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Principales resultados

La tasa de ahorro de los hogares supera el 11% en todos los afios de la serie,
aproximadamente un punto mas que la estimada en la Contabilidad Nacional de
Espafia base 1995 (CNE-1995).

La capacidad (+) de financiacion de los hogares es inferior a la estimada en la
CNE-1995, e incluso pasa a ser necesidad (-) de financiacién en los afios 2003
y 2004.

El sector de las Sociedades no Financieras presenta una necesidad (-) de
financiacion mayor que en la anterior serie contable, excepto en los afios 2003 y
2004 en los que las estimaciones del citado saldo son practicamente
coincidentes.

La nueva delimitacion del Sector Administraciones Publicas modifica su
necesidad (-) de financiacion, que es mayor en el periodo 2000-2003, e inferior
en el aflo 2004, a la estimada en la CNE-1995.

Las cuentas del sector Instituciones Financieras presentan notables diferencias
con las de la CNE-1995 debido al nuevo tratamiento contable de los SIFMI. Sin
embargo, la necesidad de financiacion del sector es practicamente similar en
ambas bases contables.
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Cuentas de los Sectores Institucionales

El Instituto Nacional de Estadistica presenta hoy las estimaciones anuales del periodo 2000-
2004 de las Cuentas de los Sectores Institucionales en el marco de la base 2000 de la
Contabilidad Nacional de Espaiia (CNE-2000).

Estas cuentas muestran una descripcion de la economia espafiola basada en el analisis del
comportamiento (respecto a los flujos de renta, ahorro, inversion, financiacion, etc.) de los
diferentes sectores institucionales: Hogares, Instituciones sin fines de lucro al servicio de los
hogares, Sociedades no Financieras, Instituciones Financieras y Administraciones Publicas.

Esta descripcién es complementaria de la que se ha venido ofreciendo hasta la fecha por la
CNE-2000, basada exclusivamente en el analisis del proceso de produccion y utilizacion de
bienes y servicios; es decir, del PIB y sus componentes de oferta, demanda y rentas. Por
tanto, las estimaciones que se presentan son totalmente coherentes con las
correspondientes a la serie contable 1995-2004 del PIB, difundidas el pasado mes de agosto
de 2005.

Las cuentas de los sectores incorporan, obviamente, los mismos cambios estadisticos y
conceptuales de la CNE-2000, que fueron descritos en la Nota de Prensa del pasado 19 de
mayo de 2005 y cuyo detalle pormenorizado puede encontrarse en la pagina web del INE
(www.ine.es).

No obstante, en este caso cabe destacar cambios como:

- La nueva composicion de los Sectores Institucionales, en particular del sector
Administraciones Publicas. A este respecto, se sefiala que las estimaciones que se
ofrecen son homogéneas con los datos de las cuentas publicas transmitidas el pasado
mes de septiembre a la Comision Europea en el ambito del Procedimiento sobre Déficits
Excesivos.

- Las nuevas estimaciones de operaciones y agregados tales como la produccion, el gasto
en consumo final y la inversién de los hogares.

- Las nuevas estimaciones de los flujos de rentas de la propiedad (intereses con el nuevo
tratamiento contable de los SIFMI y dividendos), etc.

Asimismo, conviene resaltar que estas Cuentas de los Sectores Institucionales estan
elaboradas desde la 6ptica no financiera y que sus resultados son coherentes con las
cuentas financieras de estos mismos Sectores Institucionales que proximamente presentara
el Banco de Espaiia.

Sector Hogares

Los cambios mas importantes que introduce la CNE-2000 y que afectan al sector hogares,
estan relacionados con la nueva estimacion: de su produccion, en particular, de los servicios
de alquileres; de la remuneracion de los asalariados y del gasto en consumo final, debido a
la incorporacion de los nuevos datos de poblacién y empleo; de la formacién bruta de capital
fijo (especialmente en viviendas). Por ultimo, esta el nuevo tratamiento de los SIFMI, que da
a los hogares un notable aumento de las rentas netas de la propiedad.

El saldo de rentas primarias del sector se ha revisado al alza entre un 4,1% y un 5,3%
en el periodo 2000-2004. Esto se ha debido, por una parte, al importante aumento del
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excedente de explotacion (entre el 15% y el 20%) derivado fundamentalmente de la nueva
estimacion de los alquileres antes mencionada; y, por otra, al incremento de las rentas netas
de la propiedad que, como consecuencia del cambio conceptual que ha supuesto el reparto
de los SIFMI entre los sectores usuarios, practicamente duplican a las que se estimaron en
la base 1995.

La remuneracion de los asalariados también se modifica al alza, si bien en magnitudes mas
reducidas (en el entorno del 2%).

Saldo de rentas primarias del sector hogares (millones de euros).

