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Los hogares mantienen en 2003 su tasa de ahorro en el 10,6% de su
renta disponible

El aumento de la inversion, principalmente en vivienda, reduce a la
mitad su capacidad de financiacion

Los Hogares e Instituciones sin fines de lucro al servicio de los hogares (ISFLSH),
mantuvieron su tasa de ahorro en el 10,6% de la renta disponible en el afio 2003. Este
resultado, semejante al del afio precedente, se deduce de unos similares aumentos (en
torno a un 6%) de la renta disponible y del gasto en consumo final de los hogares.

Analizando los componentes de la renta disponible de los Hogares e ISFLSH, destaca el
notable aumento de los ingresos netos por rentas de la propiedad (19,4%) y, en menor
medida, de la remuneracion de asalariados (6,7%) y de las prestaciones sociales (5,2%).
Por su parte, las transferencias corrientes netas percibidas por los hogares experimentaron
una disminucién del 11%.

En el otro lado de la balanza, se observa un aumento significativo de las cotizaciones
sociales pagadas por los hogares (7,1%), coherente con la evolucion de la remuneracion de
asalariados.
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La inversién de los hogares aumenté un 10,5% en 2003, principalmente debido al
incremento de la inversion en vivienda, que crecié aproximadamente un 14%. Este
dinamismo inversor, unido a un menor volumen de transferencias de capital netas recibidas,
ha determinado que la capacidad de financiacién de los hogares se reduzca en casi 3.000
millones de euros. Asi, esta capacidad, que suponia un 0,76% del PIB en 2002, se reduce al
0,31% del PIB en 2003, y se sitia en 2.330 millones de euros, la cantidad mas baja de toda
la serie contable desde 1995.

Aumenta la necesidad de financiacion frente al Resto del mundo

En 2003, la economia espafiola necesitd financiarse del exterior en una cantidad de 14.800
millones de euros, 3.700 millones de euros mas que en el afio precedente, compensando la
mejora apreciada en este agregado en 2002, tal y como se observa en el siguiente grafico:
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En términos relativos, la necesidad de financiacion se estima en el 2% del PIB a precios
de mercado, cuatro décimas mas que en el afio precedente.

Tanto la renta disponible como el gasto en consumo final de la economia crecieron en 2003
a una tasa similar del 6,5%, lo que permiti6 aumentar el ahorro de la nacion en casi 10.400
millones de euros. Ademas, el saldo de transferencias de capital fue favorable en mas de
1.100 millones de euros.

Sin embargo, el fuerte crecimiento de la inversion (15.300 millones de euros, un 8,6% mas
gue en 2002) ha incrementado la necesidad de financiacion de la economia espafiola en
3.700 millones de euros.

Distribucion por Sectores Institucionales

Atendiendo a la distribucidon de este resultado entre los distintos Sectores Institucionales, se
observa que tanto las Sociedades no financieras como los Hogares e ISFLSH empeoraron
su situacion financiera en 2003 con respecto al afio anterior (en 3.200 y 3.000 millones de
euros, respectivamente). Este registro fue parcialmente compensado por el mejor resultado
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de las Administraciones Publicas, que aumentaron en 2.200 millones su capacidad de
financiacién y, en menor medida, de las Instituciones Financieras, con un aumento de 300
millones de euros.

El grafico siguiente muestra el comportamiento comparado de la capacidad o necesidad de
financiacion de la economia espafiola y los cuatro sectores institucionales mencionados
entre los afios 2002 y 2003:
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Nota informativa

Las estimaciones que aqui se presentan son totalmente coherentes con las
correspondientes al cuadro macroeconémico presentado el pasado mes de febrero, en
términos de Contabilidad Nacional Trimestral y, por consiguiente, con los datos de las
cuentas publicas transmitidos en dicha fecha a la Comisién, en el marco del Procedimiento
sobre Déficits Excesivos.

En el cuarto trimestre de este afio, el INE revisara estas estimaciones, ofreciendo la nueva
serie contable 1995 — 2003, base 1995, en la que se podra apreciar un mayor detalle tanto
de las operaciones como de los sectores institucionales aqui reflejados.
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