimestre de 2006 al tercero de 2007) la tasa de ahorro del sector continda
descendiendo hasta alcanzar el 9,9% de su renta disponible, tres décimas menos que en el
periodo mévil precedente, tal y como puede apreciarse en el siguiente grafico:
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Atendiendo a la cuenta de capital, el ahorro generado por los hogares e ISFLSH unido a un
saldo positivo de casi 300 millones de euros debido a las transferencias netas de capital
percibidas, no ha sido suficiente para financiar toda la inversién realizada por el sector, que
alcanza los 24.994 millones de euros en este trimestre, un 4,5% mas que en el mismo
periodo de 2006. De esta manera y como resultado, los hogares e ISFLSH presentan una
necesidad de financiacion de 17.170 millones de euros (un 6,8% del PIB trimestral).
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Sector Sociedades no financieras

Durante el tercer trimestre de 2007 las sociedades no financieras han experimentado un
decrecimiento interanual de su renta disponible que se estima en un -69,1%.

No obstante, el saldo de rentas primarias del sector ha aumentado un 1,9%, como
consecuencia del incremento de su excedente de explotacion bruto (8,8%) parcialmente
compensado por un montante de rentas netas de la propiedad percibidas por el sector, un
21,9% mas negativo que hace un afo.
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Ademas, el saldo de rentas primarias se ha visto reducido por el notable incremento del
impuesto sobre sociedades (44,1%) pagado por el sector en este trimestre, dando como
consecuencia una renta disponible que se ha visto mermada en un 69,1% con respecto al
mismo periodo del afio anterior.

En términos absolutos, esta renta disponible del sector sociedades no financieras alcanza
los 2.817 millones de euros en este tercer trimestre.

Esta cantidad, unida al saldo positivo de 1.833 millones de transferencias de capital netas
recibidas, no ha sido suficiente para financiar el montante total de inversién del sector, que
ha alcanzado los 37.581 millones, un 10,2% mas que hace un afio, por lo que las
sociedades no financieras han generado una necesidad de financiaciéon de 32.931 millones
de euros, cifra que supone un 13,1% del PIB trimestral (3,2 puntos mayor que la registrada
en el mismo trimestre de 2006).
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Sector Administraciones Publicas

En el tercer trimestre de 2007, las administraciones publicas aumentaron su renta disponible
un 17,8%, hasta alcanzar la cifra de 72.493 millones, debido, especialmente, al crecimiento
interanual experimentado por los impuestos netos (14,7%). No obstante, dentro de aquellos,
los ligados a la produccion e importaciones disminuyeron un 6,6%, mientras que los de la
renta y patrimonio aumentaron un 28,6%. Por su parte, las rentas netas de la propiedad
percibidas por las administraciones publicas tuvieron un comportamiento menos negativo.

El mayor crecimiento interanual de las cotizaciones sociales percibidas (7,6%) que de las
prestaciones pagadas (5,6%), asi como la reduccién de las transferencias corrientes netas
pagadas al resto de los sectores, contribuyeron también de forma positiva al citado aumento
de la renta disponible

Por su parte, el gasto en consumo final de las administraciones publicas aument6 un 8,8%
en el periodo, por lo que el sector generd un ahorro que alcanz6 un valor absoluto de 29.997
millones de euros, un 33,4% mas que en el tercer trimestre de 2006.

Este ahorro, reducido en 1.321 millones por el saldo negativo de las transferencias de
capital percibidas, ha permitido financiar completamente todo el volumen de inversién de las
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administraciones publicas en este trimestre, obteniéndose como resultado una capacidad de
financiacién estimada en 21.205 millones de euros, un 8,5% del PIB del trimestre.
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Sector Instituciones Financieras

En el tercer trimestre de 2007, la renta disponible del sector de las instituciones financieras
aumento6 de forma muy significativa (78%) hasta situarse en 5.757 millones de euros.

Este resultado se produce como consecuencia del significativo aumento del saldo neto de
las rentas de la propiedad, en el que las percibidas crecen un 40,8% y las pagadas, un 35%,
asi como del descenso en el montante de impuestos sobre la renta y sociedades pagados
por el sector (-12,2%).

Esta renta disponible, ligeramente reducida tanto por el ajuste de la participacion de los
hogares en los fondos de pensiones (383 millones) como por un saldo negativo de 189
millones en las transferencias de capital percibidas, ha sido suficiente para financiar el
volumen de inversion realizada por el sector, que asciende a 1.157 millones de euros. De
esta manera, las instituciones financieras han obtenido una capacidad de financiacion de
4.028 millones en este periodo, lo que representa un 1,6% del PIB, ocho décimas mayor que
hace justamente un afio.
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Economia Nacional

En el tercer trimestre de 2007 y como resultado de la actuacion de todos los sectores
institucionales, la economia nacional presentd una necesidad de financiacién frente al resto
del mundo de 24.868 millones de euros (3.807 millones superior a la del tercer trimestre de
2006). Esta cifra representa un 9,9% del PIB trimestral, un punto mayor que la estimada
para 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 tiene un doble origen. Por un lado, el peor comportamiento de la
balanza exterior de bienes y servicios con el resto del mundo, un 6,7% mas negativa que
hace un afo (828 millones), hasta situarse en los —13.176 millones de euros. Por otro lado,
el mayor saldo negativo de la balanza de rentas y transferencias corrientes y de capital
(2.979 millones), que alcanzé los -11.692 millones de euros en este trimestre.

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 tercer trimestre de
2007. Las cuentas se presentan bajo dos perspectivas: las cuentas econémicas 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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