2000 2001 2002 2003 2004

CNE-1995 446.039 | 476.975 | 508.213 | 540.904 | 573.882

CNE-2000 464.342 | 499.813 | 529.962 | 564.613 | 604.424

Diferencia 18.303 22.838 21.749 23.709 30.542

Porcentaje 4,1% 4,8% 4,3% 4,4% 5,3%

El resto de los componentes de la renta disponible de los hogares (impuestos sobre la renta,
cotizaciones sociales, prestaciones sociales y otras transferencias corrientes) se han
revisado de forma menos significativa que las operaciones de rentas primarias. El gréafico
siguiente muestra las revisiones realizadas para ambos saldos:

Hogares. Saldo de rentas primarias y renta disponible
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El aumento del gasto del consumo final de los hogares en la base 2000 ha sido de menor
cuantia que el citado para su renta disponible, lo que ha supuesto una elevacion al alza,
tanto del nivel de ahorro de los hogares, como de su tasa de ahorro (cociente entre el ahorro
y la renta disponible):
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Ahorro de los Hogares. Revision CNE-2000 (millones de euros).

2000 2001 2002 2003 2004

Revision de la Renta Disponible 19.560 24.505 23.972 26.339 29.753

Revision del Gasto en Consumo | 15.244 17.907 16.956 15.772 22.347
Final

Revision del Ahorro 4316 6.598 7.016 10.567 7.406

Revision de la Tasa de Ahorro 0,5% 0,9% 0,9% 1,6% 0,7%

Tasa de ahorro de los hogares (porcentaje s/ Renta Disponible)
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Este incremento del ahorro no ha sido suficiente para financiar el fuerte aumento estimado
para la inversion de los hogares, cuyos gastos en la adquisicion de viviendas se han
modificado significativamente al alza.

Este comportamiento se ha traducido en un saldo contable (capacidad/necesidad de
financiacion del sector) menor que el obtenido por la CNE base 1995 y que incluso llega a
ser negativo en los dos ultimos afios, tal y como se aprecia en el siguiente grafico:

Capacidad (+) / Necesidad (-) de financiaciéon de los hogares
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Sector Sociedades no financieras

Las modificaciones mas importantes introducidas por la CNE-2000 en las estimaciones de la
cuenta de produccién de las sociedades no financieras son: El aumento de la produccion
derivado de los cambios estadisticos propios de la nueva base, y el incremento de los

consumos intermedios, fruto tanto de cambios estadisticos como del reparto de los SIFMI a
los sectores usuarios. Como consecuencia, el valor afiadido bruto del sector se ha
elevado entreun 1,1% y un 2,7% en el periodo 2000-2004.

Valor afladido bruto del sector sociedades no financieras (millones de euros).

2000 2001 2002 2003 2004

CNE-1995 305.604 | 327.534 | 346.513 | 367.257 | 392.116

CNE-2000 309.020 | 333.062 | 354.814 | 377.123 | 399.527

Diferencia 3.416 5.528 8.301 9.866 7.411

Porcentaje 1,1 1,7 2,4 2,7 1,9

Por lo que se refiere a la cuenta de explotacion, este incremento del valor afiadido ha sido
compensado por el de la remuneracion de asalariados, lo que ha motivado que el excedente
de explotacion de este sector institucional se haya revisado a la baja con respecto al
estimado en la CNE-1995, salvo en el afio 2003.

Excedente de explotacion bruto (millones de euros).

2000 2001 2002 2003 2004

CNE-1995 112.795 | 120.962 | 127.846 | 133.673 | 145.051

CNE-2000 110.510 | 119.162 | 127.645 | 136.085 | 143.882

Diferencia -2.285 -1.800 -201 2412 -1.169

Porcentaje -2,0 -1,5 -0,2 18 -0,8

Por su parte, el reparto de los SIFMI ha propiciado que las rentas netas de la propiedad del
sector sean menos negativas en la nueva base, compensando, al menos en parte, la citada
disminucion del excedente de explotacion. Consecuentemente, el saldo de rentas primarias
del sector se ha revisado entre un —0,1% (en 2001) y un 9,4% (en 2003).

Del resto de las operaciones que permiten obtener el ahorro del sector, Gnicamente destaca
la revision a la baja del nivel de impuestos sobre renta y patrimonio pagados por las
sociedades no financieras en 2003 y 2004.

Asi, el ahorro bruto del sector estimado en la CNE-2000 es inferior al obtenido en la anterior
base contable en el caso de los afios 2000 y 2001 y, por el contrario, supera sus
estimaciones entre 2002 y 2004:
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Revision del ahorro de las sociedades (millones de euros)

2000 2001 2002 2003 2004

Diferencia -876 -2.691 2.011 7.638 2.162

Este ahorro no ha sido suficiente para financiar todo el aumento de la inversion del sector,
salvo en 2003, tal y como se observa en el gréafico:

Necesidad de financiacion de las sociedades. Componentes
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De esta forma, con la excepcién del afio 2003, la necesidad de financiacion de las
sociedades no financieras se ha revisado a la baja en la nueva serie contable CNE-2000,
siendo mas notable esta diferencia en el periodo 2000—2002. En afios 2003 y 2004 las
estimaciones son practicamente coincidentes con los de la CNE-1995.

