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ANEXO A

Capitulo 14. SERVICIOS DE INTERMEDIACION FINANCIERA

MEDIDOSINDIRECTAMENTE (SIFMI)

|. EL CONCEPTO DE SIFMI Y EL IMPACTO DE SU ASIGNACION DE USUARIO SOBRE

14.01

14.02

14.03

LOSPRINCIPALESAGREGADOS

Una forma tradicional de suministrar servicios financieros es mediante la intermediacion
financiera. Se trata de un proceso en e que una institucién financiera como, por g emplo, un
banco acepta depdsitos de unidades que desean recibir intereses generados por los fondosy se
los presta a unidades cuyos fondos propios son insuficientes para satisfacer sus necesidades. El
banco proporciona entonces un mecanismo para que la primera unidad pueda prestar a la
segunda. La unidad que presta fondos acepta un tipo de interés menor que el pagado por €l
prestatario. Tipo de interés «de referencia» es el tipo con el que estarian de acuerdo tanto €l
prestamista como €l prestatario para llegar a un trato. La diferencia entre el tipo de referencia
y €l tipo efectivamente pagado a los depositantes y cobrado a los prestatarios es e precio
pagado por el servicio de intermediacion financiera medido indirectamente (SIFMI). El SIFMI
total eslasumade las dos tarifas implicitas pagadas por € prestamistay el prestatario.

No obstante, no suele pasar que la cantidad de fondos prestados por una institucion financiera
coincida exactamente con la cantidad de los depésitos de sus clientes. Puede haber dinero que
se haya depositado pero ain no se haya prestado; algunos préstamos se pueden financiar a
través de los propios fondos del banco y no mediante fondos tomados en préstamo. Sin
embargo, € depositante de los fondos percibe los intereses y goza del mismo servicio de
intermediacion tanto si sus fondos se prestan como si no, y el prestatario paga idéntico tipo de
interés y percibe el mismo servicio de intermediacion tanto si los fondos que se le prestan
proceden de fondos para los que € banco actlia como intermediario o de los fondos propios
del banco. Por esta razdn, los SIFMI se calculan para la totalidad de los préstamos y los
depdsitos que ofrece una institucién financiera con independencia del origen de los fondos.
Los importes de |os intereses registrados se calculan multiplicando el tipo de referencia por el
nivel de los préstamos o depdsitos en cuestion. La diferencia entre dichos importes y las
cantidades realmente percibidas por lainstitucion financiera o pagadas ala misma se registran
como servicio indirecto abonado por € prestatario o por € depositante a la institucion
financiera. Los importes contabilizados en €l Sistema como intereses se denominan «intereses
SEC» y los importes totales efectivamente pagados por 0 a la instituciéon financiera se
denominan «intereses bancarios». El importe implicito total del servicio es la suma de los
intereses bancarios sobre |os préstamos menos |os intereses SEC sobre esos mismos préstamos
mas los intereses SEC sobre depOsitos menos los intereses bancarios sobre esos mismo
préstamos.

Los SIFMI se aplican Unicamente a los préstamos y depositos concedidos por, 0 depositados
en, instituciones financieras. NO es preciso que esas instituciones financieras sean residentes ni
gue lo sean los clientes de las mismas. Los SIFMI pueden importarse y exportarse. La entidad
financiera no necesita ofrecer a la vez servicios de depésito y de préstamo. Las filiales
financieras de minoristas constituyen ejemplos de instituciones financieras que conceden
préstamos sin aceptar depdsitos. Un prestamista cuya contabilidad es lo suficientemente
detallada para ser considerado como una sociedad o una cuasi sociedad puede recibir SIFMI.
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14.04

Para tomar en consideracion los efectos de la asignacion de los SIFMI sobre el PIB y larenta
nacional en relacion con la situacion en que no se asignara el SIFMI, conviene examinar cinco
casos.

a)  Se conceden préstamos y se aceptan depdésitos de intermediarios financieros residentes
(IF) para el consumo intermedio de productores de mercado (incluyendo los hogares en
calidad de propietarios de empresas no constituidas en sociedad y viviendas):

la produccion de SIFMI por parte de los |F queda compensada por € consumo intermedio de
productores de mercado; por consiguiente, no hay efectos sobre el PIB y larenta nacional.

