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Evolucion econdémica y financiera de la zona
del euro por sectores institucionales: primer
trimestre de 2025

e El ahorro neto de la zona del euro se redujo hasta 799 mm de euros, en datos acumulados de
cuatro trimestres, hasta el primer trimestre de 2025, frente a los 813 mm de euros hasta el

trimestre anterior.

e Laratio entre deuda vy renta de los hogares disminuy6 hasta el 81,7 % en el primer trimestre de

2025, desde el 83,8 % observado un afio antes.

e lLaratio entre deuda y PIB de las sociedades no financieras (medida con datos consolidados)

descendid y se situd en el 67,2 % en el primer trimestre de 2025, frente al 68,4 % registrado un

ano antes.

. El porcentaje de la riqgueza neta en manos del 10 % de los hogares mas ricos se situd en el

57,3 % en 2024, practicamente sin variacion con respecto a afios anteriores.

Economia de la zona del euro en su conjunto

El ahorro neto de la zona del euro se redujo hasta 799 mm de euros (un 6,5 % de la renta neta

disponible de la zona del euro) en datos acumulados de cuatro trimestres hasta el primer trimestre de
2025, frente alos 813 mm de euros acumulados en el periodo equivalente hasta el trimestre anterior.
Lainversién no financiera neta de la zona del euro se mantuvo practicamente sin cambios en 441 mm

de euros (un 3,6 % de la renta neta disponible), debido a una inversion neta que no vario,

practicamente, en ningln sector (véanse el grafico 1y el cuadro 1 del anexo [en inglés]).

La capacidad de financiacién de la zona del euro frente al resto del mundo se redujo hasta 388 mm

de euros (desde los 401 mm de euros del periodo anterior), como consecuencia de la disminucién del
ahorro neto y de una inversidn no financiera neta que practicamente no varié. La capacidad de
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financiacién de las sociedades no financieras (SNF) descendié de 156 mm de euros a 130 mm de
euros (un 1,1 % de la renta neta disponible), mientras que la de los hogares se incrementé de
588 mm de euros a 598 mm de euros (un 4,9 % de la renta neta disponible). La capacidad de
financiacion de las instituciones financieras (123 mm de euros, el 1 % de la renta neta disponible) y la
necesidad de financiacion de las Administraciones Publicas permanecieron basicamente invariadas, y
la contribucién de esta Ultima a la capacidad de financiacién de la zona del euro fue negativa
(-463 mm de euros, el -3,8 % de la renta neta disponible).

Grafico 1
Ahorro, inversion y capacidad de financiacion de la zona del euro frente al resto del mundo

(mm de euros, sumas de cuatro trimestres)
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Fuentes: BCE y Eurostat.
* Ahorro neto menos transferencias netas de capital al resto del mundo (igual a la variacion del patrimonio neto debida a operaciones).

Datos sobre ahorro, inversién y capacidad de financiacién de la zona del euro frente al resto del
mundo (grafico 1)

Hogares

La inversion financiera de los hogares creci6 a una tasa interanual que practicamente no varié (2,5 %)

en el primer trimestre de 2025. Entre sus componentes, la inversion en efectivo y depdsitos avanz6 a
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un ritmo que no cambié (3 %). La inversién en valores representativos de deuda aument6 a una tasa
mas baja (3 %, frente al 8,2 %), al tiempo que la inversidn en acciones y otras participaciones crecio a
una tasa mas elevada (2,3 %, frente al 1,8 %), en este Ultimo caso debido principalmente a las

participaciones en fondos de inversion.

Los hogares adquirieron valores representativos de deuda (en términos netos) emitidos,
principalmente, por el resto del mundo, las Administraciones PUblicas y otras instituciones financieras
(véanse el cuadro 1y el cuadro 2.2. del anexo [en inglés]). Los hogares fueron, en general,
vendedores netos de acciones cotizadas, principalmente de acciones cotizadas de IFM, al tiempo que
compraron acciones cotizadas emitidas por el resto del mundo (es decir, acciones emitidas por no
residentes en la zona del euro). Los hogares incrementaron sus adquisiciones de participaciones en
fondos de inversién no monetarios de la zona del euro, y siguieron comprando participaciones en
fondos del mercado monetario, mientras que las adquisiciones de participaciones en fondos de

inversion emitidas por el resto del mundo registraron una desaceleracion.

La ratio entre deuda y renta’ de los hogares se redujo hasta el 81,7 % en el primer trimestre de 2025,

desde el 83,8 % del primer trimestre de 2024. La ratio entre deuda y PIB de este sector disminuyo

hasta el 51,2 % en el primer trimestre de 2025, desde el 52,3 % del primer trimestre de 2024 (véase

gréfico 2).