Capacidad (+) / Necesidad (-) de financiacion de las sociedades no
financieras
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Sector Administraciones Publicas

Los cambios mas notables incorporados por la CNE-2000 en este sector estan relacionados,
por una lado, con la nueva delimitacion del sector institucional y, por otro, con el tratamiento
especifico de determinadas operaciones.

En el caso de la nueva delimitacién del sector, se han incluido mas de 200 nuevas unidades,
entre las que destaca el Ente Publico Radio Televisién Espafiola.

En relacion al segundo grupo de cambios, cabe citar el nuevo calculo del consumo de
capital fijo del sector, que supera al estimado en la anterior base (entre un 4% y un 11,9%),
debido al compromiso comunitario de reducir la vida media util de los activos no financieros
de la Administracion Publica.

Asimismo, en este grupo se incluyen las operaciones cuyo tratamiento contable se ha
modificado en el &mbito del Procedimiento sobre Déficits Excesivos. Finalmente, el nuevo
marco que determina la actual Ley del Transporte Ferroviario, en el que se ha producido la
separacion del gestor de la infraestructura y del operador ferroviario, ha afectado a los
resultados de estas cuentas, si bien, inicamente a los datos del afio 2004.

Revision de las operaciones de renta y capital en la CNE-2000 (millones de euros).

2000 2001 2002 2003 2004
Renta disponible 492 660 1.077 865 1.672
Gasto en consumo final 580 1.045 1.522 2.869 2.849
Ahorro -88 -385 -445 -2.004 -1.177
Formacion bruta de -capital y -9 -592 -731 -1.395 2.265
transferencias de capital
Capacidad de financiacién -97 -977 -1.176 -3.399 1.088

Como resultado, el gréfico adjunto muestra la evolucion de la capacidad de financiacion en
ambas bases. En la CNE-2000 el sector muestra necesidad de financiacion en todos los
afos de la serie, evolucion ligeramente diferente a la que presentaba en la CNE-1995, base
contable en la que se estimé capacidad de financiacién para el sector en el afio 2003.

Capacidad (+) / Necesidad (-) de financiacién de las Administraciones
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Sector Instituciones Financieras

Los cambios estadisticos que introduce la nueva CNE-2000 en las cuentas de las
instituciones financieras son muy poco significativos. Sin embargo, el cambio conceptual que
supone el distinto tratamiento de los SIFMI, determina que las operaciones de las cuentas
de produccion, explotacion y de asignacion primaria de la renta deban anotarse de forma
distinta, presentando importantes cambios numéricos entre las dos bases.

Para un detalle mas pormenorizado de la diferente anotacién de estos servicios, asi como
de su estimacion, véanse los documentos elaborados por el Banco de Espafia Registro de
los Servicios de Intermediacion Financiera en contabilidad nacional a partir de 2005, en
www.bde.es y el INE Servicios de intermediacion financiera medidos indirectamente, en
WWw.ine.es.

Anotacién de los SIFMI entre las dos bases. Afio 2004 (en millones de euros).

Anotacion | Anotacion | Diferencia

CNE-2000 | CNE-1995
Produccion 54.846 55.638 -792
Consumos Intermedios 20.221 18.502 1.719
Valor Aiadido Bruto 34.625 37.136 -2.511
Remuneracion de Asalariados 17.450 17.241 209
Impuestos netos sobre la produccién y
las importaciones 185 222 -37
Excedente de Explotacién Bruto 16.990 19.673 -2.683
Rentas primarias percibidas 63.749 79.212 -15.463
Rentas primarias pagadas 61.735 54.637 7.098
Ajuste por SIFMI -25.589
Saldo de rentas primarias 19.004 18.659 345

El resto de las operaciones muestran revisiones muy poco significativas. Debido a ello, la
capacidad de financiacion de este sector es muy similar a la que ofrecia en la CNE-1995.

Capacidad (+) / Necesidad (-) de financiacion de las instituciones
financieras
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Economia nacional

Como resumen de la actuacion del conjunto de los sectores Institucionales, se muestra a
continuacion los datos de la necesidad (-) de financiacién de la economia nacional en su
relacion con el resto del mundo. Estos datos son los mismos que se publicaron el pasado
mes de agosto de 2005. Como se puede observar, en el afio 2004, la necesidad ¢) de
financiacion de la economia nacional es un 4,8% del PIB, seis décimas mas que la estimada
en la CNE-1995.

Capacidad (+) / Necesidad (-) de financiacién de la economia
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Calendario

A partir del proximo mes de enero de 2006, y en virtud del Reglamento del Parlamento
Europeo y del Consejo numero 1161/2005 sobre la elaboracion de cuentas no financieras
trimestrales por sector institucional, el INE va a publicar este conjunto de cuentas con
periodicidad trimestral. Estas nuevas cuentas seran completamente homogéneas con las
estimaciones de la Contabilidad Nacional Trimestral, tanto metodolégica como
numeéricamente.

El desfase con el que se van a publicar estas nuevas cuentas trimestrales sera de
aproximadamente 120 dias en su primera publicacion e ird reduciéndose sucesivamente
hasta los 95 dias después de finalizado el trimestre de referencia (desfase que se alcanzara
al inicio de 2007).
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