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1.1

1.2

1.21

Rasgos basicos'

La balanza por
cuenta corriente

BALANZA COMERCIAL

1 LAS BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL EN EL ANO 2011

En este capitulo se comenta la evolucion del saldo de las balanzas por cuenta corriente
y de capital en Espafa, y de sus principales rubricas, en 2011. Por su parte, en el capi-
tulo 2 se describen las transacciones financieras entre Espafia y el resto del mundo y la
evolucion de la Posicion de Inversion Internacional. Finalmente, en los capitulos 3, 4y 5,
como es habitual, se describen los aspectos metodoldgicos y se incluyen los cuadros corres-
pondientes a la Balanza de Pagos y la Posicion de Inversion Internacional.

La trayectoria de recuperacion de la economia espafiola iniciada en 2010 se interrumpio
a finales de 2011, con un retroceso de la actividad en el Ultimo trimestre del afio, que si-
tuo la tasa de crecimiento media anual del PIB en el 0,7 %. Esta evolucién se produjo en
un marco de intensificacion de la crisis de deuda soberana y de desaceleracion del pro-
ducto en la zona del euro. La demanda exterior neta volvié a contribuir de forma positiva
al crecimiento del PIB, por cuarto afio consecutivo, con una aportacion de 2,5 puntos
porcentuales (pp), mitigando el impacto negativo de la demanda interna (-1,7 %). La ne-
cesidad de financiacion de la economia espafola continué reduciéndose a un ritmo muy
elevado (22 %), hasta situarse, segun datos de la Balanza de Pagos, en el 3% del PIB
(0,9 pp inferior a la del afio previo). El ahorro nacional bruto descendié de forma modera-
da, hasta el 18,7 % del PIB (0,6 pp inferior al del afio anterior), por lo que el menor recurso
a la financiacion exterior en 2011 se explica por la disminucién de la inversion hasta el
22,1 % del PIB (1,2 pp inferior al valor de 2010).

El descenso de la necesidad de financiacion en 2011 se debi6 fundamentalmente a la
disminucion del déficit por cuenta corriente (3,5 % del PIB, frente al 4,5 % del afio an-
terior), al tiempo que el superavit de la cuenta de capital retrocedié una décima, hasta
el 0,5 % (véase grafico 1.1). Por rubricas, la balanza de bienes fue la que contribuy6 en
mayor medida a la correccion del saldo corriente, gracias a la mejoria del saldo comer-
cial no energético, mientras que el saldo negativo energético se amplié como conse-
cuencia del encarecimiento del precio del petréleo. También resulto relevante el avance
del superavit de la balanza de servicios (tanto por el mayor saldo positivo del turismo
como de los otros servicios), a la vez que se redujo el déficit de transferencias corrien-
tes, lo que permiti6 compensar el fuerte deterioro del saldo negativo de rentas frente al
exterior, que refleja el mayor coste de financiacion (véase grafico 1.2). En la parte trans-
currida de 2012 se observa una prolongacion de las tendencias observadas a lo largo
de 2011, pues el incremento de los déficits de rentas y de la balanza energética se ha
visto compensado por el mantenimiento de un superavit comercial no energético y la
positiva evolucién de los servicios.

El déficit de la balanza comercial se corrigié de forma notable en 2011 (casi un 17 % en
términos nominales), situandose en el 3,7 % del PIB (0,8 pp del PIB por debajo del ejer-
cicio anterior), gracias a la significativa disminucién del saldo del componente no energé-
tico (un -69 %), ya que el déficit energético continué ampliandose (un 16 %). En particu-
lar, el saldo comercial frente a la UEM y la UE obtuvo superavit por primera vez desde
mediados de los ochenta (véase grafico 1.2). Los flujos comerciales nominales mantuvie-
ron un relativo dinamismo, especialmente intenso en el caso de las exportaciones, que

1 Para una descripcién mas detallada de la coyuntura econémica internacional y espafola durante el afio 2011,
véase el Informe Anual, 2011, del Banco de Espafa.
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BALANZA POR CUENTA CORRIENTE Y BALANZA DE CAPITAL GRAFICO 1.1

SALDOS BALANZA POR CUENTA CORRIENTE. SALDOS
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FUENTES: Banco de Espafa y Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Los saldos energético y no energético son una estimacion del Banco de Espafia a partir de los datos de Aduanas.

DEFICIT COMERCIAL EN TERMINOS NOMINALES. SALDOS (a) GRAFICO 1.2

POR GRUPOS DE PRODUCTOS
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FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.

b Comprende Corea del Sur, Taiwan, Hong Kong y Singapur.

crecieron un 15 %, frente al 8,7 % de las importaciones (véanse cuadro 1.1 y grafico 1.3).
Este positivo comportamiento de las ventas de bienes al resto del mundo se produjo a
pesar de la desaceleraciéon del comercio mundial. El aumento observado en el nimero de
relaciones comerciales con el exterior, derivado tanto de la ampliacion del numero de empre-
sas que exportan como de la diversificacion de destinos en los que estan presentes las
compaiias espafnolas, estaria potenciando el impacto positivo sobre las exportaciones
de las ganancias de competitividad-precio y competitividad-coste acumuladas en los
ultimos afhos. La evolucion de las exportaciones permitié que la cuota de participacion de
Espafia en el comercio mundial, en términos reales, continuara ampliandose por tercer
afo consecutivo. En 2011, este aumento se extendié tanto a la zona del euro como al
resto del mundo. En cuanto a las importaciones, su ritmo de avance se vio influido por la
debilidad de la demanda nacional y por el encarecimiento de los productos importados,
en particular de las materias primas. La informacion mas reciente apunta a una desaceleracién

BANCO DE ESPANA 8 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



BALANZA COMERCIAL CUADRO 1.1
Tasas de variacion nominal
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Ingresos (exportaciones) 6,0 11,3 9,6 0,2 -15,0 18,0 15,0
Pagos (importaciones) 11,8 14,3 9,6 -1,8 -26,2 17,4 8,7
PRO MEMORIA
Comercio mundial de bienes 13,5 13,4 54 8,1 -19,0 27,5 13,2
FUENTES: Organizacion Mundial del Comercio y Banco de Espana.
COMPONENTES DEL SALDO COMERCIAL (a) GRAFICO 1.3
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES (b) SALDO COMERCIAL (c)
% % del PIB
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FUENTE: Instituto Nacional de Estadistica.

a Datos ajustados de estacionalidad y calendario. Datos trimestrales en base 2008.
b Tasas de variacion interanual. En términos reales.

¢ En términos nominales.

a Las exportaciones de bienes

de los flujos comerciales en los primeros meses de 2012, especialmente significativa en
el caso de las importaciones.

El analisis de la evolucion y de la estructura del comercio exterior se realiza, al igual
que en ediciones anteriores de esta monografia, a partir de la estadistica elaborada
por el Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
Esta informacién constituye la fuente primaria para la elaboracién de la balanza de
mercancias de la Balanza de Pagos y de la Contabilidad Nacional Trimestral (CNTR)?.
A lo largo del texto, la comparacion entre los datos de 2010 y 2011 se realiza a partir
de las series provisionales, dado que en el momento de elaborar esta publicacién no
se encuentran disponibles los datos definitivos de 2011, que seran difundidos en la
segunda mitad del afo.

Las exportaciones reales de bienes crecieron un 9,5% en 2011 en términos de la CNTR,
tasa elevada, aunque algo inferior a la registrada el afio anterior. Algo mas favorable fue el
comportamiento de las exportaciones de bienes segun la informacion de Aduanas, que
registraron un incremento del 10,1 % en dicho afo (frente al 15,6 % de 2010). Ambos datos
reflejan la fortaleza de las exportaciones en un contexto de desaceleracién del comercio

2 En el apéndice 1 de esta publicacién se recogen las series histéricas del comercio exterior espafiol durante el
periodo 2000-2011, segun las cifras del Departamento de Aduanas, desglosadas por grupos de productos y
areas geograficas, con mayor detalle que el empleado en este capitulo.
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EXPORTACIONES DE BIENES Y CUOTAS DE EXPORTACION DE ESPANA GRAFICO 1.4

TOTAL MUNDIAL (a)
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FUENTES: OCDE, Fondo Monetraio Internacional, Ministerio de Economia y Competitividad, y Banco de Espafia.

a Tasas de variacion interanual en términos reales.
b Series ponderadas por la participacion de estos paises en las exportaciones espafolas.

mundial y, en particular, de los mercados de exportacion de Espafa, que crecieron un
4,6 % (frente a un 10,4 % en 2010). De este modo, la cuota de exportacién de Espafia en el
mundo avanzo significativamente, dado que las importaciones mundiales crecieron un 5 %
en 2011 en términos reales, segun la Organizacién Mundial del Comercio (OMC) (véase
gréfico 1.4)%, condicionadas por el impacto del desastre natural de Japén a comienzos de
ano y por el deterioro de las expectativas de crecimiento de la zona del euro en la segunda
mitad de 2011. El aumento del peso de las exportaciones espariolas en el comercio mun-
dial se produjo tanto frente a la zona del euro como frente al resto del mundo. En términos
nominales, el aumento de las exportaciones espafolas fue similar al anotado en Estados
Unidos, si bien superé al de la zona del euro en su conjunto y a los registrados en Alemania,
Italia y Francia. A pesar de ello, la cuota de Espafa en el mercado mundial en términos
nominales se redujo en 2011, como consecuencia del encarecimiento del precio de la ener-
gia, que elevo significativamente el valor nominal de los intercambios comerciales.

A la evolucion de las exportaciones esta contribuyendo la expansién de la base de empre-
sas exportadoras. De hecho, la informacién disponible muestra que el nUmero de empresas
espafiolas que venden sus productos en el exterior aumentd un 12,5% en 2011. El signi-
ficativo incremento en el nimero de empresas que inicié su actividad exportadora* (un
28,5 %) mas que compenso el aumento en el nimero de empresas que interrumpieron su
actividad exportadora en dicho afio (un 3 %)°. Estos datos confirman que la apertura al
exterior del tejido empresarial espafol continla a pesar de la debilidad de la recuperacion
econdmica internacional y del proceso de desapalancamiento en el que estan inmersas
las empresas no financieras. La propia incertidumbre respecto a la pauta de salida de la
crisis de la economia espafola puede estar impulsando este proceso de apertura al exte-
rior. En este contexto, las medidas dirigidas a favorecer la internacionalizacién de las ex-
portaciones espafolas y su permanencia en los mercados exteriores podrian estar gene-
rando un impacto positivo (véase recuadro 1.1).

3 Véase Organizacion Mundial del Comercio (2012), «World Trade 2011, Prospects for 2012», comunicado de
prensa 658.

4 Se considera que una empresa inicia (reinicia) su actividad exportadora cuando ha exportado en el afio de refe-
rencia pero no en ninguno de los cuatro anteriores.

5 En cambio, el nimero de empresas exportadoras regulares (aquellas que han exportado en los cuatro ultimos
afios consecutivos) disminuyé un 3,9% (informacién obtenida del ICEX con datos del Departamento de Aduanas
e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria).
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POLITICAS DE PROMOCION DE LAS EXPORTACIONES

La globalizacién ha supuesto la aparicién de nuevos competidores y
ha generado oportunidades de negocio para las empresas, al am-
pliarse considerablemente los mercados en los que pueden vender
sus productos. Las teorias mas recientes sobre comercio internacio-
nal sugieren que existe un nivel minimo de productividad a partir del
cual las empresas pueden sufragar los costes que conlleva la expor-
tacién y, por tanto, iniciar su expansion internacional. De ahi que
todas aquellas medidas de politica econémica dirigidas a elevar la
productividad empresarial favorecen la internacionalizaciéon de una
economia. De hecho, existe un consenso generalizado sobre el im-
pacto positivo de la productividad sobre la evolucion de las exporta-
ciones, si bien, bajo determinadas circunstancias, la adopcion de
medidas de apoyo directo a la exportacién podria actuar como fac-
tor complementario del anterior. La existencia de barreras informales
al comercio internacional y de diversos fallos de mercado podria
llevar a justificar la adopcién de diversas politicas publicas de incen-
tivo a la exportacion, en particular cuando el tejido productivo esta
formado mayoritariamente por pymes y su grado de internacionali-
zacion requiere alcanzar una determinada masa critica.

La promocién de las exportaciones esta vertebrada en Espana por
un conjunto de instituciones pertenecientes al ambito privado (p. €j.,

RECUADRO 1.1

CEOE, Camaras de Comercio) y a distintos niveles de las AAPP, tanto
de la Central (Ministerio de Economia y Competitividad, ICEX e ICO)
como de las autonémicas (agencias especificas de promocién de la
exportacion). La mayor parte de los programas estan dirigidos a am-
pliar la base exportadora, en particular de pymes, aunque también
existen medidas que fomentan directamente la penetracion en mer-
cados exteriores, entre las que destacan las lineas de apoyo a licita-
ciones internacionales, el Plan de Iniciacién y Promocién Exterior
(PIPE), dirigido a las pymes, y los Planes Integrales de Desarrollo de
Mercados (PIDM), cuya finalidad es el fomento de las relaciones co-
merciales y econdmicas con paises concretos. Algunas de las medi-
das de promocidn a la exportacion se reforzaron ante la crisis finan-
ciera y el colapso del comercio mundial a finales de 2008: en par-
ticular, se potenciaron y flexibilizaron los instrumentos de financiacién
de los proyectos de internacionalizacién, para paliar el impacto so-
bre el crédito comercial de la restriccion de acceso a financiacion'.

La evidencia sobre la efectividad de las politicas de promocién de
las exportaciones no es concluyente (véase cuadro adjunto). Ade-
mas, podrian dirigirse a empresas que, en ausencia de estas ayu-

1 Véase recuadro 3.2 del Informe Anual, 2009, del Banco de Espafa.

RESUMEN DE LA EVIDENCIA SOBRE LA EFECTIVIDAD DE LAS POLITICAS DE PROMOCION DE LAS EXPORTACIONES

Estudios basados en resultados agregados

Gil et al. (2012), con datos espanoles, encuentran un impacto positivo sobre el margen extensivo e intensivo de las exportaciones.

Lederman et al. (2006), con una muestra de 104 paises, estima rendimientos positivos de las politicas de promocién de la exportacion.

Rose (2006) estima que la apertura de representacion diplomatica o de una oficina de promocién comercial incrementa las exportaciones bilaterales.
Onunkwo y Epperson (2000), con datos de EEUU, concluyen que hay que llevar a cabo programas dirigidos a mercados especfficos.

Hiroshi (1999), con datos de Corea del Sur, estima efectos significativos positivos a largo plazo.

Armah y Epperson (1997) afirman que la inversion en programas de promocion impulsa las exportaciones.

Martin (1996) no encuentra relacion entre las exportaciones de EEUU hacia Japodn y la extension de la red de representacion comercial estadounidense

en dicho pais.

Estudios con datos micro que evalian los programas de promocién a la exportacién colectivamente

Freixanet (2011), con datos de empresas catalanas, encuentra un impacto positivo de los programas publicos, en particular para las empresas que inician su

actividad exportadora o amplian su diversificacion geografica.

El Departamento de Comercio e Inversion del Reino Unido realizé en 2006 una valoracion global de las politicas de apoyo al comercio exterior, apuntando unos

efectos permanentes significativos.

Francis y Collis-Dodd (2004), con datos canadienses, sefialan que la efectividad de las politicas de incentivo a la exportacion es mayor en empresas con poca

experiencia internacional.

Fayos (2003), con datos de empresas valencianas, y Crick y Czinkota (1995), con datos de EEUU y Reino Unido, apuntan que los gestores empresariales no

valoran positivamente los programas publicos.

Gengctlrk y Kotabe (2001), con datos de EEUU, sefialan que la efectividad de los programas esta condicionada por las caracteristicas del propio plan y de las

empresas seleccionadas.

Naidu y Rao (1993), a partir de una muestra de empresas de EEUU, sugieren que las politicas publicas deben considerar las diferentes necesidades de las

empresas.

Walters (1983) y Gronghaug y Lorentzen (1983), con datos de EEUU y de Noruega, sefialan que los programas mas eficaces son los dirigidos a atenuar las
fricciones informativas, los destinados a las pymes y los enfocados a las empresas que inician su actividad exportadora.

Estudios que analizan programas especificos

Acefa y Buisan (2007) apuntan que el Plan de Apoyo a los Proyectos de Inversion (PAPI) del ICEX tiene un efecto positivo sobre la internacionalizacion de las pymes.
Brouthers y Wilkinson (2006), con datos de empresas de EEUU, encuentran un impacto positivo para las pymes de su participacion en ferias comerciales y en

programas de busqueda de socios en el mercado de destino.

Wilkinson (2006), con datos de los diferentes Estados de EEUU, sefiala que el entorno institucional condiciona la efectividad de los programas.
Durdn y Ubeda (2001) encuentran un impacto positivo de las iniciativas del ICEX (Expotecnia, ferias comerciales) en la internacionalizacion de las empresas

participantes.

FUENTE: Banco de Espafia, a partir de Freixanet (2011).
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POLITICAS DE PROMOCION DE LAS EXPORTACIONES (cont.)

das, exportarian de todos modos. Teniendo esto en cuenta, tanto
en Espafia como a escala internacional, los programas publicos
resultan mas efectivos cuando se dirigen a empresas que se en-
frentan a las primeras fases de la internacionalizacion, preferente-
mente pymes, y a las que estan ampliando la diversificacion geo-
grafica de las exportaciones, ya que permiten una disminucion
significativa de las barreras de acceso a los mercados exteriores,
en particular de las fricciones informativas y de la infradotacion en
capital humano. En el caso de Espana, los resultados agregados
sugieren que el PIPE y los PIDM han podido contribuir, en el primer
caso, a la internacionalizacién de las pymes (alrededor del 77% de
las empresas participantes en el PIPE fueron exportadoras esta-
bles entre 1998 y 2009, frente a un 37% de exportadoras regulares
en el conjunto de la economia durante el mismo periodo). Los
PIDM habrian favorecido, en lineas generales, la reorientacion de
las exportaciones espafolas hacia nuevos mercados, proceso que
ha impulsado el crecimiento de las ventas al exterior (véanse graficos
adjuntos). Asi, sobresale el incremento del margen extensivo de las
exportaciones (es decir, del nUmero de empresas exportadoras) en
Marruecos, Indiay, en particular, China. Por su parte, en las econo-
mias avanzadas y en Argelia, Rusia, Brasil e India también ha teni-
do lugar un notable aumento del margen intensivo (aproximado por
el importe medio de exportacion de las empresas). La penetracion
de las exportaciones espafolas en los paises objetivo de los PIDM
ha evolucionado, en términos generales, de forma mas positiva
que la de los principales paises de nuestro entorno, especialmente
en Argelia. Con todo, hay que matizar el impacto potencial de los
PIDM, debido a que la cuota espafola en estos paises todavia es
reducida (con la excepcién de Marruecos y, en menor grado, Méxi-
co y Argelia), en comparacion con la de los paises de nuestro en-
torno, y a que las exportaciones espafiolas a las economias emer-
gentes asiaticas se sitian por debajo de los niveles previsibles en
funcién de su tamafio y de la distancia respecto a Espafia?.

2 \éase C. Martin (2011), «Un andlisis del destino geografico de las expor-
taciones espafolas de bienes a través de una ecuacion de gravedad»,
Boletin Econémico, julio-agosto, Banco de Espafa.

1 CRECIMIENTO PROMEDIO DE LAS EXPORTACIONES EN LOS PAISES OBJETIVO
DE LOS PIDM. PERIODO 2004-2010 (a)
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FUENTES: ICEX y Fondo Monetario Internacional.

RECUADRO 1.1

Los estudios sobre la efectividad de los programas de promo-
cién de las exportaciones puestos en marcha en Espafia® sefia-
lan ambitos susceptibles de mejora, que afectan también a las
iniciativas llevadas a cabo por agencias extranjeras. En particu-
lar, se mencionan aspectos relacionados con la existencia de
excesivos costes administrativos y de un trato heterogéneo en
funcion del sector de actividad de la empresa, con la necesidad
de que las agencias adopten un papel mas proactivo y la conve-
niencia de potenciar planes que integren la I+D+i y las exporta-
ciones, asi como las ventajas de fortalecer las iniciativas que
aprovechen las economias de escala de clusters industriales,
que facilitarian la internacionalizacién de las empresas que los
conforman. Finalmente, en Espafia se detectan problemas de
coordinacion entre los distintos organismos que elaboran las
politicas de incentivo a la exportacién®. Por ultimo, debe desta-
carse que, aunque los programas de promocioén de las exporta-
ciones pueden contribuir a la apertura al exterior de algunas
empresas, el impulso a las exportaciones debe basarse en la
adopcion de reformas estructurales que fomenten la productivi-
dad y capacidad de crecimiento de las empresas y, por ende, su
competitividad.

3 Véase J. Freixanet (2011), «Export promotion programmes: their impact
on companies’ internationalization performance and competitiveness»,
International Business Review, en prensa.

4 Para paliar esta situacion, en 2006 se constituyé el Consejo Interterrito-
rial de Internacionalizacion, que esté integrado por el Ministerio de In-
dustria, Turismo y Comercio, las consejerias autonémicas competentes,
el Consejo Superior de Camaras (CSC) y la Confederacion Espafola de
Organizaciones Empresariales (CEOE). Dicho Consejo elaboré en 2011
el Plan Integrado de Refuerzo de las Exportaciones e Inversiones Exte-
riores, en el que se acordd la integracién de los sistemas de informacion
y de formacion a los exportadores, asi como su oferta de programas de
iniciacién a la exportacion y a la internacionalizaciéon. Recientemente se
ha aprobado la creaciéon del Consejo de Orientacion Estratégica del
ICEX, encaminado a reforzar la coordinacion entre las agencias publicas
promotoras de las exportaciones existentes en Espafa, las entidades
financieras y las empresas.

2 CAMBIOS EN LAS CUOTAS DE EXPORTACION EN LOS PAISES PIDM.
PERIODO 2004-2010
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a Las siglas se corresponden con el cédigo ISO internacional (DZ corresponde a Argelia).
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iNDICES DE COMPETITIVIDAD (a)

FRENTE A LOS PAISES DESARROLLADOS
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FUENTE: Banco de Espafia.

a Un aumento del indice indica pérdidas de competitividad, y viceversa.

GRAFICO 1.5

FRENTE A LA ZONA DEL EURO (UEM 17)
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No solo la debilidad de la demanda nacional, sino también las ganancias de competitivi-
dad-coste habrian animado a las empresas a dirigir sus ventas a otros mercados, con
mayor potencial de crecimiento a corto y medio plazo. Los principales indicadores de
competitividad-coste frente al conjunto de paises desarrollados y frente a la zona del euro
continuaron mejorando en 2011, reduciendo la brecha negativa que habian acumulado
desde el inicio de la UEM (véanse grafico 1.5 y cuadro 1.2). Los indicadores basados en
los precios de exportacion también mejoraron levemente, tanto por el diferencial negativo
de los precios relativos como por la ligera depreciacion del tipo de cambio efectivo nomi-
nal del euro frente a las monedas de sus principales competidores. Por su parte, los indi-
cadores de competitividad-precio basados en precios de consumo y precios industriales
se mantuvieron relativamente estables. Cabe esperar que la mejoria en la competitividad
continue en el futuro, dada la situacion de debilidad ciclica en que esta inmersa la econo-
mia espafnola y una vez que las reformas en los mercados de productos y factores que se
estan instrumentando empiecen a desplegar sus efectos.

Por areas geograficas, el incremento de las ventas exteriores fue generalizado, aunque al
igual que el afo pasado destacé el avance, en términos nominales, de las ventas extracomu-
nitarias destinadas a la OPEP, Rusia y paises asociados, Japon y China. El crecimiento de las
exportaciones dirigidas a la zona del euro perdio intensidad, aunque las destinadas a Francia
y a Alemania continuaron mostrando un avance notable (véase cuadro 1.3). Como resultado
de esta evolucion, el peso relativo de las exportaciones destinadas a la zona del euro sobre
el total de las ventas exteriores disminuyd en 2011. Este descenso resulta coherente con el
menor crecimiento de la demanda procedente de la zona del euro en relacién con la ex-
perimentada por las importaciones de las economias emergentes, asi como con el aumento
de las empresas espafiolas presentes en estas areas de demanda mas dinamica.

El desglose de las exportaciones reales por productos muestra que el incremento de las
ventas al exterior continué apoyandose en los bienes de equipo y en los bienes intermedios,
al tiempo que los bienes de consumo mostraron una apreciable recuperacién (véase cua-
dro 1.4). Las ventas reales de bienes de equipo crecieron un 15,9 % en 2011, principalmente
por la evolucién de las exportaciones de material de transporte ferroviario y aéreo, y de maqui-
naria para construccion. Las ventas al exterior de bienes intermedios energéticos crecieron a
un ritmo del 36,7 % anual y las de los no energéticos lo hicieron un 10,7 % anual, destacando

BANCO DE EsPARA 1 3 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



EVOLUCION DE LA COMPETITIVIDAD CUADRO 1.2
Tasas de variacion interanual, medias anuales (a)

Precios relativos Evolucién de la competitividad
Costes ) Costes .
Componente  ogtes ) Precios ) Costes ) Precios .
nominal Precios de  laborales . ) Precios de Precios de  laborales . ) Precios de
laborales o industriales » laborales o industriales )
o consumo unitarios exportacion o consumo unitarios exportacion
unitarios (manufact.) unitarios (manufact.)
(manufact.) (manufact.)

Frente a los paises desarrollados

2007
2008
2009
2010
2011

1,1 2,5
1,4 1,4
0,2 -2,5
-1,5 -1,3
-0,1 -3,0

0,3 4,4 -0,2 0,9 3,6 1,4 55 0,9 1,9
1,0 1,4 0,9 -11 2,8 2,4 2,8 2,3 0,3
-0,6 -7,7 -11 -1,8 -2,3 -0,4 -7,6 -0,9 -1,6
0,5 0,5 0,2 1,0 -2,7 -1,0 -11 -1,3 -0,5
0,4 -1,8 0,2 -0,2 -3,2 0,2 -1,9 0,1 -0,3

Variacion acumulada respecto a diciembre de 1998

Dic 07 1,9 14,6 11,4 23,4 7,7 3,4 16,4 13,5 25,3 9,8 54
Dic 08 2,5 14,1 11,3 16,4 6,5 1,7 15,9 14,0 18,2 9,2 4,2
Dic 09 2,9 13,1 11,2 14,0 6,8 0,6 16,4 14,4 17,3 9,9 3,5
Dic 10 0,5 11,1 12,0 16,2 7,5 1,5 12,1 12,6 17,2 8,0 2,0
Dic 11 0,1 6,4 11,7 14,2 7,6 0,4 6,7 11,8 14,6 7,8 0,5
Frente a la zona del euro (UEM 17)
2007 3,0 0,5 4,6 0,0 0,7
2008 1,3 0,9 0,6 11 0,1
2009 -2,8 -0,5 -8,4 0,0 -1,4
2010 -1,4 0,6 11 -0,2 0,9
2011 -3,0 0,4 -1,2 0,2 -0,4

Variacion acumulada respecto a diciembre de 1998

Dic 07
Dic 08
Dic 09
Dic 10
Dic 11

FUENTE: Banco de Espana.

14,4 10,4 21,7 6,5 4,4
13,7 10,2 13,3 6,1 3,3
12,6 10,4 1,2 7,1 3,0
10,4 1,2 14,0 7,1 3,1

5,7 10,7 12,4 7,4 1,5

a Medias anuales. Tasas de variacion positivas indican pérdidas de competitividad, y viceversa.

b Las importaciones de bienes

los destinados a la industria metalurgica y del caucho. Las exportaciones de bienes de con-
sumo crecieron un 5,4 % en 2011 —frente a la caida del afo anterior—, apoyadas en el buen
tono de las ventas de bienes alimenticios y otras manufacturas de consumo. Los datos de los
primeros meses de 2012 muestran una moderacién generalizada, especialmente acusada en
el caso de las ventas de bienes de equipo y de consumo duradero.

Las importaciones de bienes mostraron una notable desaceleracién en 2011, al crecer tan
solo un 0,6 % en términos reales, segun los datos de la CNTR. En esta misma linea, de
acuerdo con los datos de Aduanas, las importaciones aumentaron un 1%, frente al incre-
mento del 9,2 % del afio anterior. Como resultado, la penetracién de las importaciones en
la demanda final aumenté levemente, aunque siguié situada por debajo de los niveles
previos a la crisis. Las compras al exterior acusaron la debilidad de la demanda interna de
consumo e inversion y, en menor medida, la desaceleracién de las exportaciones. Asimis-
mo, se vieron amortiguadas por el fuerte aumento de los precios de importacion. Dicha
debilidad fue mayor en el ultimo trimestre del afio, reflejando una pauta que se ha prolon-
gado durante los primeros meses de 2012.
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EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR DE ESPANA POR AREAS GEOGRAFICAS CUADRO 1.3

Tasas de variacion nominal

Por tipo de bienes

Total ) . . Bienes intermedios
Bienes de consumo Bienes de capital .
no energéticos

05?09 2010(a) 2011 (a) 05?09 2010 () 20711 () 05?09 2010 () 20711 () 05?09 2010 (a) 20711 (q)

EXPORTACIONES
TOTAL 17 174 154 1,8 05 9,4 07 170 17,9 16 307 145
OCDE 04 162 135 16 16 6,8 08 176 221 03 330 133
UE 27 02 154 126 12 04 56 45 198 182 02 297 136
Reino Unido 53 151 195 49 56 52 114 655 72 52 375 336
Zona del euro (JEM 17) 07 150 96 20 05 5,1 07 185 136 03 290 8,2
Alemania 07 107 12,2 14 76 180 6,0 09 158 04 287 7,8
Francia 17 124 133 46 15 2,6 59 336 343 04 260 109
ltalia 03 258 44 00 33 3,1 19 358 40 08 556 57
Estados Unidos 03 125 208 2,6 47 225 54 286 298 34 258 55
OPEP 93 110 285 5,4 34 315 30 12 329 129 154 263
S;tiooérgzﬁizzs(gfl estey 97 266 495 109 296 337 87 139 640 93 278 584
NIC () 84 252 1,8 82 146 321 28,2 87 54,1 41 364 70
Resto del mundo (d) 5,6 25,8 17,5 0,5 21,9 22,3 2,0 25,5 4,4 7.9 25,9 12,6

IMPORTACIONES
TOTAL 02 142 9,6 01 -84 3,3 -6,0 89 -39 14 251 8,3
OCDE 25 7,7 65 18 190 46 8,2 26 4 24 231 6,5
UE 27 2.4 6,9 59 19 172 49 83 05 05 20 209 6,4
Reino Unido 50 107 22 23 202 -100  -135 295  -08 82 407 10
Zona del euro (UEM 17) -2,9 4,5 6,7 -2,7 -19,8 9,5 -8,9 -2,2 -3,0 -2,1 18,1 7,0
Alemania 37 66 100 48 -394 266 79 133 30 19 167 6,3
Francia 5.4 20 106 61 218 35 182 112 106 32 156 117
Italia 47 12,1 2.4 28 71 05 91 37 1,3 57 153 7.4
Estados Unidos 24 101 128 139 658 108 4.2 03 134 18 576 10
OPEP 67 349 205 9,4 55 8,0 73 739 537 50 386 151
SeEr'ﬁfooggsESizzs(gfl estey 61 231 332 91 379 247 221 209 06 06 112 300
NIC (0) 46 69 35 86 7.1 26 187 21,0 59 19 207 -84
Resto del mundo (d) 63 272 100 61 210 17 144 426 135 35 357 157

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.

b Comprende Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Georgia, Armenia, Azerbaiyan, Kazajistan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tayikistan, Kirguistan, Rumania, Bulgaria,
Albania, Croacia, Bosnia-Herzegovina, Serbia y Montenegro.

¢ Comprende Corea del Sur, Taiwan, Hong Kong y Singapur.

d No incluye las partidas sin asignacion geogrdfica.