b) Se conceden préstamos y se aceptan depdsitos de IF residentes para € consumo
intermedio de productores no de mercado y para el consumo final de los hogares:

cuando los SIFMI los consumen productores no de mercado en calidad de consumo
intermedio, la produccion de esos productores se incrementa en la misma medida ya que €
consumo intermedio representa una parte de la suma de sus costes y e flujo de contrapartida
es un aumento del gasto en consumo final. Por lo tanto, el PIB y larenta nacional aumentan al
mismo ritmo que los SIFMI asignados.

Asimismo, cuando los SIFMI son consumidos por |os hogares en cuanto consumidores finales,
el PIB y larenta nacional aumentan a mismo ritmo que los SIFMI asignados.

Cc)  Se conceden préstamos y se aceptan depositos de |IF residentes cuyos clientes son no
residentes distintos de los | F (exportaciones de SIFMI):

las exportaciones de SIFMI se registran, lo que dalugar a un incremento del PIB; pero al pasar
del PIB a la renta nacional, ese incremento queda compensado por un descenso de los
intereses a cobrar menos 10s intereses a pagar con respecto al resto del mundo (ya que los
SIFMI se descuentan de los intereses a cobrar sobre |os préstamos y se afiaden alos intereses a
pagar sobre los depdsitos). Por tanto, las exportaciones de SIFMI no influyen sobre la renta
nacional.

d) Se conceden préstamos y se aceptan depdsitos de IF no residentes para e consumo
intermedio de productores de mercado, incluyendo los hogares en caidad de
propietarios de empresas no constituidas en sociedad y viviendas (importaciones de
SIFMI):

el PIB disminuye e equivalente ala cantidad de esta categoria de importaciones de SIFIM, ya
gue tiene como contrapartida el consumo intermedio; pero a pasar del PIB alarenta nacional,
ese descenso queda compensado por un incremento de los intereses a cobrar menos los
intereses a pagar con respecto a resto del mundo (ya que los SIFMI se afladen alos intereses a
cobrar sobre los depositosy se descuentan de |os intereses a pagar sobre los préstamos). Por
tanto, esta categoria de importaciones no influye sobre la renta nacional.

€) Se conceden préstamos y se aceptan depdsitos de IF no residentes para e consumo
intermedio de productores no de mercado y para e consumo final de los hogares
(importaciones de SIFMI):

las importaciones de SIFMI por parte de productores no de mercado corresponden a consumo
intermedio. La produccion de esos productores se incrementa en la misma medida ya que €l
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14.05

consumo intermedio es una parte de la suma de sus costes y el flujo de contrapartida es un
aumento del gasto en consumo final. Cuando se mide el PIB con el enfoque de la produccion,
el incremento del consumo intermedio coincide con e aumento de la produccién, con lo cual
el valor anadido permanece inalterado. Al medir el PIB desde €l punto de vista del gasto, €l
aumento del gasto en consumo final se neutraliza con e incremento de las importaciones de
servicios. Pero a pasar del PIB a la renta nacional, hay un aumento de los intereses a cobrar
menos |os intereses a pagar con respecto al resto del mundo (ya que los SIFMI se afiaden a los
intereses a cobrar sobre los depdsitosy se descuentan de los intereses a pagar sobre los
préstamos). Por tanto, la renta nacional aumenta al mismo ritmo que esta categoria de
importaciones de SIFMI.

Asimismo, cuando los SIFMI son importados por |os hogares en cuanto consumidores finales,
no hay repercusiones sobre €l PIB y la renta nacional aumenta ya que se produce un aumento
de losintereses a cobrar menos |os intereses a pagar con respecto a resto del mundo.

Por convenio, los SIFMI no se calculan en € caso de los préstamos y depdsitos interbancarios
entre |IF residentes ni entre IF residentes y no residentes. Pero los préstamos y depositos
interbancarios se utilizan para calcular los tipos de referencia.