Cuadro 1
Inversion financiera y financiacion de los hogares, partidas principales

(tasas de crecimiento interanual)

Operaciones financieras
| TR 2024 Il TR 2024 (1l TR 2024 IV TR| I TR 2025
2024

Inversién financiera* 2,0 2,3 2,4 2.4 2,5
Efectivo y depdsitos 1,5 2,3 2,5 3,0 3,0
Valores representativos de deuda 41,4 29,8 17,1 8,2 3,0
Accionesy otras participaciones* 0,2 0,4 0,9 1,8 2,3
Seguros de vida 0,0 0,4 1,3 1,6 1,7
Planes de pensiones 2,0 1,8 1,9 1,8 2,1
Financiacion*** 0,9 1,2 1,2 1,6 1,8
Préstamos 0,6 0,6 0,9 1,3 1,7

Fuente: BCE.

* No se muestran, entre otras, las siguientes partidas: préstamos concedidos, reservas para primas y reservas para siniestros, y otras cuentas pendientes de cobro.
** Incluye participaciones en fondos de inversion.

***No se muestran, entre otras, las siguientes partidas: pasivos netos contraidos en operaciones con derivados financieros, planes de pensiones y otras cuentas
pendientes de pago.

Datos sobre inversidon financiera y financiacion de los hogares (cuadro 1)

! se calcula como préstamos divididos por la renta bruta disponible ajustada por la variaciéon de los derechos por pensiones.
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Grafico 2
Ratios de deuda de los hogares y de las SNF

(porcentajes del PIB)

- Ratio de deuda* no consolidada de las sociedades no financieras (escala izquierda)
-~ Ratio de deuda** consolidada de las sociedades no financieras (escala izquierda)
Ratio de deuda*** de los hogares (escala derecha)
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Fuentes: BCE y Eurostat.

* Saldo vivo de los préstamos, valores representativos de deuda, créditos comerciales y pasivos de los sistemas de pensiones.
** Saldo vivo de los préstamos y los valores representativos de deuda, excluidas las deudas entre sociedades no financieras.
*** Saldo vivo de los pasivos materializados en préstamos.

Datos sobre ratios de deuda de los hogares vy las sociedades no financieras (grafico 2)

Evolucion de la distribucion de la riqueza de los hogares en
2024

Las cuentas distributivas de la riqueza muestran que la riqueza neta de los hogares continué

aumentando en 2024, mientras que la desigualdad de la rigueza —medida el coeficiente de Gini para
larigueza neta— apenas se ha modificado en los Ultimos afios (grafico 3). El porcentaje de la riqueza
neta en manos del 10 % de los hogares mas ricos se situé en el 57,3 % al final de 2024,

practicamente sin variacion con respecto a afos anteriores.
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Grafico 3

Distribucion de la riqueza neta de los hogares y desigualdad de la riqueza

(escala izquierda: billones de euros; escala derecha: porcentajes)
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Fuente: BCE.

El crecimiento de la rigueza neta de los distintos grupos de riqueza de los hogares estuvo impulsado
fundamentalmente por efectos de valoracion tanto de los activos financieros como de los activos no
financieros, mientras que la contribucion del ahorro neto fue estable, pero menor. Desde el cuarto
trimestre de 2019, la rigueza neta se ha incrementado de forma sustancial en todos los grupos de
riqueza, con aumentos del 32 % para la mitad inferior de la distribucion de la riqueza, del 24 % para el
40 % siguiente, y del 26 % para el 10 % masrico. La evolucidn fue heterogénea entre las distintas
clases de activos, lo que se tradujo en una dinamica de la cartera de inversion diferente para los
distintos grupos de riqueza de los hogares (véase gréafico 4). Una parte significativa del crecimiento
total de la rigueza neta—mas de la mitad en cada grupo de riqgueza— tuvo su origen en el incremento
del valor de lariqueza inmobiliaria. Para la mitad inferior de los hogares, los depésitos fueron el
segundo componente que mas contribuy6 al avance de la riqgueza (+9 puntos porcentuales), con
aportaciones mas reducidas de otros componentes. Entre el 40 % siguiente de los hogares, la
contribucién de los depdsitos al avance de la rigueza neta también fue positiva (+4 puntos
porcentuales), si bien esta aportacion se vio contrarrestada, en gran parte, por el efecto negativo del
aumento de las hipotecas (-3 puntos porcentuales). Para el 10 % mas rico de los hogares, el
crecimiento de la riqueza neta también se vio respaldado por incrementos significativos de la riqueza
empresarial (+6 puntos porcentuales), y de las participaciones en fondos de inversiéon (+3 puntos

porcentuales).
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Grafico 4
Contribuciones al crecimiento de la riqueza neta de los hogares entre | TR 2019y IV TR 2024

(puntos porcentuales; tasa de variacion)
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Fuente: BCE.
Nota: La escala izquierda mide el crecimiento de la riqueza neta en porcentaje y las contribuciones en puntos porcentuales al crecimiento de |a riqueza neta de las
restantes entradas de |a leyenda.