Por componentes, las importaciones de bienes de capital en términos reales retrocedieron
un 3,1 %, tras el avance del afio anterior, mientras que las importaciones de bienes inter-
medios moderaron de forma significativa su avance, al crecer un 2,6 %. Esta evolucion
refleja fundamentalmente la significativa desaceleracion de las compras de bienes inter-
medios no energéticos (un 3,1 %), donde destaco el menor dinamismo de las compras del
sector metallrgico, quimico y eléctrico, mientras que la moderacién de las importaciones
energéticas fue de mucha menor intensidad. Por ultimo, las importaciones de bienes de
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EVOLUCION DEL COMERCIO EXTERIOR POR GRUPOS DE PRODUCTOS CUADRO 1.4

Tasas de variacion

Exportaciones Importaciones
. . ' Bienes de Bienes  Bienes . . Bienes Bienes de Bienes  Bienes
Bienes Bienes Bienes de ) . . Bienes Bienes . . .
consumo  Bienes interme- interme- de consumo  Bienes interme- interme-
TOTAL de de consumo . ) ) ) TOTAL de de . i ) )
. ) no intermedios  dios no dios . consumo no intermedios  dios no dios
capital consumo aliment. ‘ . . capital consumo . . .
aliment. energét. energét. aliment.  aliment. energét. energét.
EN TERMINOS REALES (a)
Media 2005-2009 0,5 0,1 0,8 2,2 0,1 0,3 0,5 -2,2 -0,4 -4,7 0,2 2,4 -0,4 -0,1 -1,1 3,2
2010 15,6 24,1 -2,5 6,5 -7,0 28,7 29,6 14,8 9,2 6,5 -9,5 2,0 -12,8 19,1 24,6 3,4
2011 10,1 15,9 54 9,3 3,2 12,2 10,7 36,7 1,0 -3,1 -2,2 -0,8 -2,7 2,6 3,1 11
INDICES DE VALOR UNITARIO
Media 2005-2009 1,2 0,6 1,0 1,7 0,7 1,5 1.1 6,9 0,2 1,3 -0,4 -0,6 -0,3 08 0,2 4,6
2010 1,6 -57 3,2 4,8 2,2 1,8 0,8 17,4 4,6 2,3 1,2 5,0 -0,1 6,2 0,4 25,9
2011 4,8 1,7 3,7 1,2 6,8 59 3,4 30,2 8,5 0,8 5,6 58 55 10,5 5,1 25,2

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Los datos de exportaciones e importaciones reales de los dos Ultimos afos son provisionales.

1.2.2 BALANZA DE SERVICIOS

consumo atenuaron su caida en 2011, hasta el 2,2 %, gracias a la recuperacion de otras
manufacturas de consumo.

El andlisis de la evolucién de las importaciones por areas geograficas, en términos nomi-
nales, pone de manifiesto que las compras extracomunitarias avanzaron de forma mas
intensa que las procedentes del area del euro, cuya importancia relativa descendié. Des-
taca la evolucion de las compras realizadas a Rusia y paises asociados y a América Lati-
na. Dentro de las importaciones procedentes de la zona del euro, sobresalieron por su
dinamismo las compras a Portugal, aunque también destacé la recuperacion de las com-
pras realizadas a Francia y a Alemania, mientras que las importaciones procedentes de
Italia crecieron moderadamente (véase cuadro 1.5).

El superavit de la balanza de servicios se amplié en seis décimas durante el afio 2011,
hasta alcanzar el 3,2 % del PIB. Esta mejoria obedece al aumento del superavit de la ru-
brica de Turismo y viajes (2,9 % del PIB, tres décimas superior al del afo 2010), junto con
el saldo positivo de los servicios no turisticos (0,3 % del PIB, dos décimas por encima del
ejercicio anterior, confirmando el cambio de signo registrado en 2010) 8. Tanto los ingresos
como los pagos de servicios mostraron tasas positivas en términos interanuales, aunque,
mientras que los ingresos intensificaron su ritmo de avance en 2011, los pagos se ralenti-
zaron (8,7 % y 2,5 %, respectivamente, en términos nominales). En los meses iniciales de
2012 el superavit de la balanza de servicios continué ampliandose, resultado de un avan-
ce mas moderado de los ingresos y de un descenso de los pagos.

En el afio 2011, los ingresos turisticos, en términos reales, crecieron un 6,4 % segun datos
de la CNTR. En términos nominales, segun la Balanza de Pagos, los ingresos turisticos
aumentaron un 8,6 %. Por consiguiente, el peso de los ingresos por turismo en el PIB se
elevo ligeramente, hasta alcanzar el 4% (véase grafico 1.6). A este positivo comportamiento
contribuyeron la reorientacion de turistas hacia Espafa desencadenada por la inestabilidad

6 Si bien en los parrafos que siguen se utilizan los términos «turismo» y «turistas», conviene tener en cuenta que
la rdbrica incluye el gasto de los viajeros durante su estancia en el extranjero, ya se trate de turistas o de otro
tipo de viajeros.
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ESTRUCTURA DEL COMERCIO EXTERIOR DE ESPANA (a) CUADRO 1.5
Porcentaje sobre el total (en términos nominales). Afio 2011

Exportaciones Importaciones
Por tipo de bienes (b) Por tipo de bienes (b)
TOTAL Bienes de Bienes de Bienes TOTAL Bienes de Bienes de Bienes
consumo capital intermedios consumo capital intermedios

TOTAL 100,0 33,0 8,6 58,3 100,0 23,5 6,7 69,8
OCDE 76,7 36,7 7,9 55,4 63,2 24,4 8,3 67,3
UE 27 66,0 37,8 7,4 54,7 52,8 25,3 8,3 66,4
Reino Unido 6,4 40,0 6,8 53,2 4,0 27,1 7,3 65,6
Zona del euro (UEM 17) 52,8 39,1 7,3 53,6 42,8 25,7 8,2 66,0
Alemania 10,2 39,7 6,2 54,1 11,8 25,9 9,9 64,2
Francia 17,9 41,5 9,1 49,4 10,8 24,4 5,6 69,9
Italia 7,9 36,5 6,4 57,1 6,6 22,4 9,8 67,8
Portugal 8,0 33,9 6,4 59,7 3,9 37,5 54 57,2
Estados Unidos 3,7 33,1 6,4 60,5 4,1 9,0 10,5 80,5
China 1,6 14,3 10,1 75,5 71 49,9 15,0 35,1
OPEP 4,0 19,9 14,6 65,5 11,3 1,8 0,1 98,1
ycizt‘:gzz Eifjsad(‘:‘:') este 2,9 35,0 12,8 52,2 47 36 06 95,8
NIC (d) 1,2 27,2 75 65,3 1,4 32,9 11,5 55,6
Resto del mundo (e) 11,1 19,9 12,3 67,8 12,7 31,1 2,0 67,0

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.

b Estas cifras representan la estructura de los flujos comerciales realizados con cada una de las dreas o paises considerados.

¢ Comprende Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Georgia, Armenia, Azerbaiyan, Kazajistan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tayikistan, Kirguistan, Rumania, Bulgaria,
Albania, Croacia, Bosnia-Herzegovina, Serbia y Montenegro.

d Comprende Corea del Sur, Taiwan, Hong Kong y Singapur.

e No incluye las partidas sin asignacion geografica.

INDICADORES DEL SECTOR TURISTICO GRAFICO 1.6

EVOLUCION DE LOS INGRESOS TURISTICOS (a) LLEGADAS INTERNACIONALES DE TURISTAS (b)

% del PIB

Mundo Espafa Europa Europa Europa Europa
occidental  central mediterranea

)09 2010 2011
FUENTES: Organizacién Mundial del Turismo, Instituto de Estudios Turisticos y Banco de Espafia.

a En términos nominales.
b Tasas de variacion.
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EVOLUCION DEL TURISMO Y VIAJES CUADRO 1.6
Tasas de variacion

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Ingresos por turismo y viajes nominal 6,0 5,6 3,3 -0,4 -9,0 3,9 8,6
Ingresos por turismo y viajes real (a) 2,3 1,6 -0,7 -4,3 -9,6 2,6 6,4
Pagos por turismo y viajes nominal 241 9,4 8,3 -3,7 -12,6 4,8 -1,9
Pagos por turismo v viajes real (a) 20,6 59 7,2 -6,0 -13,3 0,4 -4,6
Pl e et 4516 2e 0 a0 o2
Componente nominal 0,1 0,3 1,1 1,4 0,2 -1,5 -0,1
PIB de los paises desarrollados (c) 4,5 4,7 8,9 5,6 -5,5 4,3 7,0
PRO MEMORIA
Numero de viajeros extranjeros alojados en hoteles 51 6,9 4,0 -0,1 -10,8 10,6 10,6
Pernoctaciones de extranjeros en hoteles 3,0 7,7 2,1 0,2 -9,6 7,6 12,7
Numero de turistas (FRONTUR) 6,6 3,7 1,1 -2,5 -8,8 1,0 7,5

FUENTES: OCDE, Fondo Monetario Internacional, Instituto Nacional de Estadistica, Instituto de Estudios Turisticos y Banco de Espafia.

a Cifras de la Contabilidad Nacional Trimestral de Espafa, base 2008.

b Paises desarrollados: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada, Chipre, Dinamarca, Eslovaquia, Eslovenia, Estados Unidos, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia,
Holanda, Irlanda, Italia, Japdn, Luxemburgo, Malta, Noruega, Nueva Zelanda, Portugal, Reino Unido, Suecia y Suiza.

¢ Calculado como agregacion del PIB en ddlares de cada pais en términos nominales.

geopolitica de Oriente Medio, cuya incidencia fue mas acusada en los destinos insulares, y
la relativa contencién mostrada por los precios hoteleros en los ultimos afios. Estos facto-
res contrarrestaron la debilidad econdémica que se registré en la Union Europea.

Segun la Encuesta de Gasto Turistico (EGATUR), el gasto de los turistas extranjeros en térmi-
nos nominales experimentd un notable avance en 2011 (casi un 8%), a pesar del estan-
camiento del gasto medio por turista, que tan solo crecié un 0,2 %. Por tanto, la positiva
evolucion del gasto turistico se explica por el notable incremento del nimero de turistas in-
ternacionales que llegaron a Espana en 2011, que fue un 7,6 % superior al registrado el afio
anterior segun la Encuesta de Movimientos Turisticos en Frontera (FRONTUR). Atendiendo al
pais de procedencia, esta mejoria fue generalizada, destacando la recuperacién de nuestros
principales mercados emisores, Reino Unido, Alemania y Francia, asi como el buen compor-
tamiento de los llegados de Rusia (que mas que duplicaron los del afio anterior), Paises Bajos
y Suiza. Este aumento fue superior al observado en los flujos internacionales de turistas (un
4,4 % segun las estimaciones realizadas por la OMT), por lo que Espafia gané peso como
destino turistico internacional’. Entre los principales competidores, la llegada de turistas cre-
Ccio a tasas mas elevadas unicamente en Grecia, Croacia y Turquia (9,5%, 9% y 8,7 %, res-
pectivamente). Las perspectivas para 2012 apuntan a un crecimiento mas lento del turismo
internacional, explicado por la ralentizacion de las economias avanzadas. A su vez, se prevé
una progresiva normalizacion de la situacién en los paises del norte de Africa y Oriente Me-
dio, lo que tendera a reducir la desviacion de turistas hacia Espana.

En el mismo sentido que los datos de FRONTUR, los indicadores de la Encuesta de Ocu-
pacion Hotelera (EOH) mostraron una evolucion positiva en el afio 2011, sobre todo en el
caso de las pernoctaciones, que crecieron un 12,7 % (véase cuadro 1.6). Este aumento

7 Paraunainformacion mas detallada, véase el barémetro de turismo elaborado por la OMT: en http://dtxtq4w60x-
gpw.cloudfront.net/sites/all/files/pdf/unwto_barom12_02_march_excerpt.pdf, Barémetro OMT del Turismo Mun-
dial, vol. 10, marzo de 2012. En concreto, en 2011 Espafia continuaria ocupando la cuarta posicién en el ranking
mundial de llegadas internacionales de turistas, por detras de Francia, Estados Unidos y China. En cuanto a las
cifras de ingresos por turismo, se situaria en segundo lugar, tras Estados Unidos.
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fue especialmente intenso en los destinos de sol y playa, y sobre todo en las islas. A su
vez, la estancia media de los turistas se incrementé en 2011. Por pais de residencia, los
dos principales mercados —Alemania y Reino Unido— avanzaron por encima de la media,
aunque el mayor dinamismo provino del mercado ruso.

Respecto al perfil del turista que visita Espafia, el afio 2011 continué caracterizandose por el
empleo mayoritario y creciente de la via aérea como forma de acceso a nuestro pais (79 %
del total), teniendo cada vez mayor importancia el uso de las compaiias de bajo coste, que
alcanzaron el 57 % del total de las llegadas en avion (un 12,5 % mas que en 2010). En cuanto
a la forma de organizacion del viaje, el nUmero de turistas internacionales llegados a Espana
con paquete turistico aumenté de forma intensa (aunque representaron el 30 % del total). Por
tipo de alojamiento, el crecimiento del hotelero fue el mas elevado, de modo que volvio a fi-
gurar como la primera opcion, con un peso del 64 % sobre el total.

Por su parte, los pagos por turismo descendieron un 4,6 % en términos reales en 2011, segun
datos de la CNTR, frente al modesto avance del afio anterior. De acuerdo con la Balanza de
Pagos, se produjo un retroceso del 1,9% en términos nominales, en consonancia con la
debilidad de la demanda interna. La evolucion del numero de viajes realizados de los espa-
foles al exterior en 2011 segun FAMILITUR apunta a que este comportamiento se debié a
que los viajeros optaron por desplazamientos turisticos con un menor gasto asociado. Para
2012 se prevé un menor numero de desplazamientos al extranjero ante la debilidad que sigue
mostrando el gasto de las familias y el encarecimiento del coste del transporte.

El comercio de servicios no turisticos amplié en 2011 su superavit con respecto al obser-
vado el afio anterior, que alcanzé el 0,3 % del PIB segun las estadisticas de Balanza de
Pagos (dos décimas superior al de 2010). Esta evolucién fue el resultado de un incremen-
to mas intenso de los ingresos que de los pagos (8,7 % y 3,5 %, respectivamente, en tér-
minos nominales). Las exportaciones de servicios no turisticos mostraron un crecimiento
mas dindamico en Espafia que en la UE, al tiempo que las importaciones aumentaron en
mayor medida en el area comunitaria (véase cuadro 1.7).

Esta evolucién se enmarcé en un contexto de progresiva recuperacion del comercio inter-
nacional de servicios no turisticos, cuyo dinamismo, en términos nominales, fue superior
al del afo previo, aunque continué siendo mas moderado que el de las transacciones in-
ternacionales de bienes. Segun la OMC, la cuota de los servicios no turisticos de Espafa
permanecio estable en 2011 y se situd en el 2,7 % en términos nominales. En el ranking
mundial de exportadores de servicios totales, Espafia descendidé una posicion en 2011,
ocupando el octavo lugar, pese al incremento de una décima en su cuota, hasta el 3,4 %
(que es notablemente superior a su participacion en el comercio mundial de bienes, donde
la cuota fue del 1,6 %)%

En 2011 no hubo cambios significativos en la estructura de los ingresos y pagos de los
servicios no turisticos, representando en ambos casos el transporte y los otros servicios
empresariales, conjuntamente, algo mas del 70 % del total (véase cuadro 1.8). Los otros
servicios empresariales aumentaron levemente su peso relativo tanto en los ingresos
como en los pagos, mientras que el de los servicios de transporte apenas varié. Respecto
a la contribucién de los distintos tipos de servicios a la positiva evolucién del superavit en
servicios no turisticos destaco principalmente el mayor superavit de los otros servicios

8 En el caso de los servicios, la elevada posicién en el ranking de Espafia refleja el peso que nuestro pais tiene en
el mundo como receptor de turistas internacionales.
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES CUADRO 1.7
Tasas de variacion nominal

Ingresos Pagos

UE 27 Espafa UE 27 Espafa
2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011
TOTAL SERVICIOS 13,1 6,0 5,8 8,7 8,4 3,5 4.1 2,5
Turismo y viajes 10,5 11,5 3,9 8,6 4,2 -0,5 4,8 -1,9
Otros servicios (a) 13,4 51 7,2 8,7 10,3 4,4 4,0 3,5
Transportes 19,8 4,0 11,9 7,4 22,7 3,9 13,5 3,8
Comunicacion 21,0 13,6 6,3 3,3 11,3 71 -6,4 0,7
Construccion -1,2 2,1 3,5 -2,2 -10,2 2,4 -19,3 -19,7
Seguros -11,9 -4,9 -35,8 22,0 16,9 8,5 -6,0 -0,4
Servicios financieros 14,5 1,9 11,4 12,3 18,5 16,3 8,4 2,3
Servicios informéticos 17,8 10,8 11,3 -0,9 10,2 3,4 20,0 4,4
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 16,0 11,4 34,0 11,7 4,8 1,5 -9,9 -5,5
Servicios prestados a empresas 10,0 5,0 4,6 12,3 2,6 55 0,7 6,6
Servicios culturales y recreativos 57,7 3,7 1,7 16,7 27,1 -4,3 10,1 -3,7
Servicios gubernamentales -1,7 -0,6 12,56 3,9 3,1 -17,4 -16,5 0,6

FUENTES: Eurostat y Banco de Espana.

a En el caso de la UE 27, se incluyen los servicios no asignados a rubrica especifica.

DESGLOSE GEOGRAFICO DE LOS OTROS SERVICIOS CUADRO 1.8
Exportaciones Importaciones
Porcentaje sobre Tasa Porcentaje sobre Tasa
el total de variacion el total de variacion

Intra- Extra- Intra- Extra- Intra- Extra- Intra- Extra-

UE 27 UE 27 UE 27 UE 27 UE 27 UE 27 UE 27 UE 27

2011 2011 2010 2011 2010 2011 2011 2011 2010 2011 2010 2011

Otros servicios 100,0 100,0 7,1 10,0 7,2 6,6 100,0 100,0 1,9 3,4 8,3 3,7

Transportes 29,9 27,7 9,4 6,2 16,8 9,6 26,9 38,3 6,0 1,2 26,3 7.7
Comunicacion 3,2 2,2 4,7 57 10,0 -2,1 3,0 4,8 -14,1 4,0 4,3 -3,2
Construccion 3,7 7,6 14,7 3,7 -3,5 -6,6 1,7 2,4 -18,7 -16,7 -20,0 -23,6
Seguros 0,5 3,6 -42,0 -54,2 -28,5 95,6 2,3 3,5 -22,3 -1,1 28,5 0,6
Servicios financieros 8,2 3,8 8,3 13,1 23,5 9,5 8,3 2,9 11,3 2,6 -4,8 0,6
Servicios informaticos 5,2 13,1 -2,1 14,2 19,9 -8,9 5,1 1,8 28,9 2,4 -15,7 16,7
Hoyalties y rentas de la 0.9 19 36 156 893 88 39 2,6 65 05 188  -194
propiedad inmaterial
Servicios prestados 451 35,4 8,7 14,8 2,7 7,4 46,2 39,0 0,6 6,9 1,1 5,9
aempresas
Semmog culturales 20 37 43 6,4 21,0 27,9 23 3,5 71 0,7 40,0 -8,8
y recreativos
Senvicios 1,3 09 159 14 41 186 02 11 575  -410 39,1 334
gubernamentales

FUENTE: Banco de Espafa.

empresariales, asi como los saldos positivos de los servicios de transportes y financieros,
rdbricas todas ellas que en el afio anterior fueron deficitarias (véase grafico 1.7).

En cuanto a su desagregacion por areas geograficas, la UE continué siendo el destino prin-
cipal tanto de exportaciones como de importaciones de servicios no turisticos, representando

en torno a dos terceras partes del total. Las transacciones realizadas con la UEM constituyeron
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COMPONENTES DEL SALDO DE LOS OTROS SERVICIOS GRAFICO 1.7
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el 40% de los ingresos y el 44 % de los pagos, mientras que las efectuadas con el Reino
Unido supusieron alrededor del 18 % en ambos casos. En el resto del mundo destacaron las
transacciones con Estados Unidos y con Suiza. En 2011 el superavit en servicios no turisti-
cos se concentré en Latinoamérica (esencialmente, Venezuela, Uruguay, México y Brasil),
Suiza y Reino Unido, mientras que el saldo fue deficitario, aunque en todos los casos inferior
al del afio anterior, en relacion con la zona del euro (fundamentalmente, Alemania y Francia)
y Asia (principalmente, China). En el recuadro 1.2 se describe con mas detalle la evolucion
reciente de esta rubrica y se realiza una comparacion a escala internacional.

El déficit de la balanza de rentas se amplié notablemente en 2011 y se situé en 26 mm de
euros, con lo que su peso sobre el PIB fue 0,5 pp superior al del afio anterior, hasta alcanzar
un 2,4 %. Los ingresos se redujeron un 8,2 %, situandose en 42,3 mm de euros, mientras que
los pagos aumentaron un 3,8 %, hasta alcanzar 68,4 mm de euros. En este caso, el incremen-
to refleja, sobre todo, el encarecimiento de la financiacién captada en el exterior por los resi-
dentes espafioles, en particular por las entidades financieras y por las AAPP, que en los mo-
mentos de maxima tension en los mercados alcanzo niveles no observados desde el inicio
de la UEM. La rentabilidad implicita del pasivo que Espafia mantiene frente el resto del mundo
aumento levemente en 2011 (en una décima, hasta el 2,9 %), frenando la tendencia bajista de
los ultimos afos. El impacto negativo del aumento de los tipos de interés sobre los pagos
netos de rentas que Espana realiza al resto del mundo no ha sido compensado por el aumen-
to de los ingresos netos generados por la inversion exterior directa, que se redujeron ligera-
mente en 2011, tras alcanzar niveles excepcionalmente elevados el afio anterior.

Todos los sectores contribuyeron al incremento del déficit de rentas de inversién en 2011,
si bien el deterioro de los saldos negativos que mantienen los otros sectores residentes
(OSR) y las instituciones financieras monetarias (IFM), por este orden, fueron los que mas
contribuyeron. La disminucién del superavit de rentas del Banco de Espafia y el aumento
del déficit de las AAPP lo hicieron en menor medida (véase grafico 1.8).

Por tipos de inversion, el deterioro del saldo de rentas fue generalizado, destacando la
ampliacién del déficit de rentas de inversion en cartera, en un 21,1 %, hasta 25,3 mm
de euros (véase cuadro 1.9), y en particular de los pagos netos de intereses generados
por los bonos y obligaciones e instrumentos del mercado monetario, que reflejaron el
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EL COMERCIO INTERNACIONAL DE SERVICIOS EN LA ULTIMA DECADA

Uno de los rasgos caracteristicos del proceso de globalizacion es
el aumento de la importancia relativa de los servicios no turisticos
en el comercio mundial, que, segun datos de la Organizacion Mun-
dial del Comercio (OMC), se acerca al 15% de los flujos totales de
bienes y servicios (véase grafico 1). Espafia ha participado en este
proceso intensamente, de manera que el peso relativo de las ex-
portaciones es mas elevado que a escala mundial y similar al del
conjunto de la UE (18% en 2011, 5 pp mas que en el afio 2000).

La favorable evolucién de las exportaciones de servicios' en Espa-
fa a lo largo de la Ultima década se ha reflejado en un aumento
significativo de su participacién en el comercio mundial (véase gra-
fico 2), que se situé en 2011 en el 3,1% (0,8 pp mas que en el afio
2000), aunque por debajo del maximo alcanzado antes de la crisis
(3,4%). Este comportamiento contrasta con la disminucién experi-
mentada por paises como ltalia y Francia, con lo que el afio pasa-
do nuestra presencia en los mercados mundiales de servicios su-
peraba ya a la de Italia. Desde un punto de vista microeconémico,
este crecimiento de las exportaciones de servicios no turisticos de
la Ultima década se ha apoyado especialmente en la profundiza-
cion de las relaciones ya existentes con el exterior, es decir, en el
margen intensivo. Con todo, la orientacion exterior de las empre-
sas espafolas del sector es todavia mas reducida que en otras
economias avanzadas y esta condicionada por las bajas tasas de
supervivencia de las empresas en su actividad exportadora®.

A lo largo de la Ultima década, el saldo de otros servicios ha me-
jorado significativamente, alcanzando en 2011 un superavit del
0,3% del PIB, que contrasta con el déficit del 0,8% que se regis-
traba en el afio 2000. Esta mejoria refleja la expansién acumulada
por los ingresos durante este periodo, de 1,6 pp del PIB, hasta el
5,5%. Dada la diferente naturaleza de los servicios que integran
esta rubrica, identificar las partidas que han contribuido en mayor
medida al dinamismo reciente de las exportaciones, asi como los
principales paises o dareas de destino de las mismas, permitiria
tener una idea mas precisa de aquellos sectores que podrian con-
tinuar impulsando el avance de las exportaciones de servicios en
los préoximos afos.

Por componentes, los servicios de transporte y, en particular, los
otros servicios empresariales® acumulan gran parte de las ventas
al exterior (en 2011, el 29% vy el 41% de los ingresos, respectiva-
mente), si bien la importancia relativa de los servicios de transpor-

1 En este recuadro se utilizaran indistintamente los términos «servicios» y
«servicios no turisticos».

2 De las empresas que exportaban servicios no turisticos en 2001, tan
solo un 2 % continuaba haciéndolo en 2010 (frente a un 4 % en el caso
de las empresas productoras de bienes).

3 Larubrica de otros servicios empresariales esta constituida por un grupo
heterogéneo de actividades, lo que explica su importancia cuantitativa
en relacion con otras rubricas. En esta partida, ademas de los servicios
comerciales y del leasing operativo, se incluye una amplia gama de tran-
sacciones que no cabe encuadrar en otros conceptos. A titulo meramente
ilustrativo, cabe citar los servicios de publicidad y estudios de mercado,
investigacion y desarrollo, servicios juridicos, contables, de asesoria, ar-
quitectura, ingenieria, traduccion e interpretacion, seguridad, servicios
de formacién, etc.
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te ha disminuido, mientras que la de los otros servicios empresa-
riales ha aumentado (véase grafico 3). Con todo, en los Ultimos
anos se ha frenado la tendencia descencente del transporte, lo
que podria reflejar, al menos en parte, la reciente recuperacion de
las exportaciones de bienes y de las entradas de turistas. Los
otros servicios empresariales explican cerca del 60% del incre-
mento de los ingresos no turisticos acumulado desde 2000, ténica
que incluso se acentué en 2011. Dentro de este componente, des-
taca el incremento de la importancia relativa de las exportaciones
relacionadas con arquitectura, ingenieria y otros servicios técni-
cos (véase grafico 4). En cuanto al resto de rubricas, durante la
Ultima década también han avanzado apreciablemente las expor-
taciones relacionadas con los servicios tecnoldgicos, financieros
y, particularmente, de construccién, en un contexto de expansion
internacional de determinados grupos empresariales dentro de
una estrategia global de diversificacion de su actividad.

A raiz de la evolucién anterior, la mejora del saldo de servicios no
turisticos acumulada desde 2000 se explica, fundamentalmente,
por los transportes y los otros servicios empresariales (aproxima-
damente, el 60 %). También contribuyeron, aunque en menor mag-
nitud, los servicios tecnolégicos, de construccion y financieros.

También en el conjunto de la UE los otros servicios empresariales
y los transportes son las partidas mas importantes, aunque su
peso es algo mas reducido que en Espaina (en conjunto, 62 % y
69 % del total en 2010, respectivamente, segun datos de la OCDE).
En cambio, las exportaciones espafiolas estan menos orientadas
hacia servicios relacionados con el comercio internacional y la
1+D. Por lo que se refiere al transporte, los pasajes aéreos tienen
un papel sensiblemente mas destacado en Espana que en la UE,
debido a su condicién de destino turistico internacional. Las ex-
portaciones de servicios de construccién tienen una importancia
relativa algo mas pronunciada en Espana que en la UE, al contra-
rio de lo que ocurre con los servicios financieros y tecnoldgicos.
Estas brechas estan condicionadas, en el primer caso, por las ca-
racteristicas del proceso de internacionalizacién de las entidades
financieras espafiolas, que se ha realizado principalmente a través
de la IED, vy, en la segunda partida, por el reducido papel de las
patentes y royalties en el comercio exterior espafiol.

La diversificacion geografica de las exportaciones espafolas de
servicios es escasa y apenas ha experimentado variaciones de una
magnitud destacable desde el afio 2000 (véase grafico 5). Asi, en
2011 la UE representaba el 62 %, porcentaje mas elevado que el
de nuestros principales socios europeos. Dentro de las exporta-
ciones espanolas hacia la UE, el Reino Unido ha ganado algo de
importancia relativa en detrimento de la UEM. Fuera de la UE so-
bresalen las exportaciones dirigidas a Latinoamérica, Suiza y Es-
tados Unidos. Cuando se compara con nuestros socios europeos,
la presencia espafola tiende a ser mas elevada en Latinoamérica,
pero menor en Estados Unidos. La preponderancia de la UE se
extiende a la mayoria de las rubricas que componen los servicios
no turisticos, con la excepcién de los servicios de caracter tecno-
l6gico y de la construccién, partidas en las que la participacion
relativa de la UE no llega al 50 %. En el primer caso, sobresalen las
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EL COMERCIO INTERNACIONAL DE SERVICIOS EN LA ULTIMA DECADA (cont.)

exportaciones dirigidas a Suiza y, en el segundo, a la OPEP (alre-
dedor del 30% en 2011 en ambas rubricas), lo que podria reflejar,
respectivamente, la relevancia de grupos multinacionales intensi-
vos en |+D establecidos en Suiza y la expansién de la inversion en
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construccion en los paises productores de petréleo en los ultimos
afos. El andlisis microeconémico corrobora estos resultados: cer-
ca del 80 % de las empresas exporta a la UE, mientras que menos
del 30 % esta presente en las economias en desarrollo (véase gra-
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a En los servicios financieros se afiaden también los relacionados con los seguros.
b En los servicios tecnoldgicos se incluyen los servicios informaticos, de comunicacion, pagos por royalties y pagos por derechos de la propiedad inmaterial.
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EL COMERCIO INTERNACIONAL DE SERVICIOS EN LA ULTIMA DECADA (cont.)

fico 6). No obstante, se aprecia una penetracion paulatina de las
empresas espafnolas en estas economias, en particular en Asia. La
mayor parte de la mejora del saldo de servicios no turisticos regis-
trada en 2011 se explica por la correccion del desequilibrio con la
zona del euro, que pasé de un déficit del 0,2 % del PIB a un supe-
ravit del 0,1 %. Si se considera una perspectiva temporal mas am-
plia, la mejora del saldo frente a la UEM representé alrededor de
un tercio del total, seguida por el Reino Unido y Estados Unidos
(20% en ambos casos).

Las perspectivas de crecimiento de las exportaciones espano-
las de servicios estan condicionadas a corto plazo por la posi-

RECUADRO 1.2

ciéon ciclica de nuestros principales socios, aunque a medio
plazo son positivas, gracias a las innovaciones tecnolégicas y
organizativas, el incremento de la demanda de servicios y la
liberalizacion de su comercio internacional, siempre y cuando
se potencie la orientacion internacional de las empresas espa-
folas, que presentan dificultades para consolidarse en el ambi-
to exterior y para ampliar su diversificacion geografica y pene-
trar en los mercados emergentes mas dinamicos. Para ello re-
sulta imprescindible aumentar el grado de competencia en el
sector, que, al estimular mejoras en la calidad de su prestacion,
mejora la capacidad competitiva de las empresas espafolas en
el exterior.

repunte de los tipos de interés, ya que la Posicion de Inversién Internacional (Pll) deu-

dora neta en este tipo de instrumentos se redujo en 2011. Como cabria esperar, el

déficit de rentas asociado a la otra inversion (fundamentalmente, préstamos, depdsi-

tos y repos) también se amplid, hasta 7,6 mm de euros. Este aumento del déficit se

explica por el significativo repunte de los pagos —correspondientes a instrumentos

de largo y, fundamentalmente, corto plazo (que practicamente se duplicaron)—, con-

secuencia tanto del aumento de los tipos de interés como del incremento de las tenen-

cias de no residentes de este tipo de instrumentos. Finalmente, el superavit de rentas

de inversioén directa se moderd en 2011 (hasta 6,9 mm de euros), por el descenso mas

acusado, en términos absolutos, de los cobros que de los pagos en concepto de divi-

dendos, en linea con la pérdida de dinamismo de la situacion econdmica a escala global.