A partir de los cinco casos presentados en e punto 14.04, podemos resumir €l efecto de la
asignacion de los SIFMI sobre €l PIB y larenta nacional de laforma siguiente:

a)  El PIB aumentaa mismo ritmo que los SIFMI producidos por IF residentes y asignados
alos sectores S.13 (administraciones publicas), S.14 (hogares en cuanto consumidores),
S.15 (ISFLSH) y S.2 (resto del mundo).

b) El PIB disminuye € equivalente a la cantidad de SIFMI importados asignados a S.11
(sociedades no financieras), S.12 excepto S.121, S.122, S.125 (instituciones financieras
excepto € Banco Central, entidades de crédito y otros intermediarios financieros,
excepto las empresas de seguro y los fondos de pensiones) y S.14 (hogares en calidad de
propietarios de empresas no constituidas en sociedad y viviendas).

c) Larentanacional aumenta a mismo ritmo que los SIFMI (producidos por IF residentes
o importados) asignados a los sectores S.13 (administraciones publicas), S.14 (hogares
en cuanto consumidores) y S.15 (ISFLSH).

I1. CALCULO Y ASIGNACION DE LOS SIFMI PRODUCIDOSPOR LOS SECTORES S.122 ¥

14.06

S.125

Los SIFMI los producen los intermediarios financieros (IF): e Banco Centra (S.121);
entidades de crédito, excepto el Banco Central (S.122); y otros intermediarios financieros,
excepto las empresas de seguro y los fondos de pensiones (S.125).

Los célculos de los SIFMI se concentran en los subsectores S.122 y S.125; por convenio, 10s
SIFMI no se calculan por lo que respecta al Banco Central (véase la parte VI).
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14.07

14.08

14.09

a) Datos estadisticos necesarios

Para cada uno de los subsectores S.122 y S.125, hacen falta datos en forma de tabla de stocks
de préstamos y depdsitos clasificados por sectores usuarios, y promediados en un periodo de
cuatro trimestres, y los correspondientes intereses devengados. El interés se calcula tras la
reasignacion de las bonificaciones de intereses a sus perceptores.

b) Tiposdereferencia

En los balances de los intermediarios financieros incluidos en S.122 y S.125, los préstamos y
depdsitos con unidades residentes deben desglosarse para distinguir los préstamos y los
depositos:

—  que son interbancarios (es decir, entre las unidades institucionales que suministran
SIFMI incluidas en los sectores S.122 y S.125);

—  que serealizan con los sectores institucionales usuarios (S.11 - otros subsectores S.12 -
S.13-S.14 - S.15) (salvo con los bancos centrales).

Ademas, los préstamos y depésitos con el resto del mundo (S.2), se desglosan en préstamos y
depdsitos con intermediarios financieros no residentes y préstamos y depositos con otros no
residentes.

Tipo de referenciainterno

Para obtener los SIFMI producidos por los IF residentes por sectores institucionales usuarios
residentes, el tipo de referencia «interno» se calcula como la relacion entre el interés exigible
sobre los préstamos dentro de y entre S.122 y S.125 y los stocks de préstamos dentro de y
entre S.122 y S.125, de la manera siguiente:

intereses a cobrar sobre |os prestamos dentro dey entre S.122 y S.125

stock de préstamos dentro dey entre S.122 y S.125

En teoria, €l tipo interno de referenciaes el mismo si se calcula a partir de los datos relativos a
los depdsitos en vez de utilizar |os datos relativos a los préstamos. Debido a incoherencias en
los datos, la estimacién a partir de los datos de los depdsitos sera diferente de la estimacion a
partir de los datos de |os préstamos.