Sociedades no financieras

La financiacion de las sociedades no financieras crecié a una tasa interanual mas elevada en el
primer trimestre de 2025 (1,3 %, frente al 0,9 % del trimestre anterior). Esta evolucion fue el resultado
de la aceleracién de la financiacion mediante préstamos (desde el 1,3 % hasta el 2 %) y mediante
créditos comerciales (desde el 3,6 % hasta el 4,1 %), mientras que la financiacion mediante la
emision de valores representativos de deuda y de acciones y otras participaciones avanzé a tasas
gue practicamente no variaron (véase cuadro 2). La aceleracion de la financiacién mediante
préstamos se debe sobre todo a los préstamos concedidos por IFM (desde el 1,6 % hasta el 2,6 %,
véase el cuadro 3.2 del anexo [en inglés]), por el resto del mundo (desde el —0,2 % hasta el 1,6 %), y
por otras instituciones financieras (desde el -2,5 % hasta el —0,5 %).

La ratio entre deuday PIB de las SNF (medida con datos consolidados) se redujo hasta el 67,2 % en

el primer trimestre de 2025, desde el 68,4 % registrado en el mismo trimestre de 2024; la ratio en
relacion con el PIB de la deuda no consolidada, mas amplia, disminuy6 hasta situarse en el 138,9 %,
desde el 140,6 % (véase gréfico 2).
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Cuadro 2
Financiacion e inversion financiera de las SNF, partidas principales

(tasas de crecimiento interanual)

Operaciones financieras
| TR 2024 II'TR Il TR|{IV TR 2024 I TR
2024 2024 2025
Financiacion* 0,8 0,9 1,0 0,9 1,3
Valores representativos de deuda 2,0 2,9 2,5 1,5 1,6
Préstamos 1,6 1,4 1,4 1,3 2,0
Acciones y otras participaciones 0,3 0,6 0,6 0,4 0,5
Créditos comerciales y anticipos 1,0 2,0 2,5 3,6 4.1
Inversion financiera** 1,7 1,8 2,0 1,8 2,0
Efectivo y depdsitos 0,2 2,6 1,7 2,4 2,1
Valores representativos de deuda 10,9 8,1 3,9 2,1 4,1
Préstamos 3,9 3,7 3,2 2,6 2,8
Acciones y otras participaciones 1,1 0,9 1,2 0,7 0,4

Fuente: BCE.

No se muestran, entre otras, las siguientes partidas: planes de pensiones, otras cuentas pendientes de pago, pasivos netos contraidos en operaciones con derivados
financieros y depositos.
** No se muestran, entre otras, las siguientes partidas: otras cuentas pendientes de cobro, reservas para primas y reservas para siniestros.

Datos sobre inversién financiera vy financiacion de las sociedades no financieras (cuadro 2)

Si desearealizar una consulta, utilice el formulario de solicitud de informacidn estadistica (en

inglés).

Notas

e Los datos de esta nota proceden de la segunda estimacién de las cuentas sectoriales trimestrales de la zona del euro
correspondientes al primer trimestre de 2025 del BCE y Eurostat, la oficina estadistica de la Unién Europea. Esta nota de
prensa incluye revisiones y datos completos para todos los sectores con respecto a la publicacién inicial de la nota de
prensa sobre «Hogares y sociedades no financieras de la zona del euro», publicada el 3 de julio de 2025.

e Losdatosde las cuentas financieras nacionales y de la zona deleuro de las SNF y de los hogares pueden consultarse en
un cuadro de mando interactivo.

e Lasratiosde deuda en relacion con el PIB (o de deuda en relacion con la renta) se calculan como el saldo vivo de la deuda

en el trimestre de referencia dividido por la suma del PIB (o de la renta) en los cuatro trimestres anteriores hasta el
trimestre de referencia. La ratio de operaciones no financieras (por ejemplo, ahorro) en porcentaje de la renta o del PIB se
calcula como la suma de los cuatro trimestres anteriores al trimestre de referencia para el numeradory el denominador.

e Latasa de crecimiento interanual de las operaciones no financieras y de los saldos vivos de activos y pasivos se calcula

como la variaciéon porcentual entre el valor en un trimestre dado y el valor correspondiente registrado cuatro trimestres

antes. Lastasas de crecimiento interanual que se utilizan para analizar las operaciones financieras se refieren al valor total

de las operaciones realizadas durante el afio en relacién con el saldo vivo registrado un afio antes.

e Loshipervinculos que figuran en el texto principal de la nota llevan a datos que posteriormente pueden cambiar debido a
las revisiones. Las cifras que aparecen en los cuadros del anexo muestranlos datos en el momento de publicacién de esta

nota.
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Nota de prensa estadistica /25 de julio de 2025
Evoluciéon econémica y financiera de la zona del euro por sectores institucionales: primer trimestre de
2025

o Estaprevisto que los resultados de las estadisticas experimentales sobre las cuentas distributivas de la riqueza (DWA, por
sus siglas en inglés) correspondientes al primer trimestre de 2025 se publiquenel 29 de agostode 2025 (fecha provisional).
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