Ademas, en el caso de los ingresos la moderacion refleja la comparacién con el afio

2010, en el que los ingresos percibidos por las multinacionales espafolas en concepto

de dividendos por las inversiones directas realizadas fuera de Espana fueron excep-

cionalmente elevados.

1.2.4 BALANZA
DE TRANSFERENCIAS
CORRIENTES

El déficit de la balanza de transferencias corrientes disminuyo un 18,9 % en 2011 y se si-
tud en 5,9 mm de euros, con lo que su peso en el PIB descendié una décima, hasta el
0,6 %. Esta reduccién del déficit se explica por el notable incremento de los ingresos

(7,9 %), dado que los pagos aumentaron levemente (0,2 %). El analisis por sectores insti-

tucionales revela que esta mejoria se debié fundamentalmente a la apreciable correccion

del déficit de las transferencias corrientes relacionadas con el sector publico, mientras

que el superavit relativo al sector privado se amplié de forma moderada (debido, principal-

mente, a la disminucién del saldo negativo asociado a las remesas de inmigrantes).

El menor saldo negativo de las AAPP reflejé tanto la disminucion del déficit de las transfe-

rencias corrientes con la UE como, en mayor medida, el cambio de signo del saldo del

resto de transferencias, que registraron un superavit®. En el primer caso, los ingresos

procedentes de la UE casi se triplicaron, al tiempo que los pagos crecieron de forma mu-

cho mas modesta en 2011 (5,2 %) (véase cuadro 1.10). El aumento de los ingresos se

explica por el mayor volumen del Fondo Social Europeo (FSE), mientras que el de los pa-

gos es fruto principalmente del repunte de los correspondientes al recurso IVA'y, en mucha

9 Esta ribrica esta constituida por los ingresos y los pagos relacionados con donaciones, impuestos, Seguridad

Social y otros.

BANCO DE ESPANA 24 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



RENTAS DE LA INVERSION

INGRESOS

mm de euros
100

e P e

60

40

20

L HH .

05 06 07 08 09

mmm— BANCO DE ESPANA

ADMINISTRACIONES PUBLICAS
— TOTAL

SALDOS

mm de euros

10

Aniin

s
=

11

' INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS
fmmmmm= OTROS SECTORES RESIDENTES

P ol ~_ | A
1 O O X, l}’ ffffffffffffff
T L —,—,——— s il ey
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11
mmmm BANCO DE ESPANA . s NSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS
ADMINISTRACIONES PUBLICAS s OTROS SECTORES RESIDENTES

— TOTAL

FUENTE: Banco de Espana.

RENTAS DE LA INVERSION POR INSTRUMENTOS

PAGOS

100

80

60

40

20

mm de euros

GRAFICO 1.8

i

00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11
" BANCO DE ESPARNA ) =" INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS
ADMINISTRACIONES PUBLICAS [ OTROS SECTORES RESIDENTES
— TOTAL
SALDOS
% del PIB
1 ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
0

-1

-2

-3

-4

00 01 02 03 04

— TOTAL

s [NSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS

s ()TROS SECTORES RESIDENTES

05 06 07 08 09 10 11

s BANCO DE ESPANA
s ADMINISTRACIONES PUBLICAS

CUADRO 1.9
Porcentaje del PIB
Media 2005-2008 2009 2010 2011
INGRESOS
Total rentas de la inversion 4,6 4,2 4,2 3,8
Inversiones exteriores directas 2,2 2,2 2,6 2,2
Inversiones de cartera 1,3 1,2 1,0 0,8
Otras inversiones 1,0 0,8 0,6 0,8
PAGOS
Total rentas de la inversion 71 6,7 6,1 6,2
Inversiones exteriores directas 1,7 1,6 1,9 1,6
Inversiones de cartera 3,3 3,3 3,0 3,2
Otras inversiones 2,1 1,7 1,2 1,56
SALDOS
Total rentas de la inversion -2,5 -2,5 -1,9 -2,4
Inversiones exteriores directas 0,5 0,6 0,7 0,6
Inversiones de cartera -1,9 -2,1 -2,0 -2,4
Otras inversiones -1, -0,9 -0,6 -0,7

FUENTE: Banco de Espana.
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TRANSFERENCIAS CORRIENTES Y DE CAPITAL CON LA UNION EUROPEA (a) CUADRO 1.10

Millones de euros

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

INGRESOS 14.498 12.125 12.556 11.337 11.645 12.300 12.754

Transferencias corrientes 7.985 7.533 7.959 6.425 7.679 6.899 7.733
Publicas:

FSE 1.784 1.251 1.691 720 989 526 1.590

Otros fondos 100 137 100 144 95 142 154
Privadas:

FEOGA-Garantia 6.101 6.145 — — — — —

FEAGA - - 6.167 5.561 6.596 6.230 5.990

Transferencias de capital 6.513 4.593 4.598 4,912 3.965 5.402 5.022
Publicas:

FEDER 3.851 2214 2.761 2.713 2.485 2.425 2.939

FEOGA-Orientacion 1.270 1.095 1.023 482 62 198 244

FEADER - - - 977 618 858 981

Fondo de Cohesién 1.391 1.283 813 741 801 1.920 858

PAGOS 10.295 10.674 10.314 10.634 11.440 10.801 11.366

Transferencias corrientes 10.295 10.674 10.314 10.634 11.440 10.801 11.366
Publicas:

Recursos propios tradicionales (b) 1.463 1.597 1.720 1.586 1.336 1.544 1.560

Recurso IVA 1.617 1.652 1.723 1.655 1.542 1.171 1.577

Recurso RNB 6.401 6.547 5.937 6.280 7.561 7.307 7.403

FED 103 157 169 188 203 218 227

Otros fondos 713 722 765 924 798 560 598

SALDO 4.202 1.451 2.242 703 205 1.499 1.388

FUENTES: Direccion General de Presupuestos (Secretaria de Estado de Hacienda) y Banco de Espana.

a Con motivo de la reforma de la Politica Agraria Comun (PAC) en 2004 [Reglamento (CE) 1782/2003 y desarrollos posteriores], y en virtud del Reglamento (CE)
1290/2005, se crean dos nuevos fondos europeos agricolas, el Fondo Agricola de Garantia (FEAGA) y el Fondo Europeo Agricola de Desarrollo Rural (FEADER),
que vienen a sustituir a todos los efectos, desde el 16 de octubre de 2006, al anterior Fondo Europeo de Orientacion y Garantia Agricola (FEOGA) en sus dos
vertientes: Garantia y Orientacion. No obstante, debido al periodo de liquidacion de ambos fondos, el FEOGA Garantia continud recibiéndose hasta 2006, mientras
que el FEOGA Orientacion aun se recibi¢ en 2011 (si bien desde el aho 2009 la mayor parte de los fondos recibidos se corresponde con el Fondo Europeo

de Pesca).

b El 25 % (10 % hasta 2002) del importe que corresponde a este concepto realmente no se paga, ya que es la cantidad que el Estado espanol percibe por su
gestion de la recaudacion de estos recursos. En Balanza de Pagos se recogen el pago bruto en transferencias corrientes y el mencionado 25 % en ingresos

de servicios gubernamentales.

menor medida, al recurso RNB (renta nacional bruta)'®. El recurso RNB constituye el com-
ponente mas relevante de los pagos a la UE (representando el 65,1 % del total). En 2012,
segun los Presupuestos Generales de Estado, que recoge el Marco Financiero Plurianual
2007-2013, esta rdbrica intensificaria su crecimiento. En cuanto al saldo del resto de
transferencias corrientes de las AAPP, su mejoria refleja la disminucién de los pagos por
donaciones e impuestos.

En cuanto al sector privado, la ampliacion de su superavit se explica fundamentalmente
por la correccion parcial del saldo negativo asociado a las remesas de emigrantes, cuyo
déficit se redujo en un 14 %, representando en porcentaje del PIB una décima menos que
en 2010 (hasta situarse en el -0,1 %). Esta evolucién recogié el aumento mas intenso de
los ingresos que de los pagos (5,9 % y 0,8 %, respectivamente). El leve aumento de los

10 Elimporte global del recurso RNB es la diferencia entre el total del gasto comunitario y todos los demas ingre-
sos. Su monto se reparte entre cada uno de los Estados miembros en proporcién a su RNB respectiva.
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1.3 Balanza de capital

DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LOS PAGOS DE REMESAS EN 2010 Y 2011 (a) CUADRO 1.11
Principales paises destinatarios. Porcentaje sobre el total

2010 2011
Colombia 17,9 17,7
Ecuador 12,8 12,9
Bolivia 8,5 8,3
Rumania 53 5,0
Republica Dominicana 4,0 4,8
Paraguay 4,5 41
Marruecos 4.1 4,0
China 3,5 3,5
Peru 3,6 3,2
Brasil 3,5 3,2
Pakistan 1,7 1,6
Filipinas 1,4 1,6

FUENTE: Banco de Espana.

a Ladesagregacion geogréfica se obtiene a partir de la informacion comunicada al Banco de Espafia por los establecimien-
tos de cambio de moneda.

pagos, que presenté una tendencia descendente a lo largo del afio, se produjo a pesar de
que, segun las ultimas estimaciones realizadas por el INE", se registraron salidas netas
de inmigrantes en 2011 debido a la debilidad econdmica y a la elevada tasa de paro, espe-
cialmente en este colectivo'?. La desagregacion geogréafica de los pagos de remesas con-
tinué mostrando una concentracién significativa de las destinadas a Latinoamérica (véase
cuadro 1.11). Por su parte, los cobros asociados al FEAGA, que constituyen la principal
partida con superavit de las transferencias privadas, disminuyeron, mientras que la ribrica
de otras transferencias (donaciones, impuestos y otras) corrigio ligeramente su déficit.

El superavit de la balanza de capital, cuya evolucion depende, en gran medida, de las
transferencias de capital con la UE, se redujo un 12,7 % en 2011, hasta 5,5 mm de euros.
Esta evolucién fue el resultado del avance de los pagos y de la caida de los ingresos
(3,5% y -9,4%, respectivamente). En porcentaje del PIB, el superavit descendié una dé-
cima, hasta el 0,5 %. Por sectores, la disminucién del saldo positivo de la cuenta de capi-
tal refleja tanto la disminucién del superavit de transferencias de las AAPP como el dete-
rioro del saldo asociado a la compraventa de activos no financieros no producidos'®, que
pasé a ser deficitaria.

La disminucién del superavit de las AAPP se concentré fundamentalmente en las transfe-
rencias procedentes de la UE, que disminuyeron un 7 %, debido principalmente a la evo-
lucién de los Fondos de Cohesion (destinados, junto con el FEDER, a reducir los desequi-
librios interregionales en el seno de la Unién y, cuantitativamente, los mas importantes de
la UE), que se redujeron en mas de un 50 % respecto al afio anterior. La positiva evolucion
de los fondos FEDER y de los fondos de caracter agrario (el FEADER) resulto insuficiente

11 Véase INE, Estimaciones de la Poblacion Actual, abril 2012.

12 Las transacciones a escala mundial aumentaron un 7,5 % en 2011, segun las Ultimas estimaciones realizadas
por el Banco Mundial, siendo mas dindmicas las dirigidas a paises en desarrollo. Véase Banco Mundial (2011),
Outlook for Remittance Flows 2012-14, Migration and Development Brief, 17.

13 Esta rubrica comprende la adquisicién/enajenacion de activos tangibles no producidos (tierras y recursos del
subsuelo) y la adquisicién/enajenacion de activos intangibles no producidos (patentes, derechos de autor,
marcas comerciales, concesiones, etc., y arrendamientos u otros contratos transferibles).
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para contrarrestar el peor comportamiento de los Fondos de Cohesion. No obstante, el
descenso de estos Ultimos se debid a que en 2010 se ingreso la mayor parte de los fondos
correspondientes al periodo 2007-2013. Las previsiones resultantes del Marco Financiero
Plurianual 2007-2013 para el ejercicio 2012 indican un avance de las transferencias de
capital de la UE, dado que se ingresara parte de las liquidaciones pendientes de cobro
correspondientes al periodo anterior. Finalmente, el superavit de transferencias de capital
del sector privado registré una notable mejoria.
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Rasgos basicos

2 LA CUENTA FINANCIERA Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
EN EL ANO 2011

La necesidad de financiacion de la economia espafiola continué disminuyendo en 2011,
hasta situarse en el 3 % del PIB, 0,9 puntos porcentuales (pp) menos que el afio anterior,
como consecuencia del descenso mas pronunciado de la inversion respecto al ahorro
nacional. La perspectiva de debilidad de la demanda interna y la necesidad de desapalan-
camiento de los sectores publico y privado permiten prever la continuidad de este proceso
en 2012, tal y como apuntan los datos relativos al primer trimestre del afio.

En 2011 y en la parte transcurrida de 2012, la evolucién de los mercados financieros con-
tinué muy condicionada por la crisis de deuda soberana de la zona del euro. La economia
espafola volvié a situarse entre las mas afectadas por las tensiones en los mercados, que
se intensificaron sobre todo a partir del verano de 2011, cuando adquirieron un caracter
sistémico y se acentuaron los temores de una creciente retroalimentacion entre riesgo
soberano, riesgo bancario y pérdida de dinamismo econémico en varios paises del area.
Este clima impulsé a los inversores internacionales a reducir su exposicion en instrumen-
tos de deuda de los paises sobre los que pesaba una mayor incertidumbre y a reducir las
exposiciones transfronterizas'. En esta situacion, los agentes residentes se enfrentaron a
un notable endurecimiento de las condiciones de financiacion en los mercados mayoris-
tas, tanto por el repunte de las primas de riesgo como por la menor disponibilidad de
fondos, que dificultaron el acceso al ahorro externo. Las entidades de crédito y, en menor
medida, las AAPP, que son los sectores que acuden con mayor asiduidad a estos merca-
dos para cubrir las necesidades de financiacion de la nacién, fueron los mas afectados.

Desde abril del afio pasado, las rentabilidades y las primas de riesgo de los titulos emitidos por
los agentes residentes han permanecido en niveles muy elevados. En el caso del Estado, la
rentabilidad del bono a diez afios llegd a acercarse al 7 % en los momentos de maxima tension,
casi 500 pb por encima de la referencia alemana al mismo plazo, que actué como activo refugio
(véase grafico 2.1). Por su parte, las primas de riesgo crediticio de las entidades bancarias tam-
bién aumentaron significativamente y llegaron a situarse en los niveles mas altos desde la crea-
cion del euro. En cambio, las primas correspondientes a las sociedades no financieras registra-
ron aumentos mas moderados, debido a su menor exposicion a los riesgos soberanos y a la
diversificacion geografica de la actividad de las companias que suelen utilizar este tipo de ins-
trumentos para financiarse. Las tensiones financieras también se reflejaron en un descenso de
las cotizaciones bursatiles y en una depreciacion del euro en la segunda mitad del pasado afio.

En respuesta a la persistencia e intensificacion de la crisis de la deuda soberana, se adop-
t6 una bateria amplia de medidas tanto por parte de las autoridades europeas como por
parte de los Gobiernos. En Espana se reforzé la estrategia de consolidacion fiscal y se
continud con el proceso de reformas estructurales y de saneamiento, recapitalizacion y
reestructuracion del sistema bancario. En el ambito comunitario, ademas de los avances
en el terreno de la reforma de la gobernanza del area del euro, el Consejo de Gobierno del
BCE adoptd una serie de actuaciones de caracter no convencional, entre las que desta-
can la reactivacion del programa de compra de valores y, especialmente, las operaciones
extraordinarias de provision de liquidez a tres afios a la banca de diciembre y febrero?, con

1 Véase BCE (2012), «Evolucion reciente de la cuenta financiera de la balanza de pagos de la zona del euro», re-
cuadro 2, Boletin Mensual, marzo.
2 \éase el capitulo 4 del Informe Anual, 2011, Banco de Espafia (2012).
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EVOLUCION FINANCIERA INTERNACIONAL GRAFICO 2.1
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FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Espafia.

a Tipos de interés a tres meses en el mercado interbancario.
b Rendimiento de la deuda publica a diez afos.

el fin de restaurar el correcto funcionamiento del mecanismo de transmisién de la politica
monetaria y minimizar los riesgos sobre la oferta de préstamos que se derivaban de las
dificultades para el acceso a financiacion de las entidades financieras en el area del euro.
Pese a que estas medidas tendieron a rebajar en algunos momentos el grado de tension
financiera, en la fecha de cierre de esta monografia la inestabilidad alcanza cotas muy
elevadas, en parte ligadas a la incertidumbre sobre Grecia, que esta afectando de manera
muy acusada a Espafa y a ltalia.

A pesar de este contexto adverso, la cifra de emisidn neta de valores de renta fija por
parte de los sectores residentes registré un incremento en 2011 (un 29 %), debido a las
realizadas por las instituciones financieras monetarias (IFM), si bien buena parte se
mantuvo dentro de su balance para ser utilizada como activos de garantia en las ope-
raciones con el Eurosistema. En cambio, continuaron produciéndose amortizaciones
netas de los valores emitidos por los fondos de titulizacion y las filiales no monetarias
de las IFM. Por su parte, las AAPP siguieron captando fondos en términos netos, aun-
que en los ultimos meses han tenido que afrontar aumentos de los tipos de interés
pagados. El impacto de las tensiones en los mercados sobre las condiciones de finan-
ciacion de las sociedades no financieras fue mas limitado y sus emisiones netas de
deuda siguieron mostrando un elevado dinamismo, si bien representan un porcentaje
pequefo del total del mercado de renta fija privada y de la financiacién de este sector.
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Asimismo, las emisiones de renta variable aumentaron por segundo afio consecutivo,
en buena medida relacionadas con el proceso de reestructuracién en el que estd inmer-
so el sistema financiero.

Por primera vez desde el inicio de la UEM, las transacciones financieras entre Espana y
el resto del mundo, excluido el Banco de Espana, dieron lugar a flujos netos de financia-
cién hacia el exterior en 2011, por valor de 75.307 millones de euros (7 % del PIB), pues
la financiacién neta captada en la primera mitad del afio no pudo compensar los flujos
netos de salidas registrados en el segundo semestre (véase cuadro 2.1). Estas salidas,
junto con las necesidades de financiacién acumuladas por la economia espafiola a lo
largo del pasado afio (32.278 millones de euros), se cubrieron principalmente con el des-
censo de los activos netos del Banco de Espafa frente al resto del mundo por 109.153
millones de euros en 2011 (véase grafico 2.2), variacion que refleja de forma indirecta los
elevados recursos que las entidades de crédito captaron en las subastas de liquidez del
Eurosistema.

El saldo deudor neto que Espafia mantiene frente al exterior, medido a través de la Posi-
cién de Inversion Internacional (Pll), se incrementé un 5% en 2011, hasta situarse en
989 mm de euros, el 92,1 % del PIB (2,7 pp por encima del afio anterior) (véanse grafi-
co 2.3 y cuadro 2.2). La PIl deudora neta excluyendo al Banco de Espafia se redujo
7,7 pp del PIB, hasta el 84,6 %. Esta correccion se explica por las salidas netas de fondos
registradas, ya que el impacto de la evolucién de los precios de los instrumentos finan-
cieros y de los tipos de cambio sobre el valor de los activos y pasivos exteriores —deno-
minado efecto de valoraciéon— y los otros ajustes® contribuyeron a ampliar el saldo deu-
dor frente al resto del mundo. Cuando se considera el Banco de Espafia, el aumento del
saldo deudor frente al resto del mundo refleja, sobre todo, que la necesidad de financia-
cion de la economia espafola se cubrid, como ya se ha comentado, de forma indirecta a
través del recurso de las entidades de crédito al Eurosistema (véase cuadro 2.3). Ello ha
derivado en que la posicion neta del Banco de Espafa frente al resto del mundo pasara
a ser deudora en 2011 (7,5% del PIB).

Para valorar el endeudamiento que Espafia mantiene frente al resto del mundo es ne-
cesario considerar, también, la evoluciéon de la deuda externa bruta, que incluye Unica-
mente los pasivos que generan obligaciones de pago (véase cuadro 2.4)%. En 2011, la
deuda exterior bruta aumenté en 1,1 pp de PIB, hasta el 165,4 %, con un incremento del
saldo deudor del Banco de Espana frente al Eurosistema, pero con una menor deuda
del sector privado, en especial de las IFM. En el entorno actual de tensiones financie-
ras, resulta especialmente relevante evaluar los riesgos de refinanciacion a corto plazo
de la deuda externa, que dependen de la composiciéon del endeudamiento exterior se-
gun el sector deudor, el tipo de instrumentos financieros en el que esta materializada la

3 De acuerdo con los estandares estadisticos internacionales, la Pl valora los activos financieros y pasivos exte-
riores a los precios de mercado y tipos de cambio vigentes al final del periodo de referencia. Por consiguiente,
la variacién de los precios, expresados en moneda nacional, de los activos que componen la PlIl tiene un impac-
to directo sobre la evolucién del saldo acreedor o deudor frente al exterior. De ahi que la variacién de la Pll entre
dos momentos del tiempo venga determinada no solo por las transacciones financieras entre los residentes de
una economia y el resto del mundo, que reflejan la necesidad o capacidad de financiacién de la nacién en dicho
periodo, sino también por los cambios de valor que experimentan los instrumentos financieros que componen
el stock de activos financieros y pasivos (o que se denomina efecto valoracion).

4 Ladeuda externa de un pais comprende los saldos de todos los pasivos frente a no residentes que impliquen la
realizacion futura de pagos por amortizacion, por intereses o por ambos (todos los instrumentos financieros,
excepto las participaciones en el capital y los derivados financieros); por tanto, aproxima los pasivos exigibles.
En Espana, los pasivos exigibles suponen alrededor del 75 % de los pasivos exteriores totales de Espana. El
resto esta formado por las acciones y otras formas de participacion en el capital de las empresas y por los de-
rivados financieros.
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DETALLE DE LA CUENTA FINANCIERA DE LA BALANZA DE PAGOS CUADRO 2.1

% del PIB
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Saldo de la cuenta corriente mas cuenta de capital -4,2 -6,5 -8,3 -9,6 -9,1 -4,4 -3,9 -3,0
Saldo de la cuenta financiera (a) 5,8 6,9 11,3 8,2 6,4 4,0 2,6 -7,0
Variacion de pasivos frente al exterior (b) 18,2 24,6 259 22,6 10,9 6,2 0,1 -4,9
Inversiones exteriores directas 2,4 2,2 2,5 4,5 4,8 0,7 2,9 1.8
Instituciones financieras monetarias -0,1 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2
Otros sectores residentes 2,5 2,2 2,5 4,4 4,7 0,6 2,7 1,6
Inversiones de cartera 13,4 15,2 19,9 9,1 -2,0 4,6 -3,4 -6,2
Administraciones Publicas 2,7 0,3 1,4 -1,6 1,6 54 1,4 -1,1
Instituciones financieras monetarias 59 6,2 8,3 3,6 -1,3 1,6 -2,0 -3,0
Otros sectores residentes 4,8 8,8 10,2 7,0 -2,3 -2,4 -2,8 -2,0
Otras inversiones 2,4 7,1 3,5 9,1 8,1 0,8 0,6 -0,5
Administraciones Publicas 0,6 0,0 0,1 0,0 0,3 0,2 0,5 0,2
Instituciones financieras monetarias 1.8 5,6 0,4 7,2 6,9 0,7 -0,7 -1,4
Otros sectores residentes 0,0 1,6 3,0 1,9 0,9 -0,1 0,9 0,7
Variacion de activos frente al exterior (c) 12,4 17,6 14,6 14,4 4,5 2,2 -2,5 2,2
Inversiones exteriores directas 58 3,7 8,4 9,5 4,7 0,9 2,8 2,4
Instituciones financieras monetarias 1,6 0,1 0,6 2,9 0,6 0,6 -0,6 1,4
Otros sectores residentes 4,2 3,6 7,8 6,6 41 0,3 3,4 0,9
Inversiones de cartera 3,2 8,8 -0,4 -0,8 -2,0 0,3 -6,1 -3,9
Administraciones Publicas 0,1 0,5 1,1 0,6 0,2 -1,2 -0,6 -0,1
Instituciones financieras monetarias 0,6 4,5 -3,1 0,3 0,7 0,8 -3,2 -0,7
Otros sectores residentes 2,5 3,7 1,6 -1,7 -2,9 0,7 -2,3 -3,1
Otras inversiones 3,4 52 6,7 53 1,1 0,4 1,7 4,0
Administraciones Publicas 0,2 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,3 0,6
Instituciones financieras monetarias 2,0 4,4 6,0 4,8 0,7 0,3 0,8 2,0
Otros sectores residentes 1,2 0,8 0,7 0,4 0,4 -0,1 0,6 1,3
Derivados financieros (d) 0,0 0,0 -0,2 0,4 0,6 -0,6 0,8 0,2
Variacion neta de activos exteriores del Banco de Espafa (g) -1,7 -0,2 -2,6 1,4 2,8 1,0 1,56 10,2
De la cual:
Activos de reserva 0,6 02 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,9
Activos netos frente al Eurosistema -1,6 1,6 -1,3 2,7 2,9 0,6 0,9 11,6
Otros activos netos -0,6 -2,0 -1,3 -1,3 -0,1 0,6 0,6 -0,5
PRO MEMORIA
Saldo de la cuenta financiera, incluyendo Banco de Espafa 4.1 6,7 8,7 9,6 9,2 5,0 4.1 3,2
Errores y omisiones (f) 0,1 -0,2 -0,4 0,0 -0,1 -0,5 -0,2 -0,1

FUENTE: Banco de Espana.

Excluido el Banco de Espana.

Un signo positivo significa aumento de pasivos; por tanto, entrada de capitales.

Un signo positivo significa aumento de activos; por tanto, salida de capitales.

Se contabilizan como neto de netos y convencionalmente se han asignado a la variacion neta de activos.

Un signo positivo (negativo) supone una disminucién (aumento) de los activos exteriores del Banco de Espafa.
Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rdbrica de la Balanza.

-0 Q0T

deuda y su plazo de vencimiento. Una parte significativa de la deuda externa ha sido
emitida por el sector financiero, de la que un porcentaje elevado corresponde a valores
de inversién de cartera con plazo de vencimiento superior a un aflo —en torno a un
98 % del total en el caso de las IFM, atendiendo al plazo de la emisién del titulo—. Del
resto —préstamos, depdsitos y repos—, una parte de la deuda que vence en 2012
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FINANCIACION DE LA ECONOMIA ESPANOLA GRAFICO 2.2

PERIODO 2000-2011
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FUENTE: Banco de Espana.

a Excluido el Banco de Espafia.
b Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucién) de los activos netos del Banco de Espana frente al exterior.

EVOLUCION DE LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

GRAFICO 2.3
% del PIB
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FUENTE: Banco de Espafa.
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL. EVOLUCION RECIENTE CUADRO 2.2
Valor del stock (mm de euros) Porcentaje del PIB (%)
Pl neta sin Pll neta sin
Pilneta Banco de Espana Pllneta Banco de Espana
2009 -982,2 -1.026,3 -93,7 -97,9
2010 -939,8 -970,1 -89,4 -92,3
2011 -989,1 -908,1 -92,1 -84,6

FUENTE: Banco de Espana.

corresponde a operaciones interbancarias con colateral, menos expuestas a riesgos de
refinanciacion. Todo ello no debe llevar a minusvalorar los riesgos que suponen los

elevados niveles de deuda, particularmente en una situacién de crisis financiera como
la actual®.

5 \Véase Banco de Espafia (2012), «Riesgos de refinanciacién del endeudamiento exterior de la economia espafio-
la», recuadro 6.2, Informe Anual, 2011.
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CONCILIACION ENTRE LA VARIACION DE STOCKS Y TRANSACCIONES DE LA BALANZA DE PAGOS CUADRO 2.3

mm de euros

Neto (a) Activo Pasivo
Efecto Efecto Efecto
Valor  Variacion valoracion  vialor  Variacion valoracion Valor  Variacion valoracion
del de Transaccion Y Otros del de Transaccion y otros del de Transaccion y otros
stock stocks ajustes stock stocks alustes stock stocks ajustes
Niveles Niveles % (b) Niveles % (b)
2008 -863,1 -40,2 -100,2 60,0 1.359,1 18,6 50,0 -31,4 -2,3 22221 58,9 150,3 -91,4 -4,2
2009 -982,2 -119,1 -52,0 -67,1 1.341,5 -17,6 18,6 -36,2 -2,7 2.323,6 101,56 70,6 30,9 1,4
2010 -939,8 42,3 -43,2 85,5 1.352,7 11,3 -31,8 43,1 3,2 2.292,5 -31,1 11,4 -42,4 -1,8
2011 -9891 -49,2 -33,8 -15,4 1.387,7 35,0 38,0 -3,0 -0,2 2.376,8 84,2 71,8 12,4 0,5
FUENTE: Banco de Espafa.
a Un signo () significa una variacion de los pasivos superior a la de los activos.
b Diferencia entre la variacion del stock y las transacciones de balanza de pagos, en términos del stock al comienzo del periodo.
DEUDA EXTERNA DE ESPANA CUADRO 2.4
Desglose por instrumentos
mm de euros
2011
2009 2010
I TR IITR TR VTR
Deuda externa 1.757 1.727 1.717 1.741 1.768 1.775
Excluido el Banco de Espana 1.716 1.676 1.677 1.695 1.678 1.600
Inversiones exteriores directas 174 179 178 177 178 178
Préstamos con afiliadas 100 113 111 109 110 109
Préstamos con inversionistas directos 74 67 67 68 68 69
Inversiones de cartera 845 778 778 756 744 708
Otras inversiones (a) 697 719 721 762 756 713
Banco de Espana 41 51 41 46 89 175

FUENTE: Banco de Espana.

a Incluye, principalmente, préstamos, depdsitos y repos.

Aligual que en Espania, las transacciones financieras de la zona del euro estuvieron condicio-
nadas por el impacto de la crisis de la deuda soberana y la preferencia de los inversores por
activos mas seguros y por activos nacionales —el denominado home bias—, que se reflejé
en una reduccion del peso de los valores extranjeros en las carteras mantenidas por los resi-
dentes de la UEM. Este proceso de desinversion —o repatriacion de fondos— adquirié una
dimensién bastante generalizada. Los inversores no residentes en la zona de euro también
redujeron sus tenencias de valores europeos —en particular, de titulos de inversion de carte-
ra— en los momentos de mayor tensién en los mercados financieros en 2011, tras las com-
pras netas de la primera mitad del afio. Los titulos de inversion de cartera en renta fija alema-
na actuaron como activo refugio y los paises mas afectados por la crisis de la deuda
soberana captaron financiacién en mayor medida mediante el recurso al Eurosistema.