Si los datos relativos a los depdsitos son més fiables, €l tipo interno de referencia debera
calcularse a partir de los depdsitos interbancarios como laratio siguiente:

intereses a pagar sobre los depdsitos dentro dey entre S.122 'y S.125

stock de depdsitos entre los prestamos dentro de'y entre S.122 y S.125

Si los datos de los préstamos son tan fiables como los de los depdsitos, el tipo interno de
referencia debera calcularse a partir de los préstamos y depdsitos interbancarios como la
relacion entre los intereses a cobrar sobre los préstamos mas los intereses a pagar sobre los
depdsitos entre |F, y el stock de préstamos més €l stock de depdsitos en poder de IF por cuenta
delF.
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14.10

14.11

En los casos en que los IF residentes, con respecto a sus clientes residentes, concedan
préstamos y acepten depdsitos expresados en divisas extranjeras, deberan calcularse diversos
tipos de referencia «internos» por divisa 0 grupo de divisas siempre que ello sirviera para
mejorar las estimaciones de forma significativa. Haria falta tal vez hacer un desglose por
divisa o por grupos de divisa tanto del cllculo de los tipos de referencia «internos» como de
los préstamos y depositos de los | F residentes en relacion con cada sector usuario residente.

Tipos de referencia externos

Para determinar las importaciones y exportaciones de SIFMI, se utiliza como tipo de
referencia € tipo interbancario medio ponderado por los niveles de stocks de las rubricas
«préstamos entre | F residentes por una parte y los IF no residentes por otra» y «depositos entre
IF residentes por una parte y los IF no residentes por otra» que figuran en el balance de los IF.
De esa manera, €l tipo de referencia externo se calcula como la relacion entre los intereses
sobre préstamos més |os intereses sobre depositos entre IF residentes y no residentes, por el
stock de préstamos mas € stock de depdsitos entre IF residentes y no residentes.

Deben calcularse varios tipos de referencia externos para distintas divisas o grupos de divisas,
s se dispone de datos para cada divisa o grupos de divisas en las categorias siguientes, y
siempre que ello sirviera paramejorar las estimaciones de forma significativa:

a) préstamosy depdsitos de IF no residentes en relacidn con cada sector usuario
b) préstamosy depdsitos de I F residentes en relacion con los usuarios no residentes.
c) Desglosedetallado delos SIFMI por sectoresinstitucionales

Por convenio, no debe calcularse ningin SIFMI interbancario entre |IF residentes ni entre |F
residentes y no residentes. Los SIFMI solo se calculan en relacion con los sectores
institucional es usuarios no bancarios.

Para cada sector ingtitucional que no sea |IF, es necesario disponer de datos de acuerdo con la
siguiente tabla de préstamos y depdsitos concedidos por los | F residentes:

Intereses a
Stocks cabrar por Stocks Intereses apagar
IF por IF residentes
residentes
Préstamos concedidos
por |F residentes Depdsitosen IF
(S.122y S.125) residentes
(S.122y S.125)

Los SIFMI totales por sector institucional se obtienen como la suma de los SIFMI sobre los
préstamos concedidos a sector ingtitucional y los SIFMI sobre los depositos del sector
institucional.

Los SIFMI sobre los préstamos concedidos a sector institucional se calculan como intereses a
cobrar sobre los préstamos menos (stocks de préstamos multiplicados por €l tipo de referencia
interno).
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Los SIFMI sobre los depdsitos del sector institucional se calculan como (stocks de depositos
multiplicados por € tipo de referenciainterno) menos intereses a pagar sobre los depésitos.

Una parte de la produccion se exporta; a partir del balance de los I F se observa:

Intereses
Intereses a
Stocks Stocks pagar por
a cob_rar por IF residentes
IF residentes
Depositos en no
Préstamos ano residentes no
residentes no bancarios
bancarios

14.12

L as exportaciones de SIFMI se calculan utilizando €l tipo de referencia interbancario externo,
para los préstamos concedidos a no residentes (excluidos los |F), como intereses a cobrar
menos (stock de préstamos multiplicado por el tipo de referencia externo)

L as exportaciones de SIFMI sobre |os depdsitos de no residentes (excluidos los I F) se calculan
como (stocks de depositos multiplicados por € tipo de referencia externo) menos intereses a

pagar.

Cuando se utilizan varios tipos de referencia para distintas divisas o grupos de divisas, los
préstamos y depositos se desglosan tanto por sectores institucionales usuarios como por
divisas (0 grupos de divisas) en que estén expresados.

d) Desglose de los SIFMI asignados a los hogares entre consumos intermedios y
consumo final

Los SIFMI atribuibles alos hogares se desglosan en las categorias siguientes:
a)  consumos intermedios de los hogares en su condicion de propietarios de viviendas;

b)  consumos intermedios de los hogares en su condicion de propietarios de empresas no
constituidas en sociedad; y

c) consumo final delos hogares.