La situacién comparativa del endeudamiento neto de la economia espafola, medido por
la Pll, continud siendo muy desfavorable en 2011, si bien se observé una cierta disminu-
cién del grado de dispersién entre las posiciones netas deudoras y acreedoras que man-
tienen los distintos paises. Por lo que se refiere a la deuda externa bruta, la comparacion
internacional muestra que el grado de endeudamiento de Espafa es inferior al que pre-
sentan otras economias de nuestro entorno, aunque el pasado afio aumento ligeramente,
mientras se redujo en los principales paises de la zona del euro (véase grafico 2.4).
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POSICION DEIINVERSION INTERNACIONAL NETA'Y DEUDA EXTERNA BRUTA: GRAFICO 2.4
COMPARACION INTERNACIONAL (a) (b)

PII NETA DEUDA EXTERNA BRUTA
% del PIB % del PIB
60 250
30 1 200 |-
0 L
R 150
_30 L
100 |
_60 L
90 | 50 |
-120 1 1 1 1 It It It It I It J 0 1 1 1 1 1 1 1 1 Il Il Il J
00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11
PT FR DE T e ES PT R DE T e ES

FUENTES: Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial, OCDE, Banco de Pagos Internacionales y fuentes nacionales.

a Se presenta el Ultimo dato disponible, que corresponde al cuarto trimestre de 2011, excepto para Francia en los datos relativos a la Posicion de Inversion
Internacional (cuarto trimestre de 2010). En cuanto a los datos de deuda externa, se presenta el ultimo dato disponible (cuarto trimestre de 2011), existiendo
datos, para la mayoria de los paises desde el ano 2003.

b Los paises se nombran con su cédigo ISO (ES: Espana; DE: Alemania; FR: Francia; IT: Italia; PT: Portugal).

2.2 Desglose
por instrumentos
de inversion

INVERSION EXTERIOR DIRECTA

Las transacciones financieras con el resto del mundo dieron lugar a salidas netas de fon-
dos en todos los instrumentos de inversion, con la excepcion de los derivados financieros,
y fueron especialmente cuantiosas en forma de inversién de cartera y de otra inversiéon
(fundamentalmente, préstamos, depdsitos y repos), mientras que, en el caso de la inver-
sion exterior directa (IED), las salidas netas de fondos fueron moderadas (véase grafi-
co 2.5)%. Atendiendo al plazo de las operaciones, las salidas netas se canalizaron a través
de instrumentos tanto a largo como, sobre todo, a corto plazo (véase grafico 2.6). En los
primeros meses de 2012 se prolongd esta tendencia, con salidas netas de fondos en for-
ma de inversion de cartera y de otra inversion.

En consonancia con la composicion y el signo de las transacciones financieras realizadas
en el conjunto del afio y el impacto de los efectos de valoracion —especialmente signifi-
cativo y negativo en el caso de la IED—, disminuy6 el saldo deudor en inversion de carte-
ra y en otra inversion, y se incrementé el saldo positivo en derivados financieros. Esta
evolucion compensd ampliamente el ligero descenso de la posicidon acreedora en inver-
sion directa (véase cuadro 2.5). La inversidon de cartera perdid peso relativo, tanto en el
activo como en el pasivo, en favor de los derivados financieros. Por su parte, aumentaron
la participacion de la otra inversién en el total de los activos exteriores y el peso de la in-
version directa en el de los pasivos (véase cuadro 2.6).

La economia espafiola registré en 2011 salidas netas en forma de IED’ por valor de 6.428
millones de euros (0,6 % del PIB), en un contexto de moderacion tanto de las inversiones
directas de Espafa en el exterior como, particularmente, de las del exterior en Espana

6 Salvo indicacién expresa, excluidas las operaciones y posiciones del Banco de Espaia.

7 Conviene recordar que los datos de IED en la Balanza de Pagos espafiola incluyen las operaciones de las deno-
minadas «Empresas de Tenencias de Valores Extranjeros» (ETVE), que, en términos generales, no dan lugar ni a
entradas ni a salidas de capital, sino que representan, principalmente, anotaciones contables. Las ETVE han
sido establecidas, con frecuencia en los Ultimos afos, por grupos multinacionales no residentes para centralizar
la tenencia de sus inversiones directas exteriores en terceros paises. Esta rubrica incluye otras empresas de
holding que, no siendo estrictamente ETVE, se han establecido en Espafa con la finalidad principal de canalizar
inversiones directas. Si se descuentan las operaciones realizadas por las ETVE, el comportamiento de la IED no
cambia significativamente en 2011 en términos cualitativos.
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TRANSACCIONES FINANCIERAS CON EL EXTERIOR, POR INSTRUMENTOS (a)

DE ESPANA EN EL EXTERIOR
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b Los derivados financieros se contabilizan como neto de netos y convencionalmente se han asignado a la variacion neta de activos.

CUENTA FINANCIERA: RENTA FIJA POR PLAZOS

NETO (VNP - VNA) (a)

mm de euros

300
250
200
150
100

2006 2007 2008 2009 2010 2011
INVERSIONES EXTERIORES DIRECTAS s TOTAL
GRAFICO 2.6

2000 2001 2002
ALARGO PLAZO

FUENTE: Banco de Espana.
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a Larenta fija a corto plazo esta formada por instrumentos del mercado monetario y otra inversién a corto plazo; la renta fija a largo plazo, por bonos y obligaciones
y otra inversion a largo plazo. Excluye el Banco de Espafia.
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POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL. RESUMEN CUADRO 2.5

mm de euros

2011
2009 2010
ITR TR TR VTR
Posicion de Inversion Internacional neta (A — P) -982 -940 -975 -987 -984 -989
Excluido el Banco de Espana -1.026 -970 -1.015 -1.019 -979 -908
Inversiones exteriores directas -4 21 11 19 13 16
Inversiones de cartera -694 -648 -682 -659 -631 -616
Otras inversiones (a) -327 -346 -343 -380 -368 -314
Derivados financieros -1 3 -2 0 8 6
Banco de Espana 44 30 39 32 -5 -81
FUENTE: Banco de Espafia.
a Incluye, principalmente, préstamos, depdsitos y repos.
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL CUADRO 2.6
Desglose por instrumentos (a)
Inversion exterior directa Inversion de cartera Otra inversion Derivados financieros
Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo Activo Pasivo
% sobre el total
Media 2006-2008 31,3 18,8 34,0 48,3 29,7 29,4 5,0 3,5
2009 34,6 19,2 29,8 46,8 29,4 30,5 6,2 3,4
2010 38,6 20,9 24,6 42,9 29,3 32,1 7,5 4.1
2011 38,4 21,8 19,9 39,7 30,9 32,4 10,8 6,1
Valor del stock (mm de euros)
Media 2006-2008 384 391 416 1.003 364 611 62 73
2009 434 439 374 1.068 370 697 7 78
2010 491 469 313 960 373 719 95 92
2011 496 480 258 874 399 713 140 134

FUENTE: Banco de Espana.

a Excluido el Banco de Espana.

(véase grafico 2.7). La magnitud de estos flujos se mantiene por debajo de los niveles re-
gistrados antes del inicio de la crisis financiera, en contraste con la recuperacién que
muestran los flujos de IED a escala internacional. En el recuadro 2.1 se analiza con mas
detalle la evolucién de la inversién exterior directa en Espafia y en el mundo desde el inicio
de la crisis.

Las transacciones de inversion directa de Espana en el exterior alcanzaron 25.472 millo-
nes de euros, algo por debajo de la cifra del afio anterior. El descenso de las cotizacio-
nes bursatiles y su impacto negativo sobre el valor de las participaciones de los residen-
tes espafnoles en empresas extranjeras propiciaron que el stock de IED de Espafna en el
exterior disminuyera ligeramente en 2011, hasta el 46,2 % del PIB (0,5 pp menos que a
finales de 2010). Por instrumentos, las transacciones de IED se materializaron basica-
mente en forma de acciones y, en menor medida, en otras formas de participacion en el
capital. El volumen de financiacién entre empresas relacionadas se mantuvo en niveles
moderados y similares a los del afio precedente. Atendiendo al tipo de inversion, el 44 %
de las inversiones directas de Espaia fuera de nuestras fronteras se concentrd en la rama de
Actividades financieras y de seguros, siendo importantes también las adquisiciones realizadas
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INVERSIONES EXTERIORES DIRECTAS (a) GRAFICO 2.7
Transacciones financieras con el exterior y Posicidon de Inversion Internacional
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FUENTE: Banco de Espana.

a Excluido el Banco de Espana.
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en Transporte, almacenamiento y comunicaciones (véase cuadro 2.7). Por su parte, en la
Industria manufacturera, que tuvo una participacion relevante en la inversion de Espana
en el exterior en el periodo de expansion econdmica, se registraron desinversiones en
2011.

Latinoamérica siguié siendo el principal destino de los flujos de IED de Espafia en el exte-
rior (excluidas las operaciones de las empresas ETVE), aglutinando un tercio del volumen
total de transacciones, junto con las inversiones realizadas en los nuevos paises miem-
bros de la UE, que representaron un 20 % del total (véase cuadro 2.8). Las inversiones
dirigidas a las economias mas desarrolladas mostraron niveles mas moderados. Esta evo-
lucién apenas alteré la composicion geografica del stock de activos exteriores de IED, con
la UEM y Latinoamérica como destinos principales, si bien el peso relativo de esta ultima
descendié en favor de otras areas, como los nuevos paises incorporados a la UE y Esta-
dos Unidos (véase cuadro 2.9).

Las transacciones de inversion directa del exterior en Espafia ascendieron a 19.044 millo-
nes de euros, un 38 % inferiores a las del afio anterior. Ello, junto con el impacto negativo del
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LA EVOLUCION RECIENTE DE LOS FLUJOS DE INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN ESPANA Y EN EL MUNDO

Desde el inicio de la crisis financiera, los flujos internacionales de
capital se han moderado significativamente. Esta contencion no
ha afectado solo a los fondos de naturaleza mas volatil, como la
inversion de cartera o la otra inversion, sino también a aquellos
con mayor vocacion de permanencia, como la inversion exterior
directa (IED). El diferente grado de exposicién de los paises a la
crisis financiera, que en el ultimo afio ha alcanzado mayor viru-
lencia en la zona del euro, junto con las diferentes perspectivas
sobre la evolucién econdmica, mas positivas en los paises en
vias de desarrollo que en los industrializados, ha condicionado el
destino (y origen) de los flujos financieros, en general, y de la IED,
en particular.

Segun la UNCTAD, los flujos mundiales de IED aumentaron de
forma significativa en el periodo 2005-2007, afio este ultimo en el
que alcanzaron su maximo histérico. Dada la inercia que presen-
tan las inversiones de IED, por el tiempo que transcurre desde que

1 EVOLUCION DE LAS TRANSACCIONES DE IED RECIBIDAS

RECUADRO 2.1

se toma la decisién de invertir hasta que se materializa, el impacto
de la crisis financiera internacional se manifesté con cierto retraso,
con un descenso de los flujos en 2008 y un desplome el afo si-
guiente. A partir de entonces, los flujos internacionales de IED vol-
vieron a crecer, en particular los dirigidos a las economias en de-
sarrollo, que en 2011 recuperaron los niveles previos a la crisis.
Las inversiones directas en los paises industrializados también se
han reanudado, pero todavia se mantienen muy lejos de los maxi-
mos previos (véase grafico 1). De esta forma, desde el inicio de la
crisis se observa un nuevo patrén en cuanto a los paises recepto-
res de fondos, habiendo ganado peso las economias asiaticas y
Latinoamérica, en detrimento de los paises desarrollados. Tam-
bién se observa un desplazamiento hacia una mayor participacién
de las economias en desarrollo como emisoras de IED, lo que re-
fleja tanto su mejor situaciéon econdémica y su progresiva interna-
cionalizacién como el mayor impacto de la crisis financiera en las
economias industrializadas.
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FUENTES: UNCTAD y Banco de Espana.

Los datos de 2011 son una estimacion.
Los datos relativos a Espafa estan referenciados a la escala derecha.

Se excluyen Japon y Australia.
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En 2011, para el total mundial; el dato de la UE 15 no incluye Portugal, Finlandia ni Grecia.

Se ha empleado la clasificacion de intensidad tecnolégica ISIC rev. 3 de la OCDE. Se debe tener en cuenta que los datos del periodo 2005-2007 se han obtenido

empleando la CNAE-1993, mientras que para el periodo 2008-2011 se ha utilizado la CNAE-2009.
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LA EVOLUCION RECIENTE DE LOS FLUJOS DE INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN ESPANA Y EN EL MUNDO (cont.)

A diferencia de lo ocurrido a escala global, las transacciones de IED
en Espana descendieron un 38 % en 2011 segun la informacion de
Balanza de Pagos, situandose en 19.044 millones de euros, magni-
tud inferior a la observada en 2005-2007. El perfil temporal también
presenta diferencias con el observado a escala mundial: el elevado
crecimiento de la IED se prolongé hasta 2008, retrocediendo de forma
brusca en 2009 (cuando alcanzé el menor valor de las dos Ultimas
décadas) y recuperandose al afo siguiente. Sin embargo, en 2011
esta trayectoria de recuperacion se ha visto interrumpida. De hecho,
en el periodo considerado, la importancia de la economia espafiola
como receptora de |IED mundial descendioé, ocupando el decimo-
quinto lugar en 2011 (cinco posiciones menos que en 2005), con una
cuota de mercado del 1,7 %. Con todo, las variaciones anuales hay
que interpretarlas con cautela, pues pueden ser el resultado de algu-
na operacion puntual de elevada cuantia.

Segun los datos del Registro de Inversiones del Ministerio de Eco-
nomia y Competitividad, a diferencia de lo que apuntan las estima-
ciones de la UNCTAD para los paises desarrollados, los flujos de
IED percibidos por Espafa en 2011 disminuyeron por el descenso
de las operaciones de fusion y adquisicion, ya que la inversion en
proyectos nuevos crecié notablemente. También contribuyé a di-
cho descenso la evolucion de la financiacion entre empresas rela-
cionadas, que, segun los datos de la Balanza de Pagos, registré
salidas netas el pasado afio —a diferencia de lo acontecido hasta
2008 —, debido a la repatriacion de fondos por parte de las empre-
sas matrices desde sus filiales residentes en Espana. Por otra parte,
al igual que lo observado en los flujos mundiales de IED, desde el
inicio de la crisis financiera ha aumentado la inversion directa en
Espafa procedente de Asia y Latinoamérica, mientras que ha des-
cendido la realizada por los paises de la zona del euro (véase gra-
fico 2). Con todo, el stock de la IED en Espafa apenas ha variado
en el periodo considerado, si bien la representatividad de los pasi-
vos respecto a la UEM (cercana al 80 %) y Latinoamérica se ha in-
crementado ligeramente.

Finalmente, resulta interesante examinar las caracteristicas de
los sectores receptores de la IED en Espanfa, ya que su impacto
sobre la productividad y eficiencia de la economia puede depen-
der del grado de intensidad tecnoldgica de la rama en la que se

RECUADRO 2.1

materializa la inversién'. Con este objetivo, se han clasificado los
flujos de IED en el sector de manufacturas de acuerdo con el
contenido tecnoldgico de los subsectores que lo integran y en los
que se ha materializado la inversion® 3. En el gréfico 3 se observa que
en los Ultimos afos las inversiones realizadas en Espafa se diri-
gieron hacia sectores de intensidad tecnoldgica media-baja y
media-alta (segun la informacién del Registro de Inversiones, en-
tre estos Ultimos sectores destaca el stock de las ramas de Indus-
tria quimica y de Fabricacion de vehiculos de motor y remolques).
Las orientadas hacia sectores de alta intensidad tecnolégica tam-
bién han aumentado en el periodo reciente, aunque su participa-
cién es reducida. Por su parte, las destinadas a sectores de baja
intensidad tecnoldgica presentan una trayectoria mas volatil. La
informacion parcial sobre las operaciones de fusién y adquisicién
mas relevantes efectuadas en los afios 2010-2011 a escala mun-
dial publicadas por la UNCTAD también apunta a que las opera-
ciones realizadas en Espafia en dicho periodo tendieron a con-
centrarse en sectores de menor contenido tecnolégico que las
llevadas a cabo en los principales paises de la UEM. Aunque los
resultados de este ejercicio deben interpretarse con cautela, ya
que se basan en las inversiones realizadas en los ultimos afios y
no en el valor de los stocks, sugieren que la IED se ha dirigido
mayoritariamente hacia sectores de contenido tecnolégico me-
dio, que es donde se concentra la industria manufacturera espa-
fola, mientras que la inversion en sectores de tecnologia elevada
ha sido muy moderada.

1 En todo caso, en un reciente articulo del ICE (Informacion Comercial Es-
panola. Boletin Econémico, abril 2012, 3025, pp. 3-20) se estima que la
relacion positiva entre competitividad e IED recibida por contenido tec-
noldgico sectorial depende del indicador de competitividad empleado.

2 En la estadistica de Balanza de Pagos, las transacciones de IED en Es-
pafa se clasifican en funcién del sector de destino de la empresa resi-
dente en la que se realiza la inversion directa. La agrupacion de los flujos
de |IED segun el contenido tecnoldgico del sector se ha realizado si-
guiendo la metodologia propuesta por la OCDE (http://www.oecd.org/
dataoecd/43/41/48350231.pdf). A partir de 2009 se produce una ruptu-
ra en la informacién sectorial: la introduccion de la CNAE-2009 dificulta
la comparacioén de los datos con los del periodo anterior, cuya clasifica-
cion se basaba en la CNAE-1993.

3 Segun el Registro de Inversiones, la industria manufacturera representd
un 35 % del stock de inversion directa en 2010.

descenso de las cotizaciones bursatiles sobre el valor de mercado de las participaciones

en el capital de las empresas espanolas, explica que el valor del stock de los pasivos de

IED se mantuviera estable, en torno al 44,7 % de PIB. El desglose por instrumentos mues-

tra que la mayor parte de la IED recibida por la economia espafiola continué canalizando-

se a través de las participaciones en el capital distintas de las acciones (alrededor del

70 % del total) (véase grafico 2.7). La financiacién de empresas relacionadas origing, en

2011, flujos netos de salida, lo que estaria ligado a las decisiones de gestion de la liquidez

de las multinacionales en un entorno de dificil captacién de recursos ajenos. Por ramas de

actividad, destacaron los incrementos de la IED del exterior en inmuebles y en Actividades

inmobiliarias; actividades profesionales, cientificas, técnicas, administrativas y servicios
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TRANSACCIONES DE INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN 2010 Y 2011 (a) CUADRO 2.7
Detalle por sector de actividad econémica

Millones de euros

Inversion directa de Espana Inversion directa del exterior
en el exterior en Espana
2010 2011 2010 2011
TOTAL 28.949 25.472 30.776 19.044

Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca . 145 -80
Industrias extractivas 891 2.092 -384 1.276
Industria manufacturera 11.140 -5.719 14.106 2.275
Suministro de energia eléctrica, gas, vapor y aire acondicionado,
agua, actividades de saneamiento, gestion de residuos -2.734 2.771 2.887 328
y descontaminacion
Construccion 105 3.020 603
o vaniodos d motory morocicetzs. 369 803 800 -l
Transporte y almacenamiento; informacién y comunicaciones 12.184 4.832 1.261 2.355
Hosteleria 199 257 115 98
Actividades financieras y de seguros 1.058 13.218 4.466 2.758

De las que: ETVE (b) -1.820 -1.067 882 -967
oicas, sdmiitatias y semioos aolren 3106 4197 5815 864
Resto de servicios (c) 520 -177 375 111
Sin clasificar 2.232 1.909 2.246 7.040

Inmuebles 825 613 3.744 4.748

Otros 1.407 1.296 -1.498 2.292

FUENTE: Banco de Espafia.

a «» Cantidad inferior en valor absoluto a 50 millones de euros. A partir de la presente edicion se ha utilizado la clasificacion CNAE-2009 , lo que supone una ruptura
en la serie e impide la comparacion con publicaciones anteriores.

b Estimacion basada en la clasificacion por CNAE-2009. Incluye operaciones de empresas ETVE y otras empresas holding que, no siendo estrictamente ETVE, al
igual que estas se han establecido en Espana con la finalidad principal de canalizar inversiones directas.

¢ «Resto de servicios» incluye «Administracion Publica y defensa; Seguridad Social obligatoria», «<Educacion», «Actividades sanitarias y de servicios sociales»,
«Actividades artisticas, recreativas y de entretenimiento», «Otros servicios» y «Actividades de los hogares como empleadores de personal doméstico; actividades
de los hogares como productores de bienes y servicios para uso propio» y «Actividades de organizaciones y organismos extraterritoriales».

INVERSION DE CARTERA

auxiliares, asi como en la Industria manufacturera, la Actividad financiera y en Transporte
y comunicaciones.

La UEM realizé la mayor parte de la IED en Espafia en 2011 (60 %), con una participacion
importante de Holanda (55 %), relacionada con operaciones concretas canalizadas a tra-
vés de este centro financiero internacional. Fuera de la UEM sobresalieron las inversiones
desde Estados Unidos, Suiza y Latinoamérica, que, en conjunto, representaron el 45 % del
volumen total de IED en Espafia. En linea con la procedencia tradicional de los flujos, el
stock de las inversiones directas de no residentes en Espafa corresponde mayoritaria-
mente a la UEM (dos tercios del total).

En consonancia con la evolucion de las transacciones de inversion directa y el impacto de
los efectos de valoracion, la posicion acreedora neta de Espafa en forma de |IED se redujo
ligeramente en 2011, en 0,5 pp del PIB, hasta el 1,5 %.

En 2011 se produjeron salidas netas de fondos a través de inversion de cartera por valor
de 23.948 millones de euros (2,2 % del PIB), en contraste con las entradas netas del afio
anterior (véase grafico 2.8). Los flujos de salida por este concepto fueron el resultado de
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TRANSACCIONES DE INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN 2010 Y 2011 (a) CUADRO 2.8

Detalle por areas geograficas

Millones de euros

Inversion directa de Espafa en el exterior Inversion directa del exterior en Espafa
2010 2011 2010 2011
Total ETVE (d) Total ETVE (d) Total ETVE (d) Total ETVE (d)
Total mundial 28.949 -1.820 25.472 -1.067 30.776 882 19.044 -967
Unioén Europea 27 (b) -4.295 -3.240 6.683 -1.611 22.263 -227 3.842 -1.917
Area del euro -11.070 -3.361 1.745 -1.630 19.300 -262 11.182 -1.714
Alemania 635 . 1.897 396 3.588 147 2.687 -146
Francia 1.767 . 1.125 956 -4.199 -939 3.907 -126
Holanda -20.950 . 1.512 . 11.528 206 10.470 375
ltalia -154 . -617 . -6.953 . 324
Luxemburgo -4.501 -3.325 -2.695 -2.849 9.893 229 -1.404 -1.970
Portugal 330 . 464 . -57 . 925
Reino Unido 6.956 66 -362 . 2.808 -58 -7.924 -265
ZT;SST;; nueva incorporacion -85 04 5105 ' 213 53 211
Suiza 3.214 . 84 . 1.903 . 1.966 104
Estados Unidos 2.807 171 2.135 . 1.928 503 2.901 523
Latinoamérica 21.510 624 8.727 122 3.705 556 3.848 143
Argentina 343 54 -305 148 61 . 62
Brasil 15.702 149 5.604 . 1.224 322 1.418 107
Chile 344 . -66 -173 . . 61
México 2.495 58 1.556 . 1.447 . -169
Marruecos -568 . 99
Japon 65 . 87
Australia 540 . 269 . . - . -
PRO MEMORIA: OCDE 7.144 -2.944 16.738 -1.452 27.847 356 8.897 -1.123

FUENTE: Banco de Espana.

a «» Cantidad inferior en valor absoluto a 50 millones de euros.

b Unién Europea: instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Reino Unido, Irlanda,
Dinamarca, Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia, Chipre, Republica Checa, Estonia, Hungrfa, Lituania, Letonia, Malta, Polonia, Eslovenia,
Eslovaquia, Rumania y Bulgaria, y las correspondientes dependencias de su territorio econdmico.

¢ Paises de nueva incorporacién: Republica Checa, Hungria, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania.

d Estimacion basada en la clasificacion CNAE-2009. Incluye operaciones de empresas ETVE y otras empresas holding que, no siendo estrictamente ETVE, al igual
que estas se han establecido en Espafa con la finalidad principal de canalizar inversiones directas. A partir de la presente edicion se ha utilizado la clasificacion
CNAE-2009, lo que supone una ruptura en la serie e impide la comparacion con publicaciones anteriores.

las desinversiones efectuadas por no residentes en valores espafioles, de mayor cuantia
que las realizadas por residentes espafoles en titulos extranjeros que generaron flujos de
entrada. En conjunto, las transacciones entre residentes y no residentes en bonos y obli-
gaciones se saldaron con salidas netas de fondos por un importe de 18.887 millones de
euros, mientras que las operaciones en instrumentos del mercado monetario dieron lugar
a salidas netas por valor de 17.392 millones. Por ultimo, las transacciones en renta varia-
ble originaron entradas netas (12.332 millones), impulsadas, sobre todo, por las ventas de
acciones extranjeras realizadas por parte de residentes espafnoles.

Las transacciones de inversion de cartera de Espafia en el exterior generaron entradas
netas por valor de 42.336 millones de euros (3,9 % del PIB) (véase cuadro 2.1). El grueso
de la desinversion en valores extranjeros se concentré en bonos y obligaciones (30.745
millones), aunque también disminuyeron las tenencias de renta variable, y correspondieron
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PII DE INVERSION EXTERIOR DIRECTA EN 2010 Y 2011 (a) CUADRO 2.9
Detalle por zonas geograficas y econdmicas seleccionadas

Inversién directa de Espafa en el exterior Inversion directa del exterior en Espafa
2010 2011 2010 2011
mm % sobre mm % sobre mm % sobre mm % sobre
de euros el total de euros el total de euros el total de euros el total
Total mundial 491 100,0 496 100,0 469 100,0 480 100,0
Unién Europea 27 (b) 245 49,9 248 49,9 370 78,7 366 76,2
Zona del euro 146 29,8 146 29,4 313 66,7 317 66,0
Alemania 14 2,9 16 3,1 30 6,5 33 6,9
Francia 21 4,3 23 4,6 33 7,1 38 78
Holanda 31 6,4 32 6,5 109 23,1 114 23,8
Luxemburgo 24 5,0 22 4,3 68 14,5 65 13,6
Portugal 26 54 27 54 10 2,1 10 2,0
Reino Unido 70 14,4 71 14,4 49 10,4 41 8,5
:z;’ssz?; nueva incorporacion o4 50 o7 55 1 02 5 03
Suiza 15 3,0 15 3,0 15 3,2 17 3,5
Estados Unidos 42 8,6 46 9,3 46 9,8 49 10,2
Latinoamérica 161 32,8 151 30,5 18 3,7 22 4,5
Argentina 32 6,5 25 5,0 0 0,1 0 0,1
Brasil 58 11,9 57 11,5 7 1,4 8 1,7
Chile 14 2,8 12 2,5 0 0,1 1 0,1
México 36 73 33 6,6 3 0,7 3 0,7
Marruecos 1 0,3 1 0,3
Japon 1 0,1 1 0,1 1 0,3 2 0,3
Australia 4 0,9 5 0,9
PRO MEMORIA: OCDE 361 73,6 370 74,5 443 94,3 444 92,6

FUENTE: Banco de Espana.

a «.» Cantidad inferior a 0,3 mm de euros.

b UE 27: instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Reino Unido, Ilanda, Dinamarca,
Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia, Chipre, Republica Checa, Estonia, Hungrifa, Lituania, Letonia, Malta, Polonia, Eslovenia, Eslovaquia,
Bulgaria y Rumania, y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.

¢ Paises de nueva incorporacién: Bulgaria, Republica Checa, Hungria, Lituania, Letonia, Polonia y Rumania.

a las instituciones financieras, especialmente a las no monetarias® (véase cuadro 2.10).
Las sociedades no financieras y las familias también redujeron su cartera en titulos extran-
jeros, frente al aumento del afio anterior. En cuanto a las AAPP, las tenencias de bonos y
obligaciones extranjeros del Fondo de Reserva de la Seguridad Social se volvieron a redu-
cir, en esta ocasioén en 1.100 millones de euros, siguiendo con la estrategia de recompo-
sicién de su cartera a favor de valores emitidos por el Tesoro espafiol de los ultimos afios.

Los activos exteriores materializados en titulos de inversion de cartera se redujeron 5,8 pp
del PIB en 2011, hasta el 24 %, debido a las desinversiones realizadas y al impacto nega-
tivo del efecto de valoracién. En 2011, la composicion geografica del stock de inversion
de cartera en el exterior apenas experimentd cambios significativos, con una elevada
participacion de las inversiones en la UE y un menor peso relativo de los activos en Estados
Unidos y en Reino Unido (véase cuadro 2.11).

8 Fundamentalmente, Fondos de Inversién, Empresas de Seguros y Fondos de Pensiones, que se agrupan dentro
de los «Otros sectores residentes».
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INVERSIONES DE CARTERA (a)

GRAFICO 2.8

Transacciones financieras con el exterior y Posicion de Inversién Internacional
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En cuanto a la inversion de cartera del exterior en Espana, las desinversiones de no

residentes alcanzaron 66.284 millones, cifra equivalente al 6,2 % del PIB. Estas desin-

versiones se concentraron en los valores de renta fija (68.913 millones de euros) v,

dentro de esta, afectaron especialmente a los bonos y obligaciones (49.632 millones),

en particular a titulos emitidos por el sector privado (43.823 millones), si bien también

disminuyeron las tenencias de deuda publica a largo plazo (5.809 millones). Dentro del

sector privado, las ventas se concentraron en bonos y obligaciones emitidos por las

IFM, bonos de titulizacién y otros titulos a largo plazo emitidos por entidades financie-

ras no monetarias, mientras que se produjeron adquisiciones de bonos emitidos por las

grandes empresas no financieras (véase cuadro 2.10). Las desinversiones en instru-

mentos del mercado monetario alcanzaron 19.281 millones, cifra superior a la del ejer-

cicio precedente. Por ultimo, los no residentes incrementaron sus tenencias de renta

variable espafiola por un importe de 2.629 millones. Como resultado de todo ello, las

desinversiones del exterior en valores emitidos por el sector privado representaron un

5% del PIB en 2011, cifra similar a la registrada el afio anterior, y un 1,1 % del PIB en

titulos del sector publico, lo que contrasta con las adquisiciones netas de afos previos

(véase cuadro 2.1).
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DESGLOSE POR INSTRUMENTOS DEL SECTOR «OTROS SECTORES RESIDENTES» (OSR) CUADRO 2.10

Millones de euros

2010 2011
_ Sociedades . Sociedades
Instituciones no financieras Instituciones no financieras
Total OSR financieras l o1 Total OSR financieras l !
no monetarias y hogares e no monetarias y hogares
ISFLSH ISFLSH
VNA TOTAL 17.632 -29.353 46.985 -9.280 -25.659 16.379
nversion 35.429 1.480 33.949 9.966 1.281 8.685
exterior directa
Acciones y participaciones 11210 5.247 5.963 7.358 2733 4,625
en fondos de inversion
Inversion .
Bonos y obligaciones -31.944 -32.250 307 -25.129 -23.205 -1.924
de cartera
Instrumentos . 2.946 -3.100 163 979 893 -86
del mercado monetario
Otra inversion 5.883 -721 6.604 14.219 -109 14.328
VNP TOTAL 8.441 -34.044 42.485 3.473 -29.689 33.162
Inversion 28.396 1,063 27.333 17.056 727 16.329
exterior directa
Acciones y participaciones 1,670 1.068 602 4.424 379 4.803
en fondos de inversion
Inversion
vers! Bonos y obligaciones 21,190 08.467 7077 20,122 02,755 2634
de cartera
Instrumentos , -6.295 6.106 189 -5.846 6.119 273
del mercado monetario
Otra inversion 9.199 534 8.665 7.961 -1.163 9.124

FUENTE: Banco de Espafia.

El saldo de pasivos exteriores de inversién de cartera retrocedié de forma mas pronuncia-
da que el de activos, por un importe equivalente a 10 pp del PIB, hasta el 81,4 %. Este
descenso se extendio tanto a la renta variable (2 pp del PIB), debido a los efectos de va-
loraciéon que compensaron el incremento de la financiacién captada del exterior, como,
sobre todo, a la renta fija (8 pp del PIB). El desglose geografico de los pasivos de inversion
de cartera que proporciona la ultima Encuesta Coordinada de Inversién de Cartera (CPIS, de
acuerdo con las siglas de su denominacion en inglés) del FMI®, con datos relativos al cierre
de 2010, muestra el predominio de las inversiones procedentes de la UEM, especial-
mente de Francia y Alemania como inversores finales (casi un 45% de la inversién de
cartera procedente del exterior), aunque el peso relativo del Reino Unido y Estados Unidos
también es relevante (véase cuadro 2.12).