El método de estimacion requiere que se haga un desglose de préstamos a los hogares (stocks
e intereses) en las siguientes categorias correspondientes:

d) préstamosalavivienda;

€) préstamos alos hogares en su condicion de propietarios de empresas no constituidas en
sociedad; y

f)  otros préstamos alos hogares.



Los préstamos a los hogares en su condicion de propietarios de empresas no constituidas en
sociedad y los préstamos a la vivienda aparecen normamente por separado en los diversos
desgloses de los préstamos de |as estadisticas financieras y monetarias. Otros préstamos a los
hogares se obtienen como un elemento residual detrayendo las dos categorias anteriormente
mencionadas de préstamos del total. Los SIFMI sobre los préstamos a los hogares deben
distribuirse en las tres categorias a partir de lainformacion sobre |os stocks e intereses de cada
uno de los tres grupos. Los préstamos a la vivienda no son idénticos a los préstamos
hipotecarios, ya que estos ultimos pueden tener otras finalidades.

Los depdsitos de los hogares se desglosan en:

g) depdsitos de los hogares en su condicion de propietarios de empresas no constituidas en
sociedad, y

h)  depdsitos de los hogares en su condicion de consumidores.

Si no se dispone de estadisticas de los depositos de |os hogares en su condicidn de propietarios
de empresas no constituidas en sociedad, |os stocks de depdsitos se calculan mediante uno de
los métodos siguientes:

Método 1

L os stocks de depositos se calculan suponiendo que la relacion entre los stocks de depdsitos y
el valor afadido observada con respecto a las empresas de menor tamario, funciona en € caso
de las empresas no constituidas en sociedad.

Método 2

L os stocks de depositos se calculan suponiendo que la relacion entre los stocks de depdsitos y
el volumen de negocio observada con respecto a las empresas de menor tamafio, funciona en
el caso de las empresas no constituidas en sociedad.

Los SIFMI sobre los depositos de los hogares deben distribuirse entre los SIFMI sobre los
depdsitos de los hogares en su condicion de propietarios de empresas no constituidas en
sociedad y los SIFMI sobre los depdsitos de los hogares en cuanto consumidores, basdndose
en los stocks medios de estas dos categorias, para las que podra utilizarse el mismo tipo de
interés, afalta de méasinformacion.

Como dternativa, cuando no se disponga de informacién detallada sobre los préstamos y depésitos de
los hogares, los SIFMI correspondientes a |os hogares pueden asignarse a los consumos intermedios y
al consumo final, suponiendo que todos los préstamos pueden asignarse a los hogares en cuanto
productores o propietarios de viviendas y que todos los depésitos pueden atribuirse a los hogares en
cuanto consumidores.

I11. CALCULO DE LASIMPORTACIONESDE SIFMI
14.13 LosIF no residentes conceden préstamos a residentes y reciben depdsitos de residentes. Hacen
falta datos conforme al siguiente cuadro para cada sector institucional.

intereses a
cobrar por

‘ stocks ‘ ‘ stocks ‘ intereses a
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IF no pagar por |IF
residentesy no residentesy
apagar por a cobrar por

usuarios usuarios
residentes residentes
Préstamos
concedidos por Depdsitosen IF no
IF no residentes
residentes

L as importaciones de SIFMI para cada sector institucional se calculan como sigue:

Las importaciones de SIFMI para préstamos se calculan como intereses a cobrar por IF no
residentes menos (stocks de préstamos multiplicados por €l tipo de referencia externo)

Las importaciones de SIFMI para depdsitos se calculan como (stocks de depdsitos
multiplicados por €l tipo de referencia externo) menos los intereses a pagar por IF no
residentes

Se recomienda utilizar varios tipos de referencia externos por cada divisa o grupos de divisas (véase €l
punto 14.10.).