La posicién deudora neta en concepto de inversion de cartera disminuy6 en 4,2 pp del PIB,
hasta el 57,4 %, pues el descenso del saldo de pasivos exteriores fue de una magnitud
superior a la reduccion de activos exteriores. La correccidn de este saldo deudor se debid,
principalmente, a la mejoria de la posicién en instrumentos de renta fija y, en menor medi-
da, del saldo negativo en titulos de renta variable.

9 La PIl no proporciona un desglose geografico adecuado de los pasivos de cartera, ya que solo aporta informa-
cion sobre la primera contrapartida no residente conocida, que en muchos casos difiere del tenedor final de los
titulos, que es el relevante a efectos del analisis econémico. El andlisis conforme al criterio del inversor final se
realiza a partir de la informacion del desglose geografico de los activos de cartera de otros paises frente a Es-
pafa contenida en la CPIS. Los datos de la CPIS se pueden consultar en la pagina web del FMI: http://www.imf.
org/external/np/sta/pi/cpis.htm.
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Pll DE INVERSION DE CARTERA DE ESPANA EN EL EXTERIOR EN 2010 Y 2011 (a) CUADRO 2.11
Desglose geografico y por instrumentos
mm de euros
2010 2011
Valoreg part. Valores de Total Peso sobre el Valore; part. Valores de Total Peso sobe el
capital deuda total (%) capital deuda total (%)
Francia 14,4 27,4 41,8 13,4 11,5 22,5 34,0 13,2
Luxemburgo 32,0 4,7 36,7 1,7 27,5 3,2 30,7 11,9
Holanda 2,4 28,8 31,2 10,0 1,9 24,3 26,2 10,2
Italia 2,5 26,9 29,4 9,4 1,9 23,4 25,4 9,8
Estados Unidos 9,8 21,4 31,2 10,0 6,8 16,2 22,9 8,9
Reino Unido 4,8 25,6 30,4 9,7 4.1 18,4 22,5 8,7
Alemania 6,2 18,3 24,6 7,8 5,0 17,4 22,4 8,7
Ifanda 5,1 16,3 21,4 6,8 5,9 14,6 20,5 8,0
Portugal 1,8 9,5 11,3 3,6 1,2 7,7 8,9 3,5
Islas Caiman 0,4 8,7 9,0 2,9 6,5 6,8 2,6
Brasil 0,6 6,3 7,0 2,2 0,3 6,3 6,6 2,6
Resto 12,6 26,3 38,8 12,4 10,7 19,7 30,4 11,8
TOTAL ACTIVOS 92,6 220,3 312,9 100,0 77,2 180,3 257,5 100,0
FUENTE: Banco de Espafa.
a Excluido el Banco de Espafa. «.» Cantidad inferior a 0,3 mm de euros.
PIl DE INVERSION DE CARTERA DEL EXTERIOR EN ESPANA (@) CUADRO 2.12

Desglose geografico y por instrumentos, y comparacion con los datos de la CPIS (b). Afo 2010

mm de euros

Valores part. capital Valores deuda Total Peso sobre total (%)

PCC IF PCC IF PCC IF PCC IF
Francia 22,5 18,8 77,9 171,4 100,4 190,2 10,5 25,4
Alemania 4,5 10,7 45,4 129,2 49,9 139,9 52 18,7
Luxemburgo 15,2 10,6 173,5 46,4 188,8 57,0 19,7 7,6
Reino Unido 51,6 13,0 -37,3 32,3 14,3 45,3 15 6,1
Estados Unidos 52,8 49,0 26,6 16,1 79,4 65,2 8,3 8,7
Holanda 4,2 6,7 10,0 36,7 14,2 43,4 1,5 5,8
Ilanda 0,5 7,2 5,0 28,4 5,6 35,6 0,6 4,8
Japon 4,9 0,8 18,3 1,0 23,2 0,1 3,1
Bélgica 16,1 2,5 293,3 29,5 309,4 32,0 32,2 4,3
Italia 21 1,6 5,6 171 7,6 18,7 0,8 2,5
Territorios no asignados -1,3 - 164,0 162,7 - 16,9 -
Resto 14,2 28,2 13,1 69,0 27,3 97,2 2,8 13,0
TOTAL PASIVOS 182,6 153,2 777,9 594,5 960,5 747,6 100,0 100,0

FUENTES: Banco de Espafia y Fondo Monetario Internacional.

a «» Cantidad inferior a 0,3 mm de euros. En los datos de inversion de cartera de la Pl clasificados por paises de contrapartida pueden aparecer posiciones
negativas. Estas posiciones se producen cuando un inversor vende en firme valores que ha recibido en préstamo o como garantia de préstamos de efectivo
(operaciones repo). La clasificacion de los pasivos de la Pll por paises, teniendo en cuenta el pais de la primera contrapartida conocida, puede crear distorsiones
que incrementen los casos de posiciones negativas.

b PCC: asignacion geogréfica de los pasivos segun el principio de la primera contrapartida conocida. IF: asignacion geogréfica, segun el inversor final, a partir del
stock de activos de los paises acreedores.
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OTRAS INVERSIONES (a)

GRAFICO 2.9

Transacciones financieras con el exterior y Posicion de Inversién Internacional
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FUENTE: Banco de Espana.

a Excluido el Banco de Espana.

OTRAS INVERSIONES
(PRESTAMOS, DEPOSITOS
Y REPOS)

— \ETA

Las operaciones en otra inversiéon (fundamentalmente, préstamos, depdsitos y repos) dieron
lugar a salidas netas de fondos de 47.437 millones de euros en 2011 (4,4 % del PIB), que se
corresponden aproximadamente con el aumento de las tenencias de activos de los residentes
en el exterior. Atendiendo al plazo de emision, estas salidas netas se canalizaron, fundamen-
talmente, mediante instrumentos de corto plazo (48.400 millones de euros) (véase grafico 2.9).
Como viene siendo habitual, la evolucion de esta rubrica estuvo muy condicionada por las
operaciones de las IFM, que generaron salidas netas por valor de 37.500 millones (3,4 % del
PIB). Las operaciones en otra inversion de las AAPP y el resto de sectores residentes también
originaron salidas netas de fondos, por un importe conjunto que supone el 1% del PIB.

La otra inversion de Espafia en el exterior se incrementd notablemente, alcanzando 42.464
millones de euros. Las operaciones de las IFM supusieron la mayor parte de las transacciones
netas de esta rubrica de la balanza de pagos, principalmente en instrumentos de largo plazo
(26.821 millones de euros), que superaron ampliamente las desinversiones en activos de cor-
to plazo. Las inversiones realizadas por otros sectores residentes, como las sociedades no
financieras, también aumentaron en 2011, tanto hacia deuda publica y valores emitidos por el
sector financiero no residente como, en menor medida, hacia depdsitos en el exterior.
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INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DERIVADOS

2.3 Desglose
por sectores
institucionales

Por su parte, la otra inversion del exterior en Espafia generd salidas de fondos por valor de
4.972 millones de euros en 2011. Los fondos obtenidos en forma de instrumentos a largo
plazo (34.508 millones), tanto por las IFM como por el resto de sectores residentes, fueron
de una cuantia inferior a las desinversiones en los instrumentos de corto plazo (39.480
millones). Dichas salidas de fondos se debieron, sobre todo, a los menores depdsitos y
repos mantenidos por los no residentes en las IFM.

La posicién deudora en otra inversion se redujo en 3,6 pp del PIB, tras varios afios en los
que habia ido ampliandose, hasta situarse en el 29,3 % al finalizar 2011. Esta correccion
se debid tanto al aumento del valor de los activos como al descenso del stock de pasivos
exteriores. En 2011 apenas hubo cambios significativos en la desagregacion por areas
geograficas de la otra inversion espafola, que esta muy concentrada en la UE, habiéndo-
se producido un incremento del peso relativo de los paises de la UEM y un descenso del
correspondiente a Reino Unido y Estados Unidos.

Las operaciones en instrumentos financieros derivados generaron entradas netas, por
segundo afio consecutivo, por un importe de 2.505 millones de euros. La posicion de la
economia espafola en este tipo de instrumentos mantuvo un saldo acreedor del 0,6 % del
PIB, 0,3 pp por encima de la situacion a finales de 2010. Como resulta habitual, las tran-
sacciones en derivados financieros fueron realizadas, fundamentalmente, por las IFM en
mercados no organizados. Es importante tener en cuenta que este tipo de operaciones
responde principalmente a decisiones estratégicas y de cobertura de riesgo de los agen-
tes, por lo que las transacciones en este tipo de instrumentos suelen presentar una vola-
tilidad elevada y aumentar en momentos de incertidumbre.

En contraste con lo ocurrido en 2010, las transacciones financieras con el exterior de las
IFM y, en menor medida, de las AAPP registraron salidas netas de fondos en 2011 (72.500
millones y 15.300 millones de euros, respectivamente). Los OSR, por el contrario, captaron
fondos en términos netos (12.500 millones de euros) (véase grafico 2.10). Como se comen-
16 anteriormente, las dificultades para captar recursos en los mercados financieros interna-
cionales hizo que las IFM espafolas recurrieran en mayor medida al Eurosistema, lo que se
reflejé en un descenso de los activos netos exteriores del Banco de Espaia.

En el caso de las IFM, sus transacciones financieras con el exterior generaron salidas netas en
los distintos tipos de instrumentos financieros. En el caso de la inversidn de cartera, las salidas
netas de fondos fueron el resultado de las desinversiones realizadas tanto por los no residentes
como por las IFM residentes, como se acaba de indicar. Por su parte, en la inversion directa y
en la otra inversion, las salidas netas de fondos resultaron de la adquisicién de activos exterio-
res por parte de las IFM, a la que se sumo la no renovacion de depositos y repos constituidos
por no residentes en dichas instituciones financieras. Por lo que se refiere a las AAPP, los no
residentes redujeron sus tenencias de deuda publica materializadas tanto en instrumentos del
mercado monetario como en titulos a largo plazo. A finales de 2011, el porcentaje de la deuda
del Tesoro en manos de no residentes representaba en torno al 35% del total de la cartera a
vencimiento, cifra inferior a la de 2010. Finalmente, los fondos captados por los OSR en el ex-
terior se canalizaron fundamentalmente en forma de inversion directa e inversion de cartera
(véase cuadro 2.10). En este ultimo caso, las entradas netas de capital fueron el resultado de
ventas netas de bonos y obligaciones y de titulos de renta variable realizadas por los residentes,
que superaron las desinversiones de valores de renta fija que realizaron los no residentes.

Desde el punto de vista de la contribucién de los sectores institucionales a la evolucién
de la Pll deudora neta, el descenso que se observé en 2011 fue el resultado de la disminucion
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TRANSACCIONES FINANCIERAS CON EL EXTERIOR Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL, GRAFICO 2.10
POR SECTORES

EVOLUCION POR SECTORES DE LAS TRANSACCIONES FINANCIERAS (VNP-VNA) PII NETA POR SECTORES.
EVOLUCION 2000-2009
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FUENTE: Banco de Espana.

POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL CUADRO 2.13
Desglose por sectores

Autoridad monetaria IFM AAPP OSR

Neto Activo Pasivo Neto Activo Pasivo Neto Activo Pasivo Neto Activo Pasivo

Valor del stock (mm de euros)

,”;/loe[?;zoog 75,2 88,2 13,0 -407,5 461,5 869,0 -181,7 34,5 216,2 -264,0 7291 993,1
2009 441 85,6 41,5 -469,5 500,6 970,0 -270,2 29,7 299,9 -286,6 725,6 1.012,2
2010 30,3 81,7 51,4 -461,8 471,0 932,8 -263,5 28,0 291,5 -244,9 772,0 1.016,9
2011 -81,0 94,5 175,5 -391,4 527,5 918,9 -248,6 33,7 282,3 -268,0 7321 1.000,1

Porcentaje del PIB

2";5’:2008 7.2 85 12 -39,1 44,3 83,4 47,4 33 20,7 253 700 95,3
2009 42 8,2 4,0 448 478 92,6 258 28 286 274 692 96,6
2010 2,9 78 4,9 439 448 88,7 -25,1 2,7 27,7 233 734 96,7
2011 75 88 16,3 365 49,1 85,6 232 31 263 250 682 93,2

FUENTE: Banco de Espana.

del saldo deudor de las AAPP (de 1,9 pp del PIB, hasta el 23,2 %) y, sobre todo, de las
IFM (de 7,4 pp del PIB, hasta el 36,5 %), que compensaron el incremento de la posicion
deudora de los OSR (de 1,7 pp del PIB, hasta el 25 %) (véase cuadro 2.13). Con ello, el
saldo deudor de estos tres sectores se redujo en relacién con el maximo alcanzado durante
la crisis (véase grafico 2.10).

Los activos netos del Banco de Espafia volvieron a descender, por quinto afio consecuti-
vo, originando una posicion deudora neta frente al exterior del 7,5 % del PIB. Los activos
netos frente al Eurosistema se redujeron en 124.056 millones de euros, mientras que los
otros activos netos'® del Banco de Espafia aumentaron en 4.893 millones de euros y las
reservas se incrementaron por un importe de 10.010 millones de euros.

10 Inversiones en valores que no forman parte de las reservas. Para una descripciéon de estos activos, véase el
capitulo 3 de esta monografia.
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3.1

Introduccion

3 LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL:
NOTA METODOLOGICA

Este capitulo presenta la metodologia de elaboracién de la Balanza de Pagos (BP) y de la Po-
sicion de Inversion Internacional (Pll) de Espafa, que sigue los principios establecidos en el
quinto Manual de Balanza de Pagos (MBP5) del Fondo Monetario Internacional (FMI). La BP y
la Pll son estrictamente coherentes en cuanto a conceptos, clasificaciones y criterios de valo-
racion. Por este motivo, en esta Nota metodoldgica, las definiciones, las fuentes de informacion
y los procedimientos de calculo que afectan a los activos y a los pasivos financieros se refieren
tanto a las operaciones como a los saldos, es decir, a ambas estadisticas. Por otra parte, con
esta forma de exposicion se pretende hacer hincapié en la importancia que en los ultimos afios
ha adquirido el andlisis de los saldos de la Pll y su conciliacion con las transacciones de la BP.
También se integra en los apartados correspondientes a los distintos componentes de la cuen-
ta financiera de la BP y de la PIl la explicacion detallada de las rentas de la inversion.

El ambito conceptual de la BP y de la Pll es muy semejante al que se utiliza para elaborar
las Cuentas financieras de la economia espafiola que el Banco de Espafa publica en una
monografia anual con el mencionado titulo. Esta otra estadistica se elabora siguiendo la
metodologia establecida por el Sistema Europeo de Cuentas Nacionales en su version de
1995 (SEC/95), adaptacion al ambito europeo del Sistema de Cuentas Nacionales
(SCN/93). El FMI, al elaborar el quinto Manual de Balanza de Pagos, avanzé en esta direc-
cién homogeneizadora, hasta el punto de que las estadisticas de la BP y de la PIl que se
compilan bajo el quinto Manual, a diferencia de las ediciones previas, son coherentes con
la cuarta revisiéon del SCN/93 y, por tanto, con el SEC/95. No obstante, las diferentes fe-
chas de elaboracion y de cierre de los datos explican las discrepancias que pueden exis-
tir en un momento dado entre ambas estadisticas.

Conviene sefalar que durante 2008 el FMI dio por finalizada la revision del Manual de
Balanza de Pagos, y que existe ya un MBP6, que sustituira al MBP5. Los principales cam-
bios que se incorporan han sido descritos en ediciones anteriores de esta publicacién y
son coherentes con las revisiones que se han efectuado en el SCN/93. Los nuevos ma-
nuales se implantaran de forma coordinada en la Unién Europea en el afio 2014.

Este capitulo se ha organizado como se explica a continuacion. Después de esta introduc-
cidn, la seccidén 3.2 recoge el marco conceptual, describiendo los principales criterios en
cuanto a residencia, momento de registro y valoracién de las operaciones y de los stocks.
En la seccion 3.3 se recoge la clasificacion por rubricas y sectores institucionales, dedi-
cando un punto especifico a la presentacidn separada de los activos y pasivos financieros
del Banco de Espafia. En la seccién 3.4 se explican los conceptos, las fuentes de informa-
cion y los procedimientos de calculo utilizados para la elaboracion de cada una de las
rubricas de la BP y de la PIl. En la seccion 3.5 se resumen la estructura y el contenido de
los cuadros de los capitulos 4 y 5. Por ultimo, al final del capitulo se presenta un cuadro
con las principales modificaciones metodoldgicas y de presentacion introducidas en la BP
y en la Pll desde la edicién de 2000.

Los datos de la BP y de la Pll de los capitulos 4 y 5 de la presente monografia son cohe-
rentes con las cifras recogidas en el capitulo 17 de la ediciéon de marzo de 2012 del Bole-
tin Estadistico del Banco de Espafa. Las correspondientes series histéricas estan dispo-
nibles desde 1990 en el caso de la BP y desde 1992 en el de la PlIl, en el sitio web del
Banco de Espafa (http://www.bde.es).
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3.2 Marco conceptual La BP y la PIl son estadisticas de caracter macroeconémico que resumen, de forma sis-
tematica, las relaciones econdmicas entre los residentes de una economia y los residentes
del resto del mundo. Constituyen lo que se denomina «las cuentas internacionales de la
economia». La BP registra, para un periodo de tiempo dado, las transacciones que tienen
lugar entre los residentes y los no residentes. Estas transacciones cubren tanto las rela-
cionadas con el sector real de la economia, es decir, con la produccion de bienes y servi-
cios y su comercializacién, como las de distribucion (rentas y transferencias) o las que
tienen caracter financiero. La Pll muestra el valor, en un momento dado, de las tenencias
de activos y pasivos financieros frente al exterior, y presenta los saldos, activos y pasivos,
ordenados con la misma estructura y desde la misma éptica que las correspondientes
transacciones financieras de la BP. Ambas estadisticas se integran en el marco de las
Cuentas Nacionales. Asi, las transacciones de la BP concretan la aportacion del sector
exterior de una economia a magnitudes tales como el valor afiadido, la renta disponible o
la capacidad o necesidad de financiacién. Por su parte, el saldo neto de la PII, esto es, las
tenencias de activos financieros menos las tenencias de pasivos financieros, sumado a
las tenencias de activos no financieros de una economia, informa del valor neto o patrimo-
nio de esa economia.

La BP y la Pll de Espafa se elaboran siguiendo las directrices del quinto Manual de Balan-
za de Pagos del FMI. Los conceptos y definiciones de este Manual son coherentes con los
que se recogen en el Sistema de Cuentas Nacionales y —en su version europea— en el
Sistema Europeo de Cuentas, que son los manuales de referencia para la elaboracion de
las estadisticas econémicas oficiales. En los ultimos afios, con el objetivo de adaptar este
marco tedrico a los procesos de integracion econémica e innovacion financiera que han
tenido lugar, los manuales metodolégicos que se mencionan han sido objeto de revision'.
Aunque la sexta edicion del Manual de Balanza de Pagos, ahora titulado Manual de Balan-
za de Pagos y de Posicion de Inversion Internacional, ya se publicd en diciembre de 2008,
la implementacién, con caracter general, de los cambios que esta ultima edicion incorpo-
ra en los datos de la BP y de la Pll de Espafia no esta prevista hasta el afio 2014. Esta
fecha ha sido acordada en el marco de la Union Europea, con el objetivo de disponer de
tiempo suficiente para adaptar los sistemas de informacién en vigor y para garantizar la
coherencia metodoldgica de las estadisticas elaboradas en los paises de la Union Europea
y del area del euro.

En este epigrafe no se entra en la descripcion detallada de lo que el propio Manual deno-
mina «marco conceptual» y que es lo suficientemente detallado como para ser, directa-
mente, la referencia bibliografica. Por ello, en aquellos aspectos que no plantean especia-
les dificultades solo se hard un breve resumen. Por el contrario, si parece adecuado
abordar con algo mas de detalle los criterios y convenciones basicos que permiten el re-
gistro sistematico y coherente de las cuentas internacionales.

3.2.1 RESIDENCIA El FMI considera que una unidad institucional es una unidad residente en un pais cuando
su centro de interés econémico esta localizado en el territorio econémico del pais®. Al
mismo tiempo, se considera que una unidad institucional tiene un centro de interés eco-
noémico y es residente de un pais cuando desde algun lugar (vivienda, planta de produc-
cién u otro establecimiento), ubicado dentro del territorio econémico del pais, dicha uni-

1 Para una explicacion detallada de este proceso y de los cambios que ha supuesto en el Manual de Balanza de
Pagos del FMI, véase el recuadro 5.1 de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional de Esparia, 2006.
2 El territorio econémico puede no coincidir con las fronteras politicas reconocidas. Comprende el territorio geo-
grafico administrado por un Gobierno dentro del cual circulan libremente personas, bienes y capital. Incluye
también las islas que estan sujetas a las mismas autoridades fiscales y monetarias que el territorio continental.
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3.2.2 MOMENTO DE REGISTRO
DE LAS TRANSACCIONES:
EL PRINCIPIO DEL
DEVENGO

3.2.3 VALORACION.
OPERACIONES Y STOCKS

dad realiza y tiene la intencion de seguir realizando (indefinidamente o durante un periodo
finito) actividades econdmicas y transacciones en gran escala. En la practica, se sugiere
utilizar como referencia la permanencia en el pais durante un afio o0 mas, aunque no se
trata de una regla inflexible.

El concepto de residencia es importante, porque el alcance y el contenido de las diferen-
tes rubricas de la BP y de la PIl dependen, fundamentalmente, de él. Por este motivo, el
Manual dedica un capitulo completo a precisar la definicion anterior y da pautas concretas
para la identificacidn de la residencia en el caso de unidades familiares y personas fisicas,
empresas, instituciones sin fines de lucro, Gobiernos y bancos centrales regionales.

Se puede destacar la especial incidencia que en la aplicacion del concepto de residencia
ha tenido la creciente movilidad de los factores productivos. Cabe mencionar, por ejem-
plo, el auge que en los ultimos afios han adquirido los fendmenos migratorios o la pene-
tracion en los mercados exteriores a través de la creacion de filiales o sucursales. Esto ha
llevado a la necesidad de adaptar la produccion estadistica al nuevo entorno y, en concre-
to, al desarrollo de estadisticas complementarias, como, por ejemplo, las FAS (Foreign
Affiliated Statistics, en terminologia inglesa), que recogen la actividad de las filiales que se
establecen en paises distintos de los de la casa matriz como alternativa a la exportacion
de bienes o la prestacion transfronteriza de servicios®.

En la BP, las transacciones deben registrarse en valores devengados. Utilizando la termi-
nologia del FMI, esto significa que deben registrarse con referencia «al momento en que
se crea, transforma, intercambia, transfiere o extingue un valor econdémico».

Por tanto, las operaciones registradas en la BP no tienen por qué coincidir con la liquida-
cién de los cobros o pagos correspondientes. De hecho, en numerosas ocasiones, las
transacciones de la BP no dan lugar a cobros o pagos y, en otras, su registro tiene lugar en
un momento distinto. En la practica, sin embargo, la aplicacién de este principio a todas las
operaciones con no residentes es dificil y costosa, por lo que muchas transacciones se
registran en el momento en que se liquidan. Téngase en cuenta que, en NUMerosos casos,
la diferencia que se produciria entre la aplicacién de ambos criterios seria minima. No obs-
tante, el principio de devengo requerido si es importante, y determina especialmente las
fuentes de informacién y los procedimientos de calculo utilizados en las rubricas relaciona-
das con el comercio de mercancias, las rentas de la inversion y las transferencias con la
UE. En el caso del comercio de bienes, por ejemplo, el Manual recomienda el registro de
las operaciones atendiendo al momento en el que tiene lugar el cambio de propiedad y, en
el caso de los servicios, de acuerdo con el momento en que tiene lugar la prestacion.

El precio de mercado es el criterio basico para la valoracidon de las operaciones de la BP
y de los saldos de la Pll, y se define como la suma de dinero que un comprador paga (o
esta dispuesto a pagar) por un bien a un vendedor en una transaccion acordada entre
partes independientes entre si, que efectuan el intercambio por motivos puramente co-
merciales.

En el caso de la BP, el quinto Manual del FMI establece que todas las transacciones deben
valorarse a los precios de mercado vigentes en la fecha de la operacion. El FMI es inequi-

3 En Espafia, las estadisticas FAS son responsabilidad del INE. Los resultados detallados referidos tanto a las fi-
liales espafiolas de empresas extranjeras como a las filiales extranjeras de empresas espafnolas pueden consul-
tarse en su pagina web.
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voco en este aspecto. Para los saldos de la PIl, la norma fijada por el quinto Manual esta-
blece que todos los activos y pasivos exteriores deben valorarse a los precios de mercado
vigentes en cada momento. En algunos casos especificos, no obstante, se admite utilizar
otros criterios por razones practicas. Asi, en el caso de la inversion directa se contempla
la utilizacién del valor contable, si bien se incide en que dicha valoracién se debe revisar
regularmente en funcion de su valor de mercado. En el caso de los préstamos y otras
partidas de la otra inversion, que no son facilmente transferibles, se recomienda utilizar el
valor nominal como alternativa al valor de mercado. El FMI, ademas, recomienda la utili-
zacion de la moneda nacional como unidad de cuenta, salvo en el caso de aquellos paises
con monedas volatiles. Para la conversion a la moneda nacional, el Manual sugiere, de
forma coherente con los criterios recomendados para el momento del registro y para la
valoracion ya mencionados, utilizar los tipos de cambio de mercado vigentes en el mo-
mento de la transaccién en el caso de la BP, o en la fecha a la que se refieren los datos en
el caso de la PII.

El criterio de valoracion es fundamental para entender la relacion entre operaciones y
stocks, o, lo que es igual, la relacion entre la BP y la PIl. El quinto Manual define la PII
como el valor del stock de cada uno de los activos y pasivos financieros definidos en
los componentes normalizados de la BP. Para cada componente normalizado de la
cuenta financiera, la Pll debe reflejar el valor del stock de ese tipo de activos o pasivos
en determinados momentos del tiempo. La diferencia entre el valor de la Pll en un
momento dado y en otro ha de ser igual a la suma de las transacciones efectivamente
realizadas con esos activos o pasivos en ese periodo —que es lo que ha de aparecer
en la BP—, mas la variacion en el valor del stock inducida por la evolucion del tipo de
cambio, mas la originada por las variaciones en el precio de los activos o pasivos
correspondientes, ademas de otras variaciones en el volumen de los activos o pasivos fi-
nancieros (como, por ejemplo, la cancelacién unilateral de un préstamo). Por tanto,
todas las variaciones de valoracién —cualquiera que sea su indole— de los activos y
pasivos frente al exterior que no reflejen transacciones se excluyen de la BP, pero se
reflejan en la PII.

La BP y la Pll espafiolas se elaboran en euros. Las transacciones y saldos se declaran, en
la mayor parte de los casos, en la moneda original. Para la conversioén a euros de las tran-
sacciones se ha utilizado el tipo de cambio medio del periodo de declaracion (decenal o
mensual, segun el caso) y, en el caso de los saldos, se ha utilizado el tipo de cambio de
fin del periodo de referencia de los datos.

En este epigrafe se resumen los criterios de clasificacion béasicos en la presentacion de la
BP y de la Pll sin entrar en la explicacion detallada de cada partida, que si se recoge en el
apartado 3.4.

Las transacciones de la BP se ordenan en torno a tres cuentas basicas: corriente, de ca-
pital y financiera. Como se ha mencionado con anterioridad, la PIl presenta los saldos,
activos y pasivos, ordenados con la misma estructura y desde la misma éptica que las
correspondientes operaciones de la cuenta financiera de la BP. De esta forma, el quinto
Manual vincula explicitamente las tenencias de activos y de pasivos financieros de una
economia y las transacciones en los instrumentos financieros correspondientes, al esta-
blecer, para cada una de las rubricas que configuran la cuenta de las operaciones finan-
cieras de la BP, su correspondiente stock en la PII.
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La cuenta corriente de la BP se subdivide en cuatro balanzas bésicas: bienes, servicios
—que incluye turismo y viajes—, rentas y transferencias corrientes. Es interesante adver-
tir que las rentas del trabajo y las rentas de la inversion configuran una balanza con iden-
tidad propia, diferenciada de la de los servicios. Ademas, conviene destacar que los
componentes de la cuenta financiera de la BP y de la PIl, y los componentes de las rentas
de la cuenta corriente, estan interrelacionados y deben ser coherentes para facilitar su
analisis, permitir una vinculacion eficaz de la BP con la Pll y mantener la compatibilidad
con el Sistema de Cuentas Nacionales y con otros sistemas estadisticos de caracter
macroecondémico.

La cuenta de capital de la BP incluye las transferencias de capital y la adquisicion y dispo-
sicion de activos no financieros no producidos. En el caso espaol, las transferencias de
capital son, con gran diferencia, la rubrica mas importante de esta cuenta.

El saldo de la cuenta corriente mas la cuenta de capital es lo que se denomina, en términos
de Contabilidad Nacional, «la capacidad o necesidad de financiacion de la economia».

Por lo que se refiere a la clasificacidon por rubricas de la cuenta financiera de la BP y
de la Pll, cabe destacar, en primer lugar, que, a diferencia de la Contabilidad Nacional,
las cuentas internacionales incorporan, ademas de una clasificacién por instrumento,
una clasificacion funcional. Esta clasificacion hace hincapié en los factores economi-
cos que estan detras de cada partida y en su comportamiento diferenciado. Asi, se
separan las operaciones y saldos correspondientes a reservas internacionales, cual-
quiera que sea el instrumento en que se materialicen; las operaciones y saldos entre
empresas del mismo grupo en la rubrica de inversiones directas; el resto de inversio-
nes en valores negociables, excepto los derivados, en inversiones de cartera; los deri-
vados financieros y, finalmente, las otras inversiones que incorporan el resto de activos
y pasivos exteriores, fundamentalmente préstamos y depdsitos no incluidos en las
otras categorias.

Las reservas internacionales comprenden los activos frente al exterior, liquidos y denomi-
nados en moneda extranjera, que estén bajo el control de las autoridades monetarias.
Para los paises miembros de la UEM, desde su creacion en enero de 1999, las reservas
incluyen uUnicamente activos frente a residentes de paises distintos de la UEM. Desde
enero de 2000, en esta rubrica se siguen las directrices publicadas por el FMI en el docu-
mento Data Template on International Reserves and Foreign Currency Liquidity, Operatio-
nal Guidelines, de octubre de 1999* Esta categoria comprende: el oro monetario, los
Derechos Especiales de Giro, la posiciéon de reserva en el FMI, los activos en moneda
extranjera (moneda, depdsitos y valores) y otros activos (entre los que se incluyen deriva-
dos financieros).

Las inversiones directas incluyen las que reflejan un objetivo del inversor de obtener una
rentabilidad duradera en la empresa en la que invierte, alcanzando un grado significativo
de influencia en sus 6rganos de direccion. La regla préactica especificada en el quinto Ma-
nual define como inversor directo al propietario de un 10 % o mas del capital de la empre-
sa de inversion directa. Este 10 % se puede alcanzar mediante participaciones directas o
indirectamente a través de otras empresas. Ademas de las relaciones inversor directo-
empresa de inversion directa (verticales), las inversiones directas también incluyen las que

4 Este manual también ha sido objeto de revisién y la ultima version, publicada en enero de 2012, ya esté dispo-
nible en formato electrénico en la pagina del FMI.
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pudieran existir entre empresas de inversion directa participadas por un mismo inversor
directo (horizontales), independientemente del porcentaje de participacién que pudiera
existir entre estas. Una vez establecida una relacion de inversion directa, todas las opera-
ciones y saldos de activos y pasivos entre las empresas de un mismo grupo, cualquiera
que sea su naturaleza (con la Unica excepcién de los derivados financieros), deben incluir-
se en esta categoria funcional. Se incluyen las participaciones en el capital y las dotacio-
nes a sucursales, los beneficios reinvertidos y cualquier tipo de financiacion materializada
en instrumentos de deuda. Finalmente, la inversion en inmuebles también se recoge en
este mismo epigrafe.