IV.SIFMI1 EN TERMINOSDE VOLUMEN

14.14 Las estimaciones volumétricas de SIFMI se calculan utilizando stocks de préstamos y
depdsitos deflactados con arreglo a los precios del periodo de base mediante un indice de
precios general como el coeficiente de deflaciéon de precios implicito aplicable a la demanda
naciona final.

El precio de los SIFMI tiene dos componentes. €l primero es la diferencia entre el tipo de
interés bancario y € tipo de referencia (o alainversaen el caso de depésitos) que representa el
margen cobrado por €l intermediario financiero; el segundo es € indice de precios utilizado
para deflactar los stocks de préstamos y depdsitos con arreglo a los precios del periodo de
base.

Los SIFMI en volumen se calculan de la manera siguiente:

SIFMI  sobre los préstamos margen del periodo de base
concedidos a sector institucional

SIFMI en volumen sobre los X
préstamos concedidos al sector =
institucional margen efectivo

indice de precios
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SIFMI sobre los depésitos del  margen del periodo de base
sector institucional
SIFMI en volumen sobre los X
depdsitos del sector institucional =

margen efectivo

indice de precios

El margen del periodo de base sobre préstamoses igual al tipo de interés efectivo sobre
préstamos menos €l tipo de referencia.

El margen del periodo de base sobre depdsitos es igual a tipo de referencia menos €l tipo de
interés efectivo sobre depésitos.

En valor nominal, e margen efectivo es igual a la ratio SIFMI/stocks, de manera que
sustituyendo el margen efectivo por esta expresion en las dos formul as referidas anteriormente
formul as se obtiene o siguiente:

stocks de préstamos concedidos al

sector institucional
SIFMI en volumen sobre los X margen del periodo de base
préstamos concedidos a sector =
institucional

indice de precios

stocks de depdsitos del sector

institucional
SIFMI en volumen sobre los X margen del periodo de base
depositos del sector institucional

indice de precios

V.CALCULO DE SIFMI POR RAMASDE ACTIVIDAD

14.15 La asignacion de SIFMI entre las ramas de actividad usuarias se basa en los stocks de
préstamos y depdésitos de cada rama de actividad y s esa informacion no es fiable, en la
produccion de cada rama de actividad.

VI.PRODUCCION DEL BANCO CENTRAL

14.16 La produccion del Banco Central se calcula, por convenio, como la suma de los costes, es
decir, sus consumos intermedios, la remuneracion de los asalariados, € consumo de capital
fijo y demés impuestos sobre la produccion. No debe calcularse € SIFMI para el Banco
Central.

Las comisiones y honorarios por |os servicios directamente medidos facturados por el Banco
Central tanto a las unidades residentes como a las no residentes deben asignarse a dichas
unidades.
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Solo la parte de la produccion total del Banco Central (suma de los costes menos comisiones 'y
honorarios) que no se ha vendido debe, por convenio, asignarse a los consumos intermedios de
otros intermediarios financieros: subsectores S.122 «sociedades de depdsitos, excepto el
Banco Central» y S.125 «otros intermediarios financieros, excepto las empresas de seguro y
los fondos de pensiones» — proporcionalmente al valor afiadido respectivo de cada uno de
estos subsectores.

Para equilibrar las cuentas de los subsectores S.122 y S.125, e importe de su respectivo
consumo intermedio del servicio prestado por el Banco Central debe compensarse mediante
una transferencia corriente (se clasifica en «otras transferencias corrientes diversas» D.759)
recibida del Banco Central, por idéntico importe.

11 ES



	I. EL CONCEPTO DE SIFMI Y EL IMPACTO DE SU ASIGNACIÓN DE USUARIO SOBRE LOS PRINCIPALES AGREGADOS
	II. CÁLCULO Y ASIGNACIÓN DE LOS SIFMI PRODUCIDOS POR LOS SECTORES S.122 Y S.125
	III. CÁLCULO DE LAS IMPORTACIONES DE SIFMI
	IV. SIFMI EN TÉRMINOS DE VOLUMEN
	V. CÁLCULO DE SIFMI POR RAMAS DE ACTIVIDAD
	VI. PRODUCCIÓN DEL BANCO CENTRAL