Las inversiones de cartera recogen las que se materializan en valores negociables, exclui-
das las participaciones en el capital que cumplan los requisitos para su consideracion
como inversiones directas. No se incluyen los derivados financieros, aunque sean nego-
ciables. Esta categoria de inversién se divide en tres componentes principales: acciones
y participaciones en fondos de inversion, bonos y obligaciones, e instrumentos del merca-
do monetario.

Los derivados financieros recogen todos los instrumentos de esta naturaleza, salvo los
que cumplen las condiciones para clasificarse dentro de reservas internacionales, inde-
pendientemente de que se negocien o no en mercados organizados, e independiente-
mente de cual sea el activo subyacente.

Las otras inversiones recogen aquellas que no cumplen las condiciones para clasificarse
en ninguna de las categorias anteriores; esencialmente, los préstamos —comerciales y
financieros—, separando el corto del largo plazo, los depdsitos y los billetes extranjeros.
Es importante advertir que el quinto Manual considera que las operaciones de venta de
valores con pacto de recompra (repos) son, a efectos contables, similares a préstamos
con garantia o a depdsitos, debido a que los determinantes de la demanda de este tipo de
activos en las carteras de los inversores son mas préximos a los de los préstamos y de-
positos que a los correspondientes a las inversiones de cartera en valores negociables.

Desde la creacién de la UEM, para facilitar el andlisis econémico de las cuentas inter-
nacionales en esta nueva situacion ha sido necesario presentar los datos de la cuenta
financiera de la BP y la Pll separando los activos y pasivos del Banco de Espafa, por
dos motivos fundamentales. En primer lugar, por la mayor importancia de sus inversio-
nes de cartera que ya no constituyen reservas, al tener como contrapartida residentes
en paises de la UEM o estar denominados en euros y, en segundo lugar, porque las
operaciones y posiciones del Banco de Espafa frente al Eurosistema constituyen la
contrapartida de todas las operaciones transfronterizas liquidadas a través del sistema
TARGET?®, que terminan siendo la gran mayoria de las que tienen lugar con el resto del
mundo. Asi, ademas de atender a la clasificacién funcional y por instrumentos reco-
mendada por los manuales metodoldgicos, la cuenta financiera de la BP y la Pll se han
estructurado de forma que las operaciones y saldos del Banco de Espafa tengan un
tratamiento separado.

La cuenta financiera de la BP y la Pll del Banco de Esparia recogen variaciones y saldos
de reservas, de las cuentas del Banco de Esparia con el Eurosistema y del resto de los
activos y pasivos exteriores de esta institucion.

5 Siglas por las que se conoce el Sistema Europeo de Liquidacién Bruta en Tiempo Real (Trans-European Auto-
mated Real-time Gross Settlement Express Tranfer System).
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3.3.3 CLASIFICACION La balanza de rentas de la inversidn y las distintas rubricas de la cuenta financiera se sub-

POR SECTORES dividen en los tres sectores institucionales que a continuacion se relacionan, con el detalle

INSTITUCIONALES de su contenido:

1 Sector Instituciones financieras monetarias

1 Banco de Espafa

2 Otras instituciones financieras monetarias
1 Entidades de crédito

a B~ WO N =

Bancos

Cajas de ahorros

Cooperativas de crédito
Establecimientos financieros de crédito
Instituto de Crédito Oficial

2 Fondos del mercado monetario (FMM = FIAMM)
3 Entidades de dinero electronico

2 Sector Administraciones Publicas

1 Administracién Central
1 Estado
2 Organismos de la Administracion Central —incluye los organismos

autdbnomos administrativos (excepto las unidades de la Seguridad

Social), universidades y empresas que se consideran Administracio-

nes Publicas—

2 Comunidades Autdbnomas

3 Corporaciones Locales

4 Administraciones de Seguridad Social

1 Sistema de Seguridad Social

2 Otras Administraciones de Seguridad Social

3 Sector Otros sectores residentes

1 Instituciones financieras no monetarias —excepto empresas de seguros

y fondos de pensiones—

1 Otros intermediarios financieros —excepto empresas de seguros y

fondos de pensiones—

1

~N oo o~ W

Instituciones de inversion colectiva en valores mobiliarios —ex-
cepto FMM = FIAMM —

a) Sociedades de inversion mobiliaria

b) Fondos de inversion mobiliaria —excepto FMM = FIAM —
Instituciones de inversién colectiva en inmuebles

a) Sociedades de inversion inmobiliaria

b) Fondos de inversion inmobiliaria

Sociedades de valores

Fondos de titulizacién de activos

Sociedades y fondos de capital-riesgo

Holdings financieros

Sociedades emisoras de participaciones preferentes y otros va-
lores negociables

2 Auxiliares financieros

1
2

Fondos de Garantia de Depdsitos

Sociedades gestoras de cartera y de otras instituciones finan-
cieras y de seguro

Organismos rectores de los mercados oficiales

Agencias de valores
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3.3.4 CONVENCION DE SIGNO
Y ORDENACION
DE LAS OPERACIONES
FINANCIERAS EN TORNO
A LA VARIACION
DE ACTIVOS Y A LA
VARIACION DE PASIVOS

Agencias de calificacion financiera
Sociedades de tasacion

Fondos de regulacién del mercado hipotecario
Sociedades de garantias

© 00 N O O

Comisién liquidadora de entidades aseguradoras (hasta su ab-
sorcion por el Consorcio de Compensacion de Seguros)
10 Establecimientos de cambio de moneda
11 Sociedades de compensacion y liquidacién de valores
12 Holdings que realizan actividades de auxiliares financieros
13 Entidades de pago
2 Empresas de seguros y fondos de pensiones
1 Seguros privados
2 Entidades de prevision social
3 Consorcio de Compensacién de Seguros
4  Fondos de pensiones
3 Sociedades no financieras —publicas y privadas—
4 Hogares e instituciones sin fin de lucro —ISFL al servicio de los hogares —

La asignacion de las operaciones y de los saldos a los diferentes sectores institucionales se
realiza de acuerdo con el sector de pertenencia del residente titular de la operacién®. Asi, si un
banco residente adquiere letras del Tesoro americano, se contabiliza como una inversion de
cartera en el exterior —variacion de activos— del sector Instituciones financieras monetarias
—IFM—. Por el contrario, si un banco extranjero adquiere letras del Tesoro espariol, se conta-
biliza como una inversion de cartera del exterior —variacion de pasivos— en el sector de Ad-
ministraciones Publicas. En la practica, el sector institucional se obtiene teniendo en cuenta el
NIF del residente a quien se asignan las operaciones y una base de datos que relaciona los NIF
de los residentes con su sector institucional. Esta base se nutre de numerosas fuentes de infor-
macion, como los registros oficiales del Banco de Espana, de la Direccion General de Seguros
y Fondos de Pensiones, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, etc.

Los signos de anotacion de la BP exigen una convencion contable. En la cuenta corriente
y de capital se registran las transacciones como ingresos o como pagos segun la éptica
del residente, de manera que, por ejemplo, una exportacién de mercancias es un ingreso,
y una importacion, un pago. En la cuenta financiera, un aumento de los activos de un re-
sidente frente a un no residente (lo que supone un pago al exterior —una salida de fon-
dos—) se anota con signo positivo en los activos. Finalmente, un aumento de los pasivos
de un residente frente a un no residente (lo que supone un ingreso del exterior —una en-
trada de fondos—) se anota en los pasivos también con signo positivo. No obstante, en
cada cuadro del capitulo 4 se ha detallado la convencion contable utilizada.

La rubrica de Errores y omisiones de la BP se calcula como la diferencia entre el total de
ingresos y el total de pagos, y deriva de la imposibilidad de capturar informacion exacta
de todas las transacciones que se realizan entre una economia y el resto del mundo. No
es, por tanto, una rubrica de la cuenta corriente, de la cuenta de capital o de la cuenta fi-
nanciera. En los cuadros del capitulo 4 se registra, separadamente, como un saldo. Si su

6 Conviene tener en cuenta que, en el caso de los pasivos financieros, las operaciones y saldos se asignan al
sector del residente que contrae dicho pasivo, aunque en ocasiones puede no coincidir con el que efectua la
transaccion con el no residente. Esto es mas frecuente en el caso de las operaciones con valores negociables.
En efecto, cuando un no residente adquiere valores emitidos por un residente, el emisor de esos valores (que es
quien contrae el pasivo financiero y a quien, por tanto, se asigna la operacién) puede no coincidir con el residen-
te que poseia los valores que se venden ni con los del intermediario financiero que liquida la operacion.
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3.4 Detalle por rubricas.
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3.4.1 SISTEMA DE DECLARACION
DE TRANSACCIONES
INTERNACIONALES

signo es positivo —negativo—, significa que hay una infravaloracion —sobrevaloracién—,
por errores u omisiones del saldo neto (medido como ingresos menos pagos) de la cuen-
ta corriente mas la de capital, en relacion con el saldo neto de la cuenta financiera.

En los cuadros del capitulo 4, las operaciones de la cuenta financiera se contabilizan como
variacion neta de los activos o como variacion neta de los pasivos de las unidades residentes
frente a las no residentes. Esto quiere decir que los datos recogen las adquisiciones por resi-
dentes de activos frente a no residentes, menos sus ventas y sus amortizaciones (en el lado
de los activos), y las adquisiciones por no residentes de activos emitidos por residentes,
menos sus ventas y sus amortizaciones (en el lado de los pasivos). Ello se debe a que el re-
gistro de las operaciones brutas, en la mayor parte de los casos, carece de significado, dadas
la extraordinaria movilidad del capital y la estructura de los mercados que incrementa de
forma exponencial, y en ocasiones artificialmente, las operaciones de compraventa de los
distintos activos financieros; y esto no solo afecta a las operaciones con valores negociables,
entendidos en su sentido tradicional, sino practicamente a toda la gama de activos y pasivos
a los que la innovacién financiera y tecnoldgica ha dotado de una elevada movilidad.

En efecto, la participacion de sociedades y agencias de valores, servicios de compensacion,
sociedades liquidadoras y todo tipo de intermediarios financieros, residentes o no residentes,
en la colocacion de valores negociables entre su clientela, que, a su vez, puede ser tanto
residente como no residente, genera operaciones brutas que pueden no tener significado
economico. Incluso en el caso de las operaciones en forma de préstamos y créditos, en las
que parecen tener un significado mas claro las operaciones brutas de disposiciéon y amorti-
zacion de los fondos, su instrumentacion, con frecuencia compleja —créditos revolving, cré-
ditos sindicados con entradas y salidas en el sindicato de instituciones financieras residentes
o no residentes—, puede determinar operaciones brutas entre el prestatario y distintos pres-
tamistas de diversas nacionalidades, a los que no cabe otorgar el significado de los présta-
mos tradicionales con prestamista, prestatario y plazos de amortizacién concretos.

Este epigrafe se ha estructurado por rubricas, para detallar, en cada una de ellas, los concep-
tos, las fuentes de informacién y los procedimientos que se utilizan para su calculo, tanto en
el caso de la BP como en el de la PIl. No obstante, antes de comenzar la explicacion por las
distintas rubricas, se hace necesario comentar un conjunto de fuentes de informacién que,
por su propia naturaleza, son de uso generalizado en gran parte de ellas. Nos referiremos a
este conjunto de fuentes por las siglas SDTI (Sistema de Declaracién de Transacciones Inter-
nacionales). Este sistema cubria hace unos afos la practica totalidad de la BP y de la PIl, y
ha ido perdiendo importancia progresivamente, a medida que se han ido incorporando otras
fuentes de informacion, normalmente mas especificas de cada ribrica.

El SDTI cubre todo tipo de transacciones entre residentes y no residentes, independiente-
mente de cuél sea su concepto, bajo distintas circulares del Banco de Espafia’, seglin sea
el medio por el cual se liquidan. Asi, se puede dividir esta fuente de informacion en tres

7 Lanorma basica que recoge las declaraciones a las que se va a hacer referencia es la Ley 19/2003, sobre mo-
vimientos de capitales y de las transacciones econdmicas con el exterior y sobre determinadas medidas de
prevencioén del blanqueo de capitales. Esta Ley establece la obligacion de declarar los cobros y los pagos exte-
riores entre residentes y no residentes, asi como determinadas operaciones con activos y pasivos financieros.
La Ley esta desarrollada en los correspondientes real decreto, orden ministerial y resolucion, pero son las circu-
lares del Banco de Espafia, a las que se va a hacer referencia, las que concretan los procedimientos de recogida
de datos. Cabe sefialar que en los Ultimos meses el marco normativo que regula este sistema de declaracion ha
sido revisado. En 2011 se han publicado el RD 1360/2011 y la Orden EHA/2670/2011, y en los primeros meses
de 2012, las circulares del Banco de Espafa 1/2012 y 4/2012. Estas circulares entraran en vigor en junio de 2012
y en enero de 2013, respectivamente. No obstante, las circulares a las que se hace referencia en este capitulo
seguiran vigentes hasta diciembre de 2013.
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partes, que se distinguen, basicamente, por la forma en la que se liquidan las operacio-
nes: a través de una entidad residente, a través de entidades no residentes o sin que
medie cobro o pago, por una compensacion entre las partes.

a) Transacciones liquidadas a través de entidades residentes

Segun establece la Circular 15/1992, en este caso estan obligadas a declarar
las entidades de depdsito, constituidas por bancos, cajas de ahorros, coope-
rativas de crédito y otras entidades financieras inscritas en los registros ofi-
ciales del Banco de Espafa o de la Comision Nacional del Mercado de Valores
—establecimientos financieros de crédito, fondos del mercado monetario e
instituciones financieras no monetarias—. Estas entidades han de informar
de las operaciones que realizan con no residentes, tanto en nombre propio
como por cuenta de su clientela. Las operaciones de la clientela son, a efec-
tos de informacion, responsabilidad del residente titular de la operacion, que
habra de proporcionar a la entidad los datos de la transaccién, para que los
transmita al Banco de Espafa. Cuando el importe liquidado por una entidad sea
el neto de varias operaciones —propias o de la clientela—, la entidad debera
incluir en sus declaraciones los importes brutos detallados. El importe por
debajo del cual no es preceptivo declarar el concepto de las operaciones es
50.000 euros, tras su ultima elevacion en 20088,

b) Transacciones liquidadas a través de entidades no residentes

De acuerdo con las normas contenidas en la Circular 3/2006 del Banco de
Espafia, todos los residentes que mantengan cuentas en el exterior, tanto si
se trata de cuentas en instituciones de crédito no residentes como si son
cuentas interempresas con empresas no residentes, deben informar al Banco
de Espafa de su apertura y cancelacion, y de las operaciones que liquidan a
través de ellas, por sus importes brutos.

c) Transacciones liquidadas por compensacion, sin que medie cobro/pago

La Circular 6/2000 del Banco de Espafa establece la obligacion de declarar
las operaciones de compensacién realizadas por residentes distintos de las
entidades registradas. Se trata de operaciones que, por suponer un cobro y
un pago de igual importe y signo contrario, no dan lugar a liquidacién alguna
mediante abono o adeudo en cuenta bancaria o cuenta interempresa o inter-
cambio de efectivo. Si se trata de entidades de crédito u otras inscritas en los
registros oficiales del Banco de Espafna o de la Comision Nacional del Merca-
do de Valores, estas operaciones de compensacion se declaran bajo la Circu-
lar 15/1992, junto con las operaciones descritas en el apartado a). Un caso
especial de este tipo de operaciones es el comercio de mercancias financia-
do con créditos directos entre vendedores y clientes. La Circular 6/2000 es-
tablece la obligacion de declarar este tipo de transacciones, pero solo cuan-
do el plazo de vencimiento del crédito otorgado sea superior a un ano.

8 Conviene sefalar que, si bien para las operaciones exentas de declaracidon no se dispone de su concepto, si se
tiene informacién del importe total de dichas operaciones. Su distribucién por ribricas se realiza utilizando dis-
tintos procedimientos de estimacion, fundamentalmente atendiendo a la distribucion de las operaciones de
importes inmediatamente superiores y a la observada por debajo del umbral establecido en un periodo anterior
a que este se elevara.
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3.4.2 CUENTA CORRIENTE

3.4.2.1

Balanza comercial

A continuacion se detallan los conceptos, las fuentes de informacion y los procedimientos
de célculo utilizados en cada rubrica.

En esta rubrica se incluyen tanto mercancias que cruzan las fronteras del pais como otras
cuyo comercio se realiza sin movimiento fisico a través de ellas. Se incluyen, ademas, los
suministros de mercancias a medios de transporte, tanto de combustible como de cual-
quier otro tipo.

Como es habitual en la mayoria de los paises, la BP de Espafa utiliza como fuente de in-
formacion basica, para la balanza comercial, la estadistica de comercio exterior elaborada
por el Departamento de Aduanas de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria, si
bien con los ajustes pertinentes. El lector interesado podra conocer el funcionamiento
practico del sistema en las resoluciones que se publican anualmente y que recogen la
normativa aplicable. Ademas, el Banco de Espafia incluyd, en la edicion de abril de 1995
de su Boletin Estadistico, notas metodoldgicas referidas a los datos del comercio exterior,
con un resumen del sistema de recogida de los datos en general, y del correspondiente al
comercio intracomunitario (sistema Intrastat) en particular. En la informacién que se inclu-
ye en los cuadros del capitulo 4, los datos correspondientes a 2010 son los revisados por
el Departamento de Aduanas. Los relativos al afio 2011 son provisionales.

Dado que se utiliza la estadistica aduanera como fuente de informacion basica para el
comercio de mercancias, este se registra, en lineas generales, atendiendo al principio del
devengo, es decir, cuando tiene lugar la transaccién real. No obstante, en el comercio in-
tracomunitario, debido a la desaparicion de las fronteras aduaneras, pueden existir desfa-
ses entre el momento del movimiento fisico de los bienes y su declaracion y registro esta-
disticos, especialmente en los datos mensuales provisionales, que son los que se utilizan
en estas publicaciones monograficas de la BP, para el ultimo afio que se cierra —en este
caso, 2011 —. El Departamento de Aduanas revisa la periodificacion mensual de sus datos
cuando publica los revisados del afio precedente, asignando las operaciones a los perio-
dos en los que efectivamente se produjeron.

El registro de las mercancias en el periodo en el que tiene lugar su movimiento fisico
supone, ademas, que se esta registrando todo el comercio de bienes, incluso el finan-
ciado a corto plazo directamente entre los suministradores y sus clientes. Puesto que,
como mas adelante se sefiala, la cuenta financiera no recoge datos del crédito comer-
cial a corto plazo, la contrapartida de estas operaciones, no cobradas o pagadas en el
momento de su registro, aparece en la rubrica de Errores y omisiones, una parte de la
cual responde, por tanto, a los llamados leads y lags del comercio exterior —adelantos
y retrasos entre el movimiento fisico de las mercancias por las fronteras y su cobro o
pago correspondiente —.

Las diferencias que el usuario de los datos encontrara entre las cifras del comercio exte-
rior, tal como aparecen en las publicaciones del Departamento de Aduanas, y las de la
balanza comercial de la BP se derivan, en su mayor parte, de las directrices de contabili-
zacion establecidas en el quinto Manual del FMI. Asi, para calcular las cifras de la balanza
comercial, se afaden a las de comercio exterior los siguientes ajustes y estimaciones, de
forma coordinada con el INE, de manera que se garantiza la coherencia entre la Cuenta
del resto del mundo de las Cuentas Nacionales y la BP. En primer lugar, las importaciones
que en las estadisticas publicadas por el Departamento de Aduanas se valoran CIF (Cost,
Insurance and Freight, en terminologia inglesa) se ajustan para incluirlas en la BP por su
valor FOB (Free On Board, en terminologia inglesa). Ello exige estimar los fletes y seguros
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3.4.2.2 Turismo y viajes

3.4.2.3 Otros servicios

especificamente asociados a las importaciones registradas en Aduanas, que constituyen
servicios, que pueden haber sido prestados tanto por residentes como por no residentes
y que se han de deducir de las cifras CIF de importaciones de Aduanas. En segundo lugar,
se suman a las cifras de Aduanas de importaciones y exportaciones las estimaciones del
comercio intracomunitario no recogido por el sistema Intrastat, ya sea porque las opera-
ciones se encuentran por debajo del importe exento de declaracion o porque no han sido
declaradas a pesar de estar sujetas a dicha obligacion. Estas estimaciones se elaboran a
partir de informacién facilitada por el propio Departamento de Aduanas.

En tercer lugar, se incorpora un ajuste a las cifras de Aduanas para deducir de las mismas
el importe neto de las introducciones o expediciones de bienes cedidos en virtud de con-
tratos de arrendamiento de explotacion utilizando datos del SDTI®. En cuarto lugar, res-
pecto a las mercancias que cruzan las fronteras para su reparacion, se suman los impor-
tes netos de las reparaciones obtenidos del SDTI en linea con la forma de registro que
recomienda el FMI. Por ultimo, cabe citar la contabilizacion en BP de las importaciones y
exportaciones de mercancias que no traspasan las fronteras y, por tanto, no estan recogi-
das en la estadistica de comercio de Aduanas, pero en las que si se da un cambio de
propiedad, siendo de nuevo el SDTI la fuente utilizada para la estimacion.

Esta rubrica incluye los bienes y servicios adquiridos en una economia por viajeros, resi-
dentes en otra, que se desplazan para fines de negocios o personales —incluidos los de
salud y educacién—, con estancias inferiores a un afio'°.

A partir de los datos referidos a 2005, los ingresos por turismo se calculan, utilizando un
modelo econométrico factorial que incorpora informacién de EGATUR e indicadores tanto
de oferta como de demanda —pasajeros en vuelos internacionales, precios y pernocta-
ciones, entre otros—, asi como otra informacién complementaria (incluida la del SDTI)'".
A partir de los datos referidos a 2006, ademas, la distribucion por paises de los ingresos
de la rubrica se ha calculado a partir de la informacién de EGATUR.

En el caso de los pagos por turismo, las estimaciones estan basadas, fundamentalmente,
en la informacion disponible sobre transferencias y tarjetas bancarias y operaciones con
billetes extranjeros, aunque también se utilizan fuentes complementarias, como los datos
de paises de contrapartida y, en el corto plazo, los resultados del andlisis univariante de la
serie. En los ultimos afos, las operaciones liquidadas con tarjetas bancarias han ganado
peso en la estimacion y para su estudio se utilizan datos facilitados por el Departamento
de Sistemas de Pago del Banco de Espafa. Se incorpora también a la estimacion infor-
macioén sobre el desglose por ramas de actividad del comercio electrénico de Espafia con
el exterior publicada por la Comision del Mercado de las Telecomunicaciones.

En general, en esta rubrica se utiliza como fuente el SDTI, complementado, en algunos
tipos de servicios, con fuentes adicionales. Estas fuentes adicionales se especifican mas

9 Las mercancias que cruzan las fronteras temporalmente con este fin se recogen en las estadisticas de Aduanas

por sus importes brutos, de manera que con este ajuste se aproximan los importes netos, pero no los brutos,
a lo requerido por el Manual de Balanza de Pagos, que excluye el leasing operativo de las importaciones y ex-
portaciones de mercancias, incluyéndolo en las de los servicios (véase el capitulo de novedades, de la mono-
grafia de 2004, para mas detalles sobre los ajustes introducidos).

10 La regla del afio no se aplica a los estudiantes ni a los pacientes bajo tratamiento médico, que siguen siendo
residentes de la economia de origen (y por tanto turistas de la visitada), aunque permanezcan mas de un afio.
Por el contrario, nunca son considerados turistas, independientemente del plazo, el personal destinado en una
base militar u organismo gubernamental (incluidas embajadas) ni los acompafantes a su cargo.

11 Para una explicacién detallada, véase el epigrafe de novedades de la edicion 2006 de esta monografia.
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abajo en cada caso. Por otro lado, desde hace algun tiempo se cuenta con la informacion
recabada por el INE en la Encuesta de Comercio Internacional de Servicios, que, aunque
de momento no se incorpora directamente a la estadistica de BP, si se utiliza de forma
sistematica para el contraste de los datos del SDTI.

a) Transportes

Las rdbricas de transporte recogen tanto los fletes y pasajes como los servi-
cios auxiliares. Estos ultimos reunen toda la amplia gama de servicios presta-
dos a los medios de transporte en puertos, aeropuertos, terminales, etc., ta-
les como los de carga y descarga, almacenamiento de equipo y, en general,
gastos relacionados con la escala de medios de transporte. Se excluyen los
suministros de combustible y otras mercancias, que estan contabilizados en
la balanza comercial. Se incluye el fletamento a plazo con tripulacion.

Para esta rubrica se utilizan los datos del SDTI, salvo para el caso de los fle-
tes, para los que se realiza una estimacién a partir de informacién proporcio-
nada por el INE y de forma coordinada con este organismo, con el objeto de
garantizar la coherencia entre la Cuenta del resto del mundo de las Cuentas
Nacionales y la BP y la aplicacion de los principios metodolégicos, de acuer-
do con los manuales en vigor y de forma coherente con el ajuste CIF/FOB
que se ha mencionado mas arriba.

b) Comunicaciones

En esta rubrica se contabilizan los servicios postales y de correos, los relacio-
nados con la transmisién del sonido, la imagen, télex y telefax, telegrama,
cable, radiodifusion, comunicacion por satélite, correo electronico, etc.

c) Construccién

Los ingresos por estos servicios recogen los prestados en el extranjero por
empresas residentes, y los pagos registran los realizados por no residentes en
el territorio espafol, cuando no se ha establecido una sucursal o filial en el
pais donde se realiza la obra. De esta forma, se pretende deslindar, en la contabi-
lizacién de las operaciones de esta naturaleza, las que cabe registrar como servi-
cios de construccién propiamente dichos y las que deben aparecer como
operaciones entre empresas relacionadas por vinculos de inversion directa.

El usuario de los datos debe ser consciente de que los limites de separacion,
en epigrafes como este, entre la subbalanza de servicios y la de inversiones
directas y sus rentas no siempre estan claramente determinados. Adicional-
mente, aunque el servicio deberia incluir solo su valor, es posible que se es-
tén incluyendo conceptos de naturaleza distinta, debido a las dificultades
para identificar los diversos componentes en operaciones que, con frecuen-
cia, se facturan de forma conjunta.

d) Seguros

Los servicios de los seguros se deben valorar en funcién del cargo del
servicio en las primas y no en funcion de las primas totales. El SDTI ofrece
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informacion sobre las primas e indemnizaciones cobradas y pagadas. Por
ello, se incorporan en la BP estimaciones proporcionadas por Cuentas Na-
cionales sobre el valor del servicio propiamente dicho. El resto de la prima
y las indemnizaciones, tal como recomiendan los manuales, se incluyen en
transferencias corrientes, salvo en el caso de los seguros de vida, que se
incluyen en la cuenta financiera. En el caso de los reaseguros, los ingresos
recogen el neto de los reaseguros aceptados, y los pagos, el de los rease-
guros cedidos.

Ademas de los seguros comerciales, se incluyen en este epigrafe los de vida,
las aportaciones a fondos de pensiones, los seguros personales de acciden-
te, sanitarios, accidente de vehiculos, responsabilidad civil, incendios y da-
fos a la propiedad, etc., y los reaseguros. Se excluyen las prestaciones y
cotizaciones a la Seguridad Social, que se registran en la balanza de transfe-
rencias. También se excluyen los seguros de crédito a la exportacioén, que se
contabilizan en la rubrica de Servicios financieros.

e) Servicios financieros

En esta rubrica se recoge la amplia gama de los servicios de intermediacion
financiera. Aunque sin animo exhaustivo, cabe citar las comisiones y gastos
relacionados con las inversiones exteriores, tales como las de emisién, colo-
cacion, rescate y amortizacion de valores; y, en general, las comisiones de
intermediacion en inversiones directas, de cartera o compraventa de inmue-
bles, las comisiones y gastos relacionados con la obtencion y colocacion de
fondos en depdsitos, transferencias, pago y conformacién de cheques, cam-
bio de moneda, cheques de viaje, obtencion y concesion de préstamos,
leasing financiero, tarjetas de crédito, swaps, opciones, operaciones en futu-
ros, servicios de administraciéon y gestion de activos, tesoreria, asesoria fi-
nanciera, factoring, avales, garantias, seguros de crédito, etc. Obviamente,
se excluyen los cobros y pagos asociados al principal y a los rendimientos de las
operaciones mencionadas, que se contabilizan en la balanza financiera y
en la de rentas, respectivamente. No se realiza en la BP una estimacion de los
servicios financieros que las empresas cobran de forma implicita dentro de
los tipos de interés o de los precios de sus productos (los denominados
«Servicios de Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente»), que si se
incluyen en la Contabilidad Nacional.

f)  Servicios informaticos y de informacion

Registra los cobros y pagos por servicios de hardware, entendiendo por tales
los de asesoria y configuracion de los equipos informaticos, incluidos su
mantenimiento y reparacion; servicios de software, como los de su desarrollo
y puesta a punto, incluidos el andlisis, disefio, implantacién, documentacion y
mantenimiento del sistema; servicios de informacion, tales como los de las
agencias de noticias, reportajes —incluidos los fotograficos—, crénicas de
prensa, etc.; procesamiento automatico de datos, incluida su grabacion,
cambio de soporte, etc.; y, en general, servicios de base de datos. Conviene
advertir de que no se incluyen en esta rubrica determinados productos no
disefiados a la medida del consumidor, como, por ejemplo, los paquetes de
software general en soporte fisico, que se registran como mercancias.
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g) Servicios prestados a las empresas

En esta rubrica, ademas de los servicios comerciales y del leasing operativo, se
incluye, bajo la denominacion genérica de Otros servicios prestados a las empre-
sas, una amplia gama de transacciones de este tipo que no cabe encuadrar en
otros conceptos. Como toda rubrica definida por exclusion, recoge gran nimero
de operaciones variadas, que explican su importancia cuantitativa en relacién con
otras rubricas definidas de forma mas precisa. A titulo meramente ilustrativo, cabe
citar los servicios de publicidad y estudios de mercado, investigacion y desarrollo,
servicios juridicos, contables, de asesoria, arquitectura, ingenieria, traduccién e
interpretacion, seguridad, servicios de formacion, etc. Se incluyen los servicios
prestados por empresas matrices a sus filiales, sucursales o sociedades partici-
padas, facturados como contribucion a los gastos generales de la casa matriz.

Los servicios comerciales recogidos en este epigrafe incluyen las comisiones
y corretajes sobre exportaciones e importaciones de mercancias, y la deno-
minada «negociacioén internacional de mercancias» —merchanting, en la ter-
minologia inglesa—, entendiendo por tales las operaciones triangulares de
compra de mercancias en el extranjero, por residentes a no residentes, para
su posterior venta a otros no residentes, sin realizar su importacion y expor-
tacion al territorio nacional. Los ingresos netos de estas operaciones triangu-
lares —la diferencia entre el importe de la venta y el de la compra de la mer-
cancia— se registran como una exportacién de servicios.

El leasing operativo incluye el alquiler de maquinaria y medios de transporte
en este régimen, con la opciéon de su compra, y el alquiler de medios de
transporte sin tripulacion. Se excluyen tanto el principal como los intereses
del leasing financiero, que se registran en la cuenta financiera y en la cuenta
de rentas, respectivamente.

h) Servicios personales, culturales y recreativos

Esta rubrica recoge los servicios audiovisuales y el conjunto de servicios per-
sonales, culturales y recreativos. Entre los servicios audiovisuales, se incluye
la produccion de peliculas y de programas de radio y televisién, y los dere-
chos de su distribucion cedidos a los medios de comunicacion; también se
incluye la remuneracién de actores, productores, etc. Se excluye, por el con-
trario, la cesién de derechos, por los propios autores, de peliculas, grabacio-
nes de obras musicales, libros, etc., que se registran en la rubrica de Royal-
ties y rentas de la propiedad inmaterial.

En el epigrafe relativo a Otros servicios culturales y recreativos se registran
los cobros y pagos derivados de servicios de esta naturaleza no incluidos en
la rubrica anterior, tales como circos, teatros, orquestas, museos, bibliotecas,
deportes, etc. En esta rubrica se contabilizan las suscripciones a diarios y
publicaciones periddicas.

i) Servicios gubernamentales

Agrupa los cobros y pagos ligados a gastos de embajadas, consulados, uni-
dades militares, etc., y algunos gastos relacionados con la prestacion, por el

BANCO DE ESPANA 65 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



3.4.2.4 Rentas del trabajo

3.4.2.5 Rentas de la inversion

Gobierno espafol, de servicios de salud, educacién, gastos administrativos,
oficinas de turismo, instituciones educativas, etc. Incluye, ademas, como in-
gresos de servicios gubernamentales, el 25 % de los pagos a la UE por «re-
cursos propios tradicionales», en concepto de servicios por la recaudacion
de estos fondos. Estos flujos con la UE se toman directamente de los datos
publicados por el Tesoro espanol.

i) Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

En esta rubrica se registran los cobros y pagos de los derechos de explota-
cién de patentes, marcas, modelos e inventos, asi como los derechos de
autor. Se excluyen los derechos derivados de la distribucion de peliculas y
obras audiovisuales, que se contabilizan en la rubrica de servicios designada
con ese nombre.

Comprende la remuneracién de los trabajadores fronterizos, estacionales y temporeros.
Complementando la informacién del SDTI con estimaciones de la Contabilidad Nacional
proporcionadas por el INE, los datos de la rubrica incluyen, desde el afio 1995, las cotiza-
ciones sociales e impuestos directos de las remuneraciones percibidas (pagadas) por (a)
los trabajadores residentes (no residentes). Es decir, a partir de ese afio los datos se regis-
tran en términos brutos, como recomienda el quinto Manual de Balanza de Pagos, y no en
términos netos, como ocurria anteriormente’?.

Las rentas de la inversion son las obtenidas de la propiedad de activos financieros sobre el
exterior de una entidad residente y, de forma andloga, las derivadas de pasivos financieros
emitidos por residentes y que han sido adquiridos por no residentes. Incluyen las rentas de
la inversion directa, las rentas de la inversion de cartera y las rentas de la otra inversion. Las
clases mas comunes de la renta de la inversién son la procedente de acciones y otras par-
ticipaciones en el capital (dividendos) y la procedente de la deuda (intereses).

Se ha considerado conveniente mencionar en este epigrafe solo determinados aspectos
metodoldgicos basicos y dejar la explicaciéon de las cuestiones especificas de las rentas
asociadas a cada uno de los componentes de la cuenta financiera de la BP y la PIl para el
apartado 3.4.4, en el que estos se detallan.

Tal como se destaca en el quinto Manual, y como ocurre en la balanza comercial, el mo-
mento de registro, o, lo que es lo mismo, la aplicacion del principio del devengo, cobra
especial relevancia en la contabilizacién de las rentas de la inversién. Los dividendos, por
tratarse de distribuciones discrecionales que pueden efectuarse en cualquier momento,
inclusive en un periodo el que se registran pérdidas netas, deben registrarse en la fecha
en que se acuerda su desembolso®. La renta por concepto de intereses debe registrar-
se en valores devengados. En caso de que no se efectle el pago de los intereses en el
periodo en el que se devengan, el correspondiente asiento de renta debe tener una con-
trapartida en la cuenta financiera —segun el instrumento de que se trate— para reflejar un
aumento de la obligacién cuyo pago no se ha efectuado. Esta contabilizacion de las rentas
por el devengo implica, por tanto, que, a su vez, en la cuenta financiera se contabilicen
como mayor valor de la inversién los intereses devengados durante el periodo correspon-

12 Para una explicacién mas detallada, véase el capitulo de novedades de la monografia de 2005.

13 El quinto Manual habla textualmente de «la fecha en que son pagaderos». En el sexto Manual se incluye una
explicacion mas detallada de las distintas fechas asociadas a los dividendos vy, en el caso de las acciones coti-
zadas, se fija como fecha de registro aquella en la que la cotizacion de las acciones pasa a excluir el dividendo.
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3.4.2.6 Transferencias
corrientes

diente, cuando estos sean superiores a los pagados. Cuando los intereses devengados en
el periodo son inferiores a los pagados, la aplicacion del principio del devengo implica
llevar la diferencia como un menor valor de las inversiones. De forma analoga, el quinto
Manual recoge que «las utilidades reinvertidas de las empresas de inversion directa se
registran en la BP en el periodo en que se devengan». Por tanto, la parte de estos benefi-
cios reinvertidos' —«utilidades reinvertidas», en la traduccion del quinto Manual— que
corresponde al inversor directo se considera una contribucion al capital de las empresas
que aumenta el valor de las tenencias de activos y pasivos exteriores de las dos econo-
mias. Por consiguiente, al registrarse estos beneficios reinvertidos en la BP, deberan efec-
tuarse los asientos correspondientes a las rentas de la inversion directa y al capital de
inversion directa.

Por otra parte, cabe sefalar que, segun las directrices del quinto Manual, todos los instru-
mentos financieros derivados deben incluirse, como tales, en la cuenta financiera, incluso
si los instrumentos subyacentes son tipos de interés u otras rentas. Aunque las instruccio-
nes para la comunicacion de estas operaciones especifican que se comuniquen, de forma
separada, los derivados propiamente dichos y las otras transacciones financieras con las
que estan asociados, es posible que, por dificultades practicas, no se esté realizando asi
en todos los casos. Por ello, las permutas financieras de tipos de interés y los contratos
de tipos de interés futuro (Forward Rate Agreement, FRA), cuando estan asociados a otra
transaccion —por ejemplo, a un préstamo—, se pueden estar registrando como rentas de
dicha transaccion, con lo que, implicitamente, se estarian incluyendo, por neto, en las
rentas de la inversién de la categoria correspondiente al instrumento al que estén asocia-
dos. Cuando tales instrumentos se negocian independientemente, hay mayor seguridad
de que se estén tratando, correctamente, como instrumentos financieros derivados, y no
incluyéndose, por tanto, en las rentas. En el apartado 3.4.4.4 se hacen algunas conside-
raciones adicionales sobre las dificultades de registro que plantean las operaciones en
derivados.

La distincion entre transferencias corrientes y de capital no es sencilla, no solo de
instrumentar, sino incluso de definir conceptualmente. El quinto Manual prefiere definir
las de capital, para registrar, por exclusion, todas las demds como corrientes. Se
transcriben aqui los parrafos del quinto Manual que establecen las lineas generales de
la distincion.

Segun el FMI, «en primer lugar, una transferencia en especie es una transferencia de capi-
tal cuando entrafa: a) el traspaso de propiedad de un activo fijo, o b) la condonacién de
un pasivo por parte de un acreedor sin que se reciba a cambio una contrapartida. En se-
gundo lugar, una transferencia de efectivo es una transferencia de capital cuando esta
vinculada o condicionada a la adquisicion o enajenacién de un activo fijo —por ejemplo,
una donacion para inversiéon— por una o ambas partes de la transaccién. Una transferen-
cia de capital deberia provocar una variacion de la misma magnitud en las tenencias de
activos de una o ambas partes de la transaccion. Ademas, las transferencias de capital
suelen ser cuantiosas y poco frecuentes, pero no pueden definirse en funcién de su mag-
nitud o frecuencia. Las transferencias corrientes comprenden todas las que no son trans-
ferencias de capital. Afectan directamente al nivel de renta disponible y deberian influir
sobre el consumo de bienes o servicios; en otras palabras, reducen las posibilidades de
ingreso y consumo del donante en tanto se elevan las posibilidades de ingreso y consumo
del beneficiario».

14 El tratamiento de las pérdidas seria simétrico al de los beneficios.

BANCO DE ESPANA 67 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



3.4.3 CUENTA DE CAPITAL

3.4.3.1

Transferencias
de capital

En la practica, se trata de una distincion de dificil concrecion. En los cuadros del capitu-
lo 4, las transferencias corrientes del sector privado recogen las remesas de trabajado-
res'®, los impuestos, prestaciones y cotizaciones a la Seguridad Social, donaciones des-
tinadas a la adquisicién de bienes de consumo, retribuciones a personal que presta
servicios en el exterior en programas de ayuda, pensiones alimenticias, herencias, pre-
mios literarios, artisticos, cientificos y otros, premios de los juegos de azar, cotizaciones a
asociaciones benéficas, recreativas, culturales, cientificas y deportivas, etc. Se incluye,
adicionalmente, la parte de las operaciones corrientes de las compafias de seguros no
contabilizada como remuneracién del servicio, en el caso de seguros distintos del seguro
de vida —indemnizaciones mas primas menos remuneracion del servicio—. Ademas, se
incluyen también como transferencias al sector privado los ingresos procedentes de la UE
a través del Fondo Europeo Agricola de Garantia (FEAGA).

Las transferencias corrientes del sector de las Administraciones Publicas cuantitativa-
mente mas importantes son las que tienen como contrapartida a la UE. Entre los ingresos
mas significativos figuran los recibidos por ayuda al empleo y a la formacion profesional
—Fondo Social Europeo (FSE)—. En los pagos, destacan los llamados «Recurso IVA» y
«Recurso RNB». Los ingresos obtenidos en concepto de cobros por los servicios de re-
caudacion prestados a las instituciones comunitarias se contabilizan como ingresos de
servicios.

En general, se utiliza como fuente el SDTI, salvo para los pagos de remesas de emigrantes
y para los fondos recibidos y pagados de/a la UE. En el caso de los pagos de remesas de
trabajadores, se combinan datos de registros administrativos y encuestas del INE sobre
poblacion, salarios y gasto de las familias con los datos de los establecimientos que rea-
lizan las transferencias al exterior y que declaran directamente al Banco de Espafia bajo la
Circular 6/2001. Estos ultimos datos son también utilizados para el desglose geografico.
La informacién facilitada directamente por el Fondo Espafiol de Garantia Agraria (FEGA)
se utiliza para contabilizar por el principio del devengo los fondos UE que gestiona.

La cuenta de capital incluye las transferencias de capital y la adquisicién de activos inma-
teriales no producidos.

Las transferencias de capital del sector privado recogen, fundamentalmente, los movi-
mientos de fondos que se generan por liquidacion del patrimonio de los emigrantes o in-
migrantes, incluidos los cambios en la titularidad de sus activos y pasivos, al cambiar de
residencia. La cobertura de estas operaciones, dado el sistema de recogida de informa-
cién de la BP espafiola, es incompleta.

La parte cuantitativamente mas importante de esta rubrica es la que recoge los ingresos
por transferencias de capital del sector de las Administraciones Publicas con la UE. Entre
ellos cabe destacar el Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER) y los llamados
«fondos de cohesion», que, en el caso espafol, se destinan integramente a mejoras es-
tructurales en proyectos industriales y de medio ambiente. También se incluyen aqui los
ingresos correspondientes al Fondo Europeo Agricola de Desarrollo Regional (FEADER).

Ademas, de acuerdo con las directrices de Eurostat, se estan registrando como pagos en
transferencias de capital de las Administraciones Publicas las indemnizaciones pagadas

15 Véase el capitulo de novedades, de la monografia de 2005, para una descripcion del procedimiento de estima-
cién incorporado ese afio para datos desde 2001.
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3.4.3.2 Adquisicion de activos

3.4.4 CUENTA FINANCIERA DE

3.4.4.1

inmateriales
no producidos

LA BP, PIl Y RENTAS
DE LA INVERSION

Inversiones directas
y sus rentas

por la Compafiia Espafiola de Seguro de Crédito a la Exportacion (CESCE), por riesgos
asumidos por dicha compafiia por cuenta del Tesoro espafol. Cuando dichas indemniza-
ciones se pagan a un acreedor residente —exportador o banco que financié la opera-
cién—, el débito en la cuenta de capital tiene su contrapartida en un crédito en la cuenta
financiera, como cancelacion de dicho activo. Los posibles recobros recibidos por CESCE
de no residentes, como consecuencia de estos riesgos, se registran como ingresos en
concepto de transferencias de capital de las Administraciones Publicas.

Como se ha comentado, la cuenta de capital debe recoger, junto con las transferencias de
capital, la adquisicidn/enajenacion de activos no financieros no producidos. Esta rubrica
recoge, en definicion del propio quinto Manual, «las transacciones relacionadas con acti-
vos tangibles que puedan utilizarse o necesitarse para la produccion de bienes y servicios,
pero que en si no han sido producidos —por ejemplo, tierras y recursos del subsuelo—, y
las transacciones relacionadas con activos intangibles no producidos —por ejemplo, pa-
tentes, derechos de autor, marcas registradas, concesiones, etc., y arrendamientos u
otros contratos transferibles—. No obstante, en el caso de transacciones de tierras y re-
cursos naturales entre residentes y no residentes, se considera que toda adquisicion/
enajenacion tiene lugar entre unidades residentes, y que el no residente adquiere un acti-
vo financiero frente a una unidad residente hipotética. La Unica excepcion es la compra o
venta de tierras por parte de una embajada, cuando esta operacion entrafia el traspaso
del activo de un territorio econémico a otro. En esos casos, la transaccion se registra
como adquisicidén/enajenacion de activos no financieros no producidos». Adviértase que,
por tanto, en la practica, y puesto que la parte de compraventa de tierras y recursos del
subsuelo aqui recogida es de importancia minima, la denominacién utilizada en los cua-
dros para esta rubrica se refiere solo a la compraventa de los mencionados activos inma-
teriales no producidos.

Para el célculo de la cuenta de capital, la informacion del SDTI se complementa con datos
publicados por el Tesoro sobre las transferencias con la UE y con informacién directa de
la Compania Espafiola de Seguro de Crédito a la Exportacion.

Las transacciones/saldos de inversion directa incluyen todos los que se deriven de ope-
raciones de caracter financiero entre empresas de un mismo grupo, salvo las materializa-
das en instrumentos financieros derivados. Los manuales metodolégicos dan normas muy
precisas para la identificacién del perimetro de las empresas que se han de considerar y
distinguen tres tipos de relaciones dentro del grupo: a) inversor directo-empresa de inver-
sién directa; b) empresa de inversion directa-inversor directo, y c) entre otras afiliadas.
A continuacién se explica cada una de ellas.

Se llama «inversor directo» al que tiene un interés a largo plazo y una influencia significa-
tiva en la gestién de la empresa en la que participa, y «empresa de inversion directa» a la
empresa en la que se materializa dicha participacion. La regla practica que sugiere el
Manual para la identificacion de las relaciones inversor directo-empresa de inversion di-
recta es la del 10 %; es decir, se considera inversor directo al propietario de un 10 % o mas
del capital de una empresa. El 10 % se considera evidencia suficiente de que existe una
relacion de influencia significativa. Las empresas de inversion directa incluyen tanto las
directamente participadas por el inversor directo como las indirectamente participadas a
través de cadenas verticales de propiedad. Las empresas de inversion directa pueden,
a su vez, participar en su inversor directo. La participacién de una empresa de inversion
directa en su inversor directo puede ser superior al 10 % o no. Si es superior, existen dos
relaciones de inversion directa independientes, puesto que dos inversores alcanzan el
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10 % requerido por los manuales. Si la participacion de la empresa de inversion directa en
su inversor directo no llega al 10 %, no existen dos relaciones de inversion directa inde-
pendientes, sino participaciones de una empresa de inversion directa en su inversor direc-
to. Ademas de relaciones verticales, el perimetro de empresas que se encuentran en una
relacion de inversion directa también incluye relaciones horizontales, es decir, entre em-
presas participadas por un mismo inversor pero que no tienen la una en la otra ninguna
participacién o, si la tienen, esta es inferior al 10 % (también denominadas «empresas
hermanas»). Conviene insistir en que, una vez identificado el perimetro de empresas que
mantienen una relacién de inversion directa, todas las transacciones y saldos que puedan
derivarse de operaciones de caracter financiero entre estas se registran en la rdbrica de
Inversién directa (con la excepcion de los derivados financieros).

Antes de describir los componentes de esta rubrica, conviene sefialar, ademas, que la
presentacion de las transacciones, saldos y rentas de inversion directa se realiza, a dife-
rencia de otras rubricas de la BP y de la PIl, de acuerdo con lo que en el Manual del FMI
se denomina «el principio direccional». Esto supone que la rubrica de inversién directa se
ordena, en primer lugar, atendiendo a la direccion o el sentido de la inversion que determi-
na una influencia significativa en la gestién de la empresa participada; en segundo lugar,
al instrumento en el que se materializa —acciones, préstamos, etc.—; vy, en tercer lugar, a
la naturaleza de activos o pasivos de dichos instrumentos, es decir, al caracter acreedor o
deudor del residente.

De forma muy resumida, esto quiere decir que las operaciones y saldos entre una empre-
sa matriz residente en Espana y sus filiales o sucursales en el exterior se registrarian de la
siguiente forma: las financiaciones, de todo tipo, que la matriz residente conceda a sus
filiales o sucursales no residentes se incluirdn dentro de las inversiones espafolas en el
exterior, y sus rentas en ingresos, de forma similar a lo que ocurre con el resto de las ope-
raciones de la cuenta financiera. En cambio, las financiaciones, de todo tipo, que las filia-
les o sucursales no residentes pudieran conceder a su matriz espafola se clasifican como
una menor inversion espanola en el exterior, 0 como un menor ingreso en el caso de las
rentas, en lugar de como una inversién extranjera en Espafia, 0 como un pago de rentas,
como ocurriria de no existir una relaciéon de inversién directa. Esto es asi porque es la
empresa matriz la que tiene una influencia significativa en la gestién de sus filiales y sucur-
sales, y no al contrario. De forma simétrica, las financiaciones concedidas por matrices no
residentes a sus filiales o sucursales residentes se incluirdn en inversiones extranjeras en
Espafia, y sus rentas en pagos, y las financiaciones concedidas por las filiales o sucursa-
les residentes a la matriz no residente se clasifican como una menor inversién extranjera
en Espafia y sus rentas se deduciran de los pagos.

La aplicacioén de este principio, clara en casos como el descrito, se hace mas dificil en los
grupos empresariales con estructuras complejas. Por ejemplo, cuando dos empresas —una
residente en Espafia y otra no residente— mantienen participaciones cruzadas en sus res-
pectivos capitales, superiores, en ambos casos, al 10 %, las financiaciones concedidas por
la empresa residente a la no residente se deben clasificar como inversién espafola en el
exterior, y las financiaciones concedidas por la empresa no residente a la residente deben
incluirse en inversion extranjera en Espafa. Es decir, en este caso, debido a que existen dos
relaciones de influencia significativa, el tratamiento seria el mismo que el utilizado en el resto
de la cuenta financiera.

Las inversiones directas se dividen en acciones, otras formas de participacion, beneficios
reinvertidos, inversiones en inmuebles y financiacion entre empresas relacionadas.
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a) Acciones y otras formas de participacién

En acciones se incluyen las suscripciones y compraventas de acciones, y
también las compras de derechos de suscripcidn por inversores directos.
Aunque, con caracter general, en esta rubrica solo se incluyen participacio-
nes superiores o iguales al 10 %, en determinados casos, como se ha men-
cionado en los primeros parrafos de este epigrafe, las participaciones inferio-
res al 10 % también deben registrarse en la rubrica de inversion directa. Este
es el caso de las participaciones de las empresas de inversién directa en sus
inversores directos o de las participaciones entre otras empresas afiliadas o
empresas hermanas. En el caso de Espafa, las transacciones de participa-
ciones inferiores al 10 % se registran, con caracter general, en la rubrica de
Inversion de cartera de la BP. En los saldos de la Pll, para datos de diciembre
de 2007 y posteriores, estas participaciones estan incluidas en la rubrica de
Inversion directa. No obstante, los importes relacionados no son significati-
vos y el sistema de informacién utilizado permite la identificacién y reclasifi-
cacion de las transacciones asociadas en caso de ser relevantes.

En otras formas de participacion se incluyen la adquisicion y la venta de titu-
los representativos del capital distintos de las acciones, las dotaciones a su-
cursales o establecimientos y, en general, cualquier otra forma de participa-
cién en empresas que no se materialice en acciones. Se incluyen también en
esta rubrica las aportaciones de capital con destino a sociedades en proceso
de constitucion o a cuenta de ampliaciones de capital y las dotaciones para
gastos de funcionamiento de sucursales o establecimientos que carezcan de
fondos propios, cuando tales dotaciones no constituyan préstamo, ni exista
obligacién de reembolso.

La informacion del SDTI se complementa con la del Registro de Inversiones
Exteriores (RIE) del Ministerio de Economia y Competitividad para la estima-
cién de las transacciones de la BP: en primer lugar, para el registro de la in-
version directa del exterior en Espanfa realizada a través de acciones cotiza-
das; en segundo lugar, para capturar operaciones de compensacion
relacionadas con la reestructuracion de grupos multinacionales no residentes
realizadas a través de empresas de tenencia de valores extranjeros (ETVE); y,
en tercer lugar, para la estimacion de los beneficios reinvertidos.

Atendiendo al Real Decreto 664/1999 y a la Orden Ministerial y Resolucion
que lo desarrollan®, los inversores y las empresas participadas residentes
declaran al RIE las operaciones y los saldos relacionados con la participacion
en sociedades, cotizadas o no, sucursales y otras formas de participacion,
asi como la inversion en inmuebles.

Con respecto a los stocks de la Pll, para datos referidos a diciembre de 2004
y posteriores, se utilizan los datos del RIE para la estimacion del stock de las
participaciones en el capital de las empresas no financieras no cotizadas de
la inversién directa. En concreto, los datos utilizados son los declarados al

16 Los procedimientos de declaracion y los impresos correspondientes se detallan en la Orden Ministerial de 28
de mayo de 2001 y en la Resolucién de la Direccién General de Comercio e Inversiones de 21 de febrero de
2002, modificada por la de 3 de abril de 2008.
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Ministerio en las memorias anuales relativas al desarrollo de las inversiones,
espafolas en el exterior y exteriores en Espafa. Las memorias recogen infor-
macion sobre los fondos propios, los resultados, la composicién del acciona-
riado y el valor de cotizacién, en su caso, de las empresas participadas (resi-
dentes o no residentes), asi como del pais de ubicacién y el sector de
actividad de las empresas que realizan (o son objeto de) operaciones de in-
version directa. Ademas, a partir de los datos referidos a diciembre de 2007,
el RIE cubre las participaciones tanto de inversores directos en empresas de
inversion directa (es decir, las superiores al 10 %) como las mutuas o cruza-
das de las empresas de inversion directa en sus inversores directos (inferio-
res al 10 %) y todas las participaciones entre otras afiliadas (incluyendo tam-
bién inferiores al 10 %). Con los datos del RIE, la valoracion de los saldos de
la rubrica de Acciones y otras participaciones directas de los Otros sectores
residentes se realiza de forma coherente con las recomendaciones del Ma-
nual del FMI. Las participaciones en el capital de las empresas cotizadas se
valoran atendiendo a su valor de mercado, mientras que las participaciones
en empresas no cotizadas se valoran teniendo en cuenta los fondos propios
registrados en el pasivo de sus balances.

Es importante resaltar que los datos del RIE estan disponibles con un desfase
temporal que obliga a estimar los stocks de la Pll para los ultimos dos afos a
partir de otras fuentes de informacion. Para ello, se acumulan al ultimo stock
disponible con los datos del RIE las transacciones de la BP ajustadas por las
variaciones de tipo de cambio. También se utilizan las transacciones de la BP
para estimar los datos trimestrales, puesto que los datos del RIE tienen fre-
cuencia anual.

En el caso de las participaciones en el capital de las empresas no finan-
cieras cotizadas, se utilizan como fuente para la Pll los datos declarados
bajo la Circular 2/2001, desde el periodo de referencia de diciembre de
2008, para el que existia una coherencia con los datos del RIE. Esta fuen-
te de informacién, que se explicara con mas detalle en el epigrafe de in-
versiones de cartera, 3.4.4.2, ofrece datos trimestrales actualizados de
los stocks a precios de mercado de acciones cotizadas emitidas por resi-
dentes en poder de no residentes, y viceversa. No obstante, para la dis-
tincién entre inversiones directas y de cartera, esta fuente se complemen-
ta con otras (datos de prensa, datos de participaciones significativas de la
CNMV, de transacciones del SDTI, de la Central de Balances del Banco de
Espana y del RIE).

En el caso del sector de las IFM, las posiciones en acciones y otras participa-
ciones directas también se calculan, tal y como recomiendan los manuales
metodoldgicos, a partir de datos puros de stock. La informacién utilizada es
la que facilitan las entidades de crédito al Banco de Espafa en virtud de la
Circular 4/2004. Esta Circular establece las normas contables que las entida-
des de crédito deben aplicar y los modelos de estados financieros que deben
presentar periddicamente al Banco de Espafa. La Circular entrd en vigor en el
ano 2005, con el objeto de adaptar el régimen contable de las entidades de cré-
dito espafolas al nuevo entorno contable derivado de la adopcién por parte de
la Unién Europea de las Normas Internacionales de Informacién Financiera
(NIIF o IFRS, en sus siglas inglesas).

BANCO DE ESPANA 72 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



A partir de esta informacién, los saldos de la PIl sobre participaciones en el
capital correspondientes al sector de las IFM se valoran, en el caso de las
inversiones de Espafa en el exterior, atendiendo al valor razonable de las in-
versiones, criterio basico de las NIIF que constituye una buena aproximacién

I'”. En el caso de las inver-

al valor de mercado exigido por el Manual del FM
siones del exterior en Espafa, las posiciones en acciones cotizadas se valo-
ran atendiendo al valor de capitalizacion bursatil o, lo que es lo mismo, aten-
diendo a su precio de mercado, y las posiciones en acciones no cotizadas,
teniendo en cuenta los fondos propios que figuran en el pasivo del balance

de las entidades participadas.

En el caso de las rentas correspondientes a este componente, que compren-
de tanto los dividendos distribuidos como los beneficios reinvertidos, es im-
portante resaltar que en la cuenta de rentas deben incluirse solo las que se
deriven de la actividad habitual de la empresa de inversion directa, excluyen-
do las que procedan de resultados extraordinarios. Estos, cuando son distri-
buidos, se incluyen como operaciones de desinversion en la cuenta financie-
ra de la BP, y, cuando se reinvierten, no se consideran transacciones y, por
tanto, se tratan como otros cambios en el valor de los activos y pasivos finan-
cieros y se suman en los saldos de la PII.

Con la excepcidn de los beneficios reinvertidos, la fuente de informacién uti-
lizada para las rentas de inversion directa es el SDTI, por lo que estas rentas
se registran, en general, cuando se pagan. Las particularidades y fuentes de
informacion de los beneficios reinvertidos se describen con mas detalle a
continuacion.

b) Beneficios reinvertidos

Los beneficios reinvertidos que se deriven de la actividad habitual de las em-
presas participadas se incluyen, siguiendo el principio de partida doble, como
rentas y como transacciones de capital de inversion directa, dando lugar a su
vez a una variacion del stock correspondiente en la PIl. Por el contrario, los
restantes beneficios reinvertidos se computan en la Pll, pero no se tratan
como transacciones, sino como otros cambios en el valor de los activos y
pasivos financieros. En el caso de la inversion directa de Espafia en el exterior,
los beneficios (pérdidas) no distribuidos dan lugar a un aumento (disminucién)
de dicha inversion y a un cobro (cobro negativo) de rentas de inversion directa.
De forma similar, dichas transacciones se registran en la inversion directa del
exterior en Espafa y en las rentas relacionadas. Se incluye la participacion
del inversor directo —en proporcién a su participacién directa en el capital
social— en los beneficios o pérdidas que las filiales o empresas asociadas no
hayan distribuido como dividendos y las utilidades de las sucursales que
no se hayan remitido al inversor directo. Es preciso sefialar que los beneficios
reinvertidos son un componente estandar de la BP, pero no lo son de la PIl. En
el caso de la Pll, los métodos recomendados para la valoracién de la rubrica
de Acciones y otras participaciones directas suponen la consideracion del

17 El valor razonable se define como el importe por el que puede ser adquirido un activo o liquidado un pasivo
entre partes interesadas y debidamente informadas que realizan una transaccion en condiciones de indepen-
dencia mutua. La sexta edicién del Manual de Balanza de Pagos y de Posicion de Inversion Internacional reco-
noce explicitamente el valor razonable como criterio de valoracién en ausencia del valor de mercado.
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componente de los beneficios reinvertidos de los recursos propios de las em-
presas de inversion directa y, por tanto, no se presentan por separado.

La estimacion de los beneficios reinvertidos se incorpora en la BP a partir de
los datos de referencia del afo 1995. Hasta los datos del afio 2006, el proce-
dimiento aplicado a las inversiones directas de Espafia en el exterior y del
exterior en Espana diferia por la distinta disponibilidad de fuentes de informa-
cion. Para los datos del afio 2007 y posteriores, gracias a la incorporacion de
la informacion facilitada por el RIE'®, ha sido posible armonizar el procedi-
miento para las dos vertientes de la inversion directa. Dicho procedimiento se
basa, tanto en las inversiones de Espafia en el exterior como en las del exte-
rior en Espafa, en el célculo de ratios de los beneficios reinvertidos sobre los
stocks de participaciones en el capital de la PIl. Para el calculo de estas ratios
se tienen en cuenta datos contables de resultados (totales, ordinarios y dis-
tribuidos) de la fuente RIE y de la Central de Balances y los cobros o pagos
exteriores declarados en concepto de dividendos, procedentes de la fuente
SDTI. Se realiza una investigacion de las operaciones mas importantes de
resultados distribuidos para, siguiendo las recomendaciones metodoldgicas,
registrar en la cuenta corriente —como rentas— solo aquellos que se deriven
del resultado de la actividad habitual de las empresas. Ademas, los resulta-
dos totales de la fuente RIE se ajustan aplicando los pesos del resultado or-
dinario neto sobre el resultado total de las empresas colaboradoras de la
Central de Balances. Una vez excluidos los resultados que no corresponden
a la actividad habitual de las empresas participadas, se procede a calcular las
ratios sobre el stock, teniendo en cuenta el sector institucional de la empresa
residente; asi, se obtienen ratios distintas para los Otros sectores residentes
y para el Sector crediticio. En el caso de las inversiones de Espafa en el ex-
terior, ademas, se calculan de forma separada las ratios correspondientes a
los principales paises y areas de contrapartida. Por ultimo, cabe mencionar
que, debido al momento en el que se dispone de la informacién completa del
RIE, es necesario estimar los niveles de resultados, totales y distribuidos,
correspondientes a los dos Ultimos anos. Para calcular estas estimaciones se
realiza una proyeccion de los resultados ordinarios del RIE, que se comple-
menta con la informaciéon contemporanea que se encuentre disponible en las
bases de datos de la Central de Balances (procedente de sus propios cues-
tionarios o de los datos que se obtienen de los Registros Mercantiles). Final-
mente, los resultados obtenidos se contrastan con la evolucién de diversos
indicadores macroecondémicos acerca de la rentabilidad de las empresas.

c) Inversiones en inmuebles

Este apartado comprende la adquisicién de la propiedad, u otros derechos
reales, sobre bienes inmuebles, incluida la adquisiciéon de cuotas proindivisas
de dichos bienes inmuebles para su disfrute a tiempo parcial, y la adquisicion de
inmuebles mediante leasing financiero.

Para la estimacién de los stocks de inversiones en inmuebles se utiliza un
procedimiento de acumulacion de flujos corregido de variaciones de tipo de

18 En el epigrafe 3.4.4.1, dedicado a la inversion directa, se da una explicacion detallada de esta fuente de infor-
macion.
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cambio. Si bien es cierto que la inversién en inmuebles también se declara al
RIE, los umbrales minimos establecidos por el Ministerio para la declaracion
obligatoria de este tipo de inversiones son lo suficientemente elevados como
para que la pérdida de informacion asociada desaconseje su utilizacion en la
estimaciéon de este componente. Por este motivo, en el caso de la inversion
en inmuebles, tanto las transacciones de la BP como los saldos de la Pll se
calculan a partir de la informacién obtenida del SDTI.

La fuente de informacion utilizada para la estimacién de las rentas derivadas
de la propiedad de inmuebles es el SDTI.

d) Financiacion entre empresas relacionadas

Esta rubrica incluye, en general, las operaciones de préstamo (y las materia-
lizadas en otros instrumentos representativos de deuda) entre las empresas
matrices y sus filiales o sociedades participadas y entre filiales de un mismo
grupo, siempre que no se trate de intermediarios financieros (salvo empresas
de seguros y fondos de pensiones. La deuda entre intermediarios financieros
se incluye, de acuerdo con lo indicado en el Manual de Balanza de Pagos del
FMI, dentro de Otra inversion, o de inversién de cartera, aunque se trate de
operaciones entre matrices y filiales o entre empresas hermanas.

En concreto, figuran dentro de este epigrafe los préstamos concedidos por
las empresas matrices a sus filiales y empresas participadas, y los anticipos
reintegrables concedidos a sucursales o establecimientos, menos los présta-
mos en sentido inverso, es decir, los concedidos por las sucursales o filiales
a sus propios inversores directos, que, como se acaba de explicar, se restan
de los anteriores. También se incluyen los préstamos concedidos entre em-
presas de un mismo grupo, aunque no se trate de préstamos directos de las
matrices a sus filiales, o viceversa. De acuerdo con lo indicado en el quinto
Manual, los préstamos concedidos por empresas residentes filiales de una
empresa no residente a otras empresas no residentes del grupo, distintas de
la matriz, se incluyen en inversion directa espafola en el exterior, mientras
que los importes recibidos por empresas residentes filiales de una empresa
no residente, como consecuencia de préstamos concedidos por otras filiales no
residentes, se incluyen en inversion directa extranjera en Espana. En la cuen-
ta de rentas las anotaciones se hacen de forma también coherente con el
«principio direccional», de manera que, por ejemplo, los intereses que una
matriz no residente pague a una filial residente, en lugar de registrarse como
ingresos, se restan de los pagos de rentas de inversion directa. En los prés-
tamos entre empresas filiales de un mismo grupo, los intereses cobrados
(pagados) por residentes (a no residentes) por préstamos concedidos a (reci-
bidos de) no residentes se registran como ingresos (pagos).

Ademas de las financiaciones en forma de préstamos entre los inversores
directos y sus filiales o sucursales, se incluyen, dentro de este epigrafe, las
variaciones de los saldos de las cuentas interempresas, es decir, de las cuen-
tas entre sociedades filiales y matrices, o entre empresas del grupo, en las
que se liquidan transacciones mutuas, o transacciones del grupo empresarial
con terceros. Dichas transacciones dan lugar a variaciones de saldo de las
cuentas interempresas, que constituyen un crédito concedido o recibido de
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3.4.4.2

Inversiones de cartera
y sus rentas, excluido
el Banco de Espafia

la empresa matriz, o de la empresa del grupo que gestiona la tesoreria. Este
crédito debe ser incluido dentro de la financiacién entre empresas relaciona-
das, inversion extranjera en Espafia, cuando la sociedad residente es una fi-
lial o sucursal de matriz no residente, y en inversién espafola en el exterior
cuando la sociedad residente es un inversor directo.

Respecto a la deuda entre empresas del grupo instrumentada en valores de
renta fija, aunque es mas dificil de captar, se clasifica en inversion directa en
los casos relevantes.

Finalmente, se excluyen de esta rubrica los préstamos concedidos a sus in-
versores directos residentes por sociedades instrumentales establecidas en
paises que tienen la consideracion de paraisos fiscales. Estos préstamos se
incluyen en la rdbrica Otra inversion.

Para la estimacion de las operaciones de la cuenta financiera de la BP, los
saldos de la Pll y las rentas relacionados con la financiacién entre empresas
relacionadas, se utilizan los datos del SDTI y la informacion contable-admi-
nistrativa declarada acerca de préstamos exteriores bajo la Circular 6/2000.
A partir de estas dos fuentes de informacién, el Banco de Espafia mantiene un
registro de los préstamos exteriores recibidos y/o concedidos por sectores
residentes no crediticios que contiene informacion muy detallada (plazo, mo-
neda, pais de contrapartida, relaciéon entre prestatario y prestamista, etc.) y
los correspondientes stocks'®. La informacion detallada de este registro es
fundamental para la identificacion de los préstamos entre empresas herma-
nas y para la correcta clasificacion de las transacciones y posiciones aten-
diendo al principio direccional exigido por los manuales.

Finalmente, en el ambito de la inversion directa cabe resaltar que la asigna-
cion por CNAE, que se ofrece en esta monografia en el capitulo 2, se obtiene
también a partir del NIF, con una base de datos que lo relaciona con el sector
de actividad economica y que se nutre de la informacién de la Central de
Balances del Banco de Espafia, del Directorio Central de Empresas —DIRCE—
del INE, del registro de entidades del Banco de Espafa y de la informacion
disponible sobre las empresas que declaran directamente sus operaciones
con el exterior.

Las inversiones de cartera se desagregan en acciones y participaciones en fondos de inversion,

bonos y obligaciones, e instrumentos del mercado monetario. Las operaciones se registran por

el precio efectivo pagado o cobrado, descontadas las comisiones y gastos; los stocks se regis-

tran a precios de mercado de fin de periodo, y las rentas, por el principio del devengo.

a)

Acciones y fondos de inversion

Se incluyen las acciones y derechos de suscripcion que no constituyan inver-
sion directa, y las participaciones en fondos de inversion. Se excluyen las
acciones preferentes que no tienen cardacter participativo, y que se incluyen
en bonos y obligaciones.

19 Una descripcion detallada del registro de préstamos puede verse en las notas del Boletin Estadistico de octu-
bre de 1995 y en el Boletin Econdmico de septiembre del mismo afio.
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Respecto a las rentas, que deben registrarse segun el principio del devengo,
incluyen los dividendos distribuidos por sociedades que no deban ser inclui-
dos en inversiones directas, las rentas distribuidas por los fondos de inver-
sion y sus beneficios reinvertidos (es decir, los incrementos del valor de las
participaciones en fondos de inversién que proceden de rentas obtenidas por
estos). En la practica, no obstante, en la BP espafiola no se incluyen como
rentas los beneficios reinvertidos generados por participaciones en fondos
de inversion.

b) Bonos y obligaciones, e instrumentos del mercado monetario

Las operaciones, saldos y rentas correspondientes a valores representativos
de empréstitos se presentan divididos entre bonos y obligaciones, por una
parte —en lineas generales, titulos emitidos con vencimiento inicial a mas de
un aflo—, e instrumentos del mercado monetario, por otra —en su mayoria,
titulos emitidos con vencimiento inicial de un afio 0 menos, si bien se incluyen
las letras del Tesoro a dieciocho meses—. Los valores emitidos con venci-
miento superior a un afo se clasifican siempre como bonos y obligaciones,
aunque su vencimiento residual, en el periodo al que se refieran los datos,
sea menor de un afio.

Se incluye cualquier tipo de valores representativos de empréstitos, con la
Unica condicion de que sean negociables en mercados espafoles o extranje-
ros. Por el contrario, las inversiones en valores representativos de emprésti-
tos que no sean negociables se recogen dentro de Otra inversién. No obstan-
te, conviene sefalar que algunas emisiones, como las de euronotas y papel
comercial, reuinen caracteristicas de negociabilidad que determinan su inclu-
sion en la rubrica de Inversion de cartera, aunque no se negocien en merca-
dos organizados y se pongan en circulacion mediante colocaciones privadas.

La asignacion de estas operaciones, los saldos y sus respectivas rentas al
sector institucional correspondiente se realiza en funcién del residente emisor
en el caso de los pasivos, y del residente que suscribe o compra los valores en
el caso de los activos. Es importante resaltar que, en numerosas ocasiones, la
financiacién obtenida por las entidades de crédito espafolas en renta fija
adquirida por no residentes se canaliza a través de fondos de titulizacién o de
emisiones de bonos por parte de filiales de las IFM, siendo, en ambos casos,
los emisores clasificados institucionalmente en el sector Otros sectores resi-
dentes (OSR), con independencia de que sean Unicamente vehiculos de fi-
nanciacion, siendo el destino final las IFM.

No se registran en esta rubrica los valores, ni sus rentas, cuando su tenencia
es fruto de adquisiciones y cesiones temporales o de préstamos de valores
con intercambio de efectivo. Este tipo de transacciones, posiciones y sus
rentas se incluyen en Otra inversidn, dentro del sector residente que efectiua
la operacion, con independencia del emisor de los titulos, dentro de las rubri-
cas de activos —adquisiciones por residentes— o de pasivos —cesiones por
residentes—. Se tratan, por tanto, como préstamos con garantia. Por el con-
trario, no se registra ninguna cantidad, ni en Inversién de cartera ni en Otra
inversién, cuando los préstamos de valores se realizan sin intercambio de
efectivo.
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3.4.4.3 Otra inversion
y sus rentas, excluido
el Banco de Espana

La principal fuente de informacion utilizada en el calculo de la inversion de
cartera en la cuenta financiera de la BP y en la Pl es el sistema de informa-
cién sobre valores negociables, cuyas normas estan contenidas en la Circular
2/2001 del Banco de Espafa. Los sujetos obligados a declarar segun esta
Circular son, por un lado, las entidades residentes depositarias de valores vy,
por otro, los tenedores residentes de valores depositados en entidades no
residentes. Las entidades depositarias residentes deben facilitar informacion
mensual, valor a valor, de las operaciones y saldos de valores negociables que
realicen con no residentes, en su nombre o por cuenta de su clientela. Los
tenedores de valores depositados en el exterior también tienen que declarar
las operaciones y los saldos mensualmente, valor a valor. En ambos casos, tal
como recomiendan los manuales metodoldgicos, los stocks se declaran valo-
rados a precios de mercado de fin de mes. Con el fin de recoger las emisiones
de residentes en el exterior, la informacién de la Circular 2/2001 es comple-
mentada con la del total de estas emisiones de las siguientes fuentes de infor-
macién: Boletin Oficial del Registro Mercantil y memorias de las empresas
depositadas en el mismo; informacién obtenida directamente del Tesoro Pu-
blico y de las Comunidades Auténomas; boletines oficiales de las Comunida-
des Auténomas, en el caso de las Corporaciones Locales; estados contables
declarados al Banco de Espana bajo la Circular 4/2004, en el caso de valores
emitidos por las IFM, vy, finalmente, emisiones en el exterior declaradas direc-
tamente por los emisores del sector OSR bajo la Circular 6/2000. La adquisi-
cién de estos valores por parte de los inversores residentes, que debe restarse
del total de las emisiones, queda cubierta por la Circular 2/2001.

Por lo que se refiere a las rentas de los instrumentos de deuda, se viene apli-
cando el principio del devengo desde 1993 a los pagos por rentas de inver-
sién a no residentes derivados de los intereses de los bonos y obligaciones
emitidos por las Administraciones Publicas espafiolas, y desde 2005 al resto
de rentas por intereses de inversion de cartera. Para ello, la informacion de
stocks de la PIl se combina con informacién de las caracteristicas de las
emisiones valor a valor, o con informacién de las cuentas de resultados de
los emisores, en el caso de los pasivos, y con una media de los tipos de mer-
cado mas representativos en el caso de los activos.

Con esta denominacion se recogen, por exclusion, los activos y pasivos financieros, fren-
te a no residentes, no contabilizados como inversiones directas o de cartera, derivados
financieros o reservas. Esta constituida, fundamentalmente, por los préstamos y depdsi-
tos; los créditos comerciales con vencimiento superior a un afo, concedidos directamen-
te por el proveedor al comprador; las operaciones de leasing financiero sobre mercancias,
y las cesiones y adquisiciones temporales entre residentes y no residentes de valores,
bien sea mediante operaciones repo, o a través de préstamos de valores con intercambio
de efectivo. Estas operaciones temporales, a los efectos de la BP y de la Pll, se conside-
ran préstamos o depdsitos con la garantia del valor cedido. Ademas, se incluyen como
préstamos los créditos de ayuda al desarrollo —créditos FAD— otorgados por el Estado a
otros paises para financiar la adquisicidn a residentes de bienes y servicios.

En cuanto a la separacion entre préstamos y depdsitos, en el lado del pasivo se hace de
acuerdo con el sector de la entidad residente: depdsitos en el caso de las IFM y préstamos
en el resto. En el lado del activo, las operaciones y los saldos frente a no residentes que
no sean entidades crediticias se clasifican como préstamos, y los que se realizan frente a
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entidades de crédito no residentes se clasifican como depdsitos. Unicamente en el caso
de las operaciones temporales con valores de los OSR no se dispone de informacién
sobre la contrapartida y se asume que son realizadas en su totalidad con entidades de
crédito no residentes, por lo que se consideran depdsitos.

La asignacion a otra inversion o a inversiones de cartera de algunos instrumentos finan-
cieros no es siempre inequivoca, y encierra, inevitablemente, algun componente de dis-
crecionalidad. En principio, se asigna a esta rdbrica cualquier activo, o pasivo, que se
instrumente mediante un contrato privado, o mediante la emisidn de valores representati-
vos de empréstitos que no sean negociables. Recuérdese, no obstante, que algunas de
estas emisiones, tales como emisiones privadas de pagarés, papel comercial, euronotas,
etc., por sus caracteristicas de negociabilidad, se contabilizan como inversiones de car-
tera, incluso aunque no coticen en mercados organizados.

También se registran en esta rubrica, en el epigrafe de otros activos, las cuotas con carac-
ter de participacién de Espafa en organismos internacionales y, para datos referidos a
2002 y periodos posteriores, una estimacion del importe neto de los billetes denominados
en euros que han sido adquiridos por residentes a no residentes como consecuencia,
fundamentalmente, de pagos de servicios turisticos realizados por los viajeros. Por ultimo,
en el componente de otros activos se incluyen, ademas, las reservas técnicas de seguros
constituidas en instituciones no residentes. El epigrafe Otros pasivos recoge los depdsitos
por reaseguros con no residentes. Es preciso sefialar que las reservas técnicas, en el caso
de la BP, se recogen solo parcialmente.

En la cuenta financiera de la BP y en las rentas correspondientes, la fuente de informacion
principalmente utilizada para esta rdbrica es el SDTI, complementada, en primer lugar, con
los datos de préstamos de la Circular 6/2000 para la distincién entre otra inversion e inver-
siones directas y de cartera. Hay que mencionar que las cifras obtenidas de esta segunda
fuente incluyen los préstamos entre empresas en todos los casos y las emisiones de los
sectores residentes no financieros en el exterior. El registro aporta la informacion para
distribuir, correctamente, estas operaciones y saldos entre inversiones directas —présta-
mos matriz/filial, filial/matriz y préstamos entre empresas indirectamente relacionadas—,
inversiones de cartera —emisiones privadas que se consideran negociables, como las
euronotas— y otra inversion —los demas préstamos—. En segundo lugar, se utilizan los
estados contables de las entidades de crédito para la distincion entre depdsitos a la vista
activos y pasivos. Por otro lado, la informacion del SDTI se complementa con datos de
Iberclear sobre pagos de cupdn de titulos de deuda publica espafola cedidos o adquiri-
dos temporalmente por no residentes para estimar adecuadamente las rentas de las ope-
raciones con pacto de recompra.

En la PIl, los préstamos y depdsitos (incluidas operaciones temporales con valores) de las
IFM se han obtenido directamente de los estados financieros de las entidades de crédito,
mientras que los correspondientes a otros sectores residentes se han obtenido del regis-
tro de préstamos del Banco de Espaia (véase el epigrafe 3.4.4.1 para una referencia mas
concreta a este registro), afadiéndose el saldo de la cuenta entre el Tesoro Publico espa-
fol y la UE. Por su parte, los datos de los depésitos entre entidades de crédito provienen,
también, de los estados contables de las propias entidades crediticias, y los de los otros
sectores residentes proceden, hasta 1993 inclusive, del Banco de Pagos Internacionales,
y, a partir de esa fecha, se han obtenido por acumulacién de operaciones de la BP a ese
saldo inicial de 1993, corrigiéndose del efecto valoracion de tipo de cambio los depdsitos
denominados en moneda extranjera.
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3.4.4.4

Instrumentos
financieros derivados,
excluido el Banco

de Espana

El FMI revisd en 1997 las directrices del quinto Manual de Balanza de Pagos sobre el tra-
tamiento de los instrumentos financieros derivados, en su publicacién Medicidon estadisti-
ca de los instrumentos financieros derivados®. El cambio méas importante, con respecto a
las recomendaciones iniciales, consistié en aclarar que todo instrumento financiero deri-
vado que pueda valorarse, porque exista un precio de mercado para el activo subyacente,
debe incluirse en la cuenta financiera, independientemente de que se negocie, 0 no, en
mercados organizados, e independientemente de cudl sea el activo subyacente. El Ma-
nual, en la redaccién que ha sido revisada, recomendaba incluir en la cuenta corriente de
la BP, como rentas, los derivados cuyo activo subyacente fueran tipos de interés, y ade-
mas excluia de la cuenta financiera determinados derivados que no se negociaran en
mercados organizados. Ademas, el FMI decidié clasificar los instrumentos financieros de-
rivados en una cuenta independiente, en lugar de incluirlos dentro de la de inversion de
cartera, como un componente mas.

No obstante, el FMI reconoce las dificultades practicas de sus recomendaciones. En con-
creto, en sistemas de informacion como el espafol sigue planteando problemas la separa-
cion del precio del derivado y del activo subyacente, cuando la ejecucion del contrato tiene
lugar con entrega del subyacente. Asimismo, la clasificacion de las transacciones con de-
rivados, dentro de los activos o pasivos, es dificil, no solo desde el punto de vista practico,
sino también conceptualmente, dado que determinados instrumentos pasan de una a otra
categoria, en funcién de la cotizacién del activo subyacente. De hecho, este problema ha
llevado al Banco Central Europeo a decidir que, en la BP de la Unidon Econémica y Mone-
taria, los instrumentos derivados se contabilicen como un neto de variacion de pasivos
menos variacion de activos, tal y como se presentan en esta publicacion. No obstante, en
la Pll se han podido obtener, de las fuentes de informacion mencionadas, datos de stocks
de activos y pasivos de derivados financieros por separado, que asi se presentan en los
cuadros correspondientes, aunque, por las caracteristicas de determinados instrumentos
(en particular, los no negociados en mercados organizados), y por su dificil valoracion en
términos brutos, los datos en términos netos ofrecen una mayor fiabilidad.

En los datos de esta publicacion se han incluido: las opciones emitidas a la medida o en
mercados organizados, los futuros financieros emitidos en mercados organizados o a la
medida, los warrants, ya sean sobre acciones o sobre valores representativos de emprés-
titos, las compraventas de divisas a plazo, los acuerdos de tipos de interés futuro —FRA—,
las permutas financieras de moneda o de tipos de interés y cualquier otra permuta finan-
ciera o swap, sea sobre indices o sobre cualquier otra clase de activos.

De acuerdo con la metodologia recomendada por el FMI, las transacciones con opciones
a la medida se estan registrando por el importe de la prima, excluidas las comisiones y
gastos, aunque es dificil, en ocasiones, diferenciar ambos conceptos. En tales casos, se
pueden estar incluyendo las comisiones como parte del precio de las opciones. Al venci-
miento, si la opcidn expira sin ejercerse, no se realiza ninguna anotacion en esta rubrica.
Sila opcion se ejerce y se liquida por diferencias, se registra el importe pagado o cobrado;
y, si se ejerce con compra o venta del instrumento subyacente, la diferencia entre el precio
de ejercicio y el precio de mercado del activo subyacente se incluye en derivados, y la
compra o la venta del instrumento subyacente se registra, por el precio de mercado, en
la rabrica en la que se incluyen las transacciones con dicho instrumento —por ejemplo,
bonos y obligaciones, instrumentos del mercado monetario, etc. —. Dada su complejidad,
el tratamiento de este Ultimo caso puede no ser siempre correcto.

20 FMI, Departamento de Estadistica, noviembre de 1997.
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3.4.4.5 Cuenta financiera
de la BPy PIl del
Banco de Espanfa

Las inversiones en los mercados organizados de opciones y futuros financieros se registran
por el importe de la prima mas (o menos) los sucesivos pagos que reflejen beneficio (o pérdi-
da), excluyendo el depdsito que se efectia como garantia de la operacién, que se incluye en
Otra inversion. Las transacciones en warrants se registran por el importe pagado o cobrado,
y en la liquidacion se procede de la misma forma que se ha indicado para las opciones a la
medida. Las compraventas de monedas a plazo (los FRA), las permutas financieras de mo-
nedas o de intereses y los swaps se registran por la diferencia de los importes cobrados y
pagados. No obstante, cuando estos instrumentos estan asociados a otra transaccion, pue-
den estarse registrando incorrectamente dentro de la rubrica correspondiente a dicha tran-
saccion, dadas las dificultades practicas para diferenciarlos. Los stocks en general se va-
loran, como siempre, a precios de mercado de fin de periodo.

La fuente de informacion es el SDTI para las transacciones en derivados financieros. Para
los stocks, por el momento, solo se dispone de informacion desde diciembre de 2006 y
para los sectores de las IFM (el mas significativo) y de las AAPP. En el caso de las IFM,
los stocks proceden de un estado contable establecido en la Circular 4/2004 del Banco
de Espafia, que recoge los derivados financieros y de crédito a precios de mercado. En
el caso de las AAPP, la fuente de informacion para la Pll son los datos facilitados por el
Tesoro Publico.

La cuenta financiera de la BP y la Pll del Banco de Espanfa registran las variaciones y los
stocks de sus activos y pasivos exteriores, desglosados entre la variacion de las reservas,
la variacién de los activos del Banco de Espafa frente al Eurosistema y la variaciéon de sus
otros activos y pasivos exteriores. Los principios metodoldgicos que se aplican a las ren-
tas de estos activos y pasivos son los mismos que los aplicados en el caso del resto de
los sectores.

Desde la creacion de la UEM, en enero de 1999, las reservas de sus paises miembros se
definen como los activos liquidos en moneda extranjera que sus bancos centrales nacio-
nales mantienen frente a residentes de paises distintos de la UEM. No incluyen, por tanto,
ningun tipo de activos en euros, ni los activos en moneda extranjera que se mantengan
frente a residentes de paises de la UEM. Desde enero de 2000, en esta rubrica se siguen
las directrices publicadas por el FMI en el documento Data Template on International
Reserves and Foreign Currency Liquidity, Operational Guidelines, que constituye la refe-
rencia obligada para el lector interesado en un detalle pormenorizado sobre esta rubrica.
El Banco de Espana publica toda la informacion requerida por el FMI en dicho documento,
tanto sobre las reservas propiamente dichas como sobre la liquidez general en moneda
extranjera del Banco de Espafia y del Tesoro Publico, y los pasivos que constituyan dre-
najes predeterminados o contingentes a corto plazo de esa liquidez. Los datos completos
se encuentran en el sitio web del Banco de Espafa, en la seccién de Estadisticas, en el
apartado de Reservas Internacionales y Deuda Externa. Estos datos son coherentes con
los de la rubrica de reservas en la Pll y, para todos los componentes de las reservas, estan
valorados, desde diciembre de 1998, a precios de mercado.

Los activos netos del Banco de Espania frente al Eurosistema recogen el saldo de los acti-
vos mantenidos por esta institucion frente al conjunto formado por el Banco Central Europeo
y los bancos centrales de los otros paises de la UEM. Sus principales variaciones son las
producidas por la liquidacién de las operaciones trasfronterizas entre residentes y no re-
sidentes a través del sistema TARGET, en las que, como a continuacién se explica, el
Banco de Espana y el resto del Eurosistema aparecen interpuestos entre los residentes y
no residentes titulares finales de la operacién. Adicionalmente, desde enero de 1999 inclu-
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yen las variaciones de los activos del Banco de Espafa frente al BCE, como consecuencia
de la transferencia de reservas y sus actualizaciones. Desbordaria el marco de esta Nota
metodoldgica un analisis pormenorizado y riguroso del funcionamiento de TARGET. No
obstante, para los lectores no familiarizados con ese sistema de liquidacion, puede ser util
una breve exposicién esquematica de su funcionamiento. Si un importador residente es-
pafiol ha de hacer un pago a un residente de Francia, el Banco de Espafna adeuda la
cuenta que tiene con él el banco espafiol del importador —que, obviamente, habra adeu-
dado, a su vez, la cuenta de su cliente— y abona la cuenta que tiene con el Eurosistema,
que a su vez abona la cuenta del Banco de Francia frente al Eurosistema. El Banco de
Francia abonara la cuenta del banco francés en el que, a su vez, tenga su cuenta el clien-
te vendedor destinatario final de los fondos. Como resultado de la operacion, hay una
variacion del saldo de la cuenta de un banco espanol con el Banco de Espafia —ademas
de la operacion de dicho banco con su cliente— y una operacion del Banco de Espafa
con el Eurosistema —aparte de las operaciones entre residentes franceses—.

En la BP de Espafa no aparece la operacioén entre el Banco de Espafay el banco espariol,
ni la de este con su cliente, al ser operaciones entre residentes (tampoco tienen reflejo en
la Pll los correspondientes stocks). La anotacion por partida doble es un pago por impor-
tacion, y un cobro por disminucién del saldo de la cuenta del Banco de Espafa con el
Eurosistema (que se reflejard en una variacién de los stocks de otra inversién del Banco
de Espania en la PIl). Aunque en la practica la operativa es mas compleja, el resultado final
es el mismo a los efectos de la anotacién contable en la BP y en la Pll. Dada la importan-
cia cuantitativa de las operaciones trasfronterizas entre residentes y no residentes liquida-
das a través de TARGET, no es preciso insistir en su relevancia. Conviene resaltar, sin
embargo, que, desde un punto de vista analitico, tal relevancia va mas alla de la mera
importancia cuantitativa de la rubrica.

Adviértase que, pese a su denominacion genérica de «Activos netos frente al Eurosiste-
ma», esta cuenta, que es en realidad una cuenta mutua, puede tener un saldo positivo
—acreedor— o negativo —deudor— en distintos momentos del tiempo. Puesto que la BP
recoge las operaciones, es decir, la variacion de los saldos de esta cuenta, el signo que
estas operaciones han de recibir en la BP depende de la convencién contable que se use
al respecto, pero es independiente de que, en un momento dado, su saldo sea positivo o
negativo. En las notas a pie de cuadro del capitulo 4 se especifica la convencion contable
utilizada: un aumento del saldo activo neto de esta cuenta —aumento del valor absoluto
de su saldo, si es acreedor; disminuciéon del valor absoluto de su saldo, si es deudor;
cambio desde una posicion deudora a una acreedora— se registra en los cuadros del
capitulo 4 con signo negativo. Una disminucién del saldo activo neto —disminucion del valor
absoluto de su saldo, si es acreedor; aumento del valor absoluto de su saldo, si es deudor;
cambio desde una posicion acreedora a una deudora— se registra en los cuadros del
capitulo 4 con signo positivo. En los cuadros 4.1.9y 4.2.9, en los que se ha optado por la
presentacién estandar del FMI, la variacion del saldo de esta cuenta aparece en la rubrica
de Otras inversiones de Espafa en el exterior, o de Otras inversiones del exterior en Espana,
segun haya sido el saldo, a fin de trimestre, acreedor o deudor, respectivamente.

Los otros activos netos recogen la variacion neta de los otros pasivos y activos del Banco
de Espafa no incluidos en las dos rubricas anteriores. Como se sefialaba antes, en los
cuadros resumen del capitulo 4 (4.1.1, 4.1.2, 4.2.1 y 4.2.2) se han medido como la varia-
cién de los pasivos menos la de los activos. En los cuadros 4.1.9y 4.2.9, los activos apa-
recen, bien en Otras inversiones de Espafa en el exterior, bien, desde 2002, en Inversio-
nes de cartera; y los pasivos, en Otras inversiones del exterior en Espafa. Los activos
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3.5 Estructura
y contenido
de los cuadros de
los capitulos 4y 5

recogen aquellas inversiones del Banco de Espafia —distintos de la cuenta con el Euro-
sistema— que, por su naturaleza, no pueden considerarse reservas. Conviene advertir de
que se incluyen aqui la contribucion del Banco de Espafa al capital del BCE, realizada en
1998, y sus sucesivas actualizaciones. Los pasivos incluyen también algunos pasivos
exteriores del Banco de Espafia de importancia igualmente menor, y los pasivos que el
FMI denomina «pasivos ligados a las reservas», donde se recogen aquellas operaciones
de toma de financiacion por las autoridades monetarias que generan, a su vez, variacio-
nes en las reservas. Cabe citar los swaps y la financiacion obtenida por operaciones de
cesion temporal de activos. También se incluyen en los otros activos netos las cifras de deri-
vados financieros que no forman parte de las reservas, que se presentan en los cuadros
4.1.9y 4.2.9 como un neto de variacién de los pasivos menos la de los activos.

Los cuadros de los capitulos 4 y 5 se han estructurado de acuerdo con el esquema de
balanzas, subalanzas y rubricas de los componentes normalizados del quinto Manual
del FMI.

En el indice general, con el que se inicia esta publicacién, aparece la relacién detallada de
los cuadros. Los datos, en forma de serie temporal, se pueden consultar en los ficheros
CSV que acompafan a los cuadros de los capitulos 4 y 5 en la version electrénica de esta
publicacién, disponible en el sitio web del Banco de Espana.

Los cuadros que comienzan por 4.1 recogen los datos de BP de 2011, y los que comien-
zan por 4.2, los de 2010 revisados. En ambos casos —2011 y 2010— se incluye el mismo
numero de cuadros, con idéntico contenido y numeracion; salvo el cuadro 4.1.11, que
recoge el desglose geografico de la inversion directa para el periodo 2004-2011. El primer
cuadro recoge los datos anuales de las rubricas mas esenciales de las cuentas corrientes,
de capital y financiera, mientras que en los demas se ofrece, para cada rubrica, junto con
los datos anuales, la estimacién de su distribucién trimestral en cada uno de los dos afos.
Los dos primeros cuadros son un resumen de las rubricas principales, y el resto contiene
los datos desagregados, con mayor detalle. Las diferentes rubricas en las que se han
desglosado las operaciones de la cuenta financiera se recogen en dos cuadros con infor-
macién similar, pero con presentaciones alternativas. Finalmente, los cuadros 4.1.10 y
4.2.10 recogen estimaciones de las principales rubricas de la BP para un conjunto de
zonas econdmicas y geograficas, seleccionadas entre las definidas habitualmente por los
organismos internacionales y algunos paises individuales.

Es importante advertir de que la contabilizacion como neto —variacion de pasivos menos
variaciéon de activos— de los derivados financieros imposibilita su reparto geografico.
Conviene, adicionalmente, llamar la atencion sobre ciertos aspectos que limitan especial-
mente el contenido informativo de algunos de estos datos. Asi, resulta util recordar que no
se dispone de informacién individualizada sobre las operaciones de menos de 50.000
euros, por lo que su distribucién por paises se ha hecho utilizando como indicador la dis-
tribucion del resto de las operaciones de las distintas rdbricas a las que han sido asigna-
das. Ademas, es de destacar que, en la mayor parte de las inversiones de cartera del ex-
terior en Espafa, los declarantes designan como pais de la transaccion el de residencia
de la institucion que gestiona y ejerce la custodia de los valores correspondientes, lo que
explica la concentracién de estas operaciones en paises como el Reino Unido.

En el capitulo 5 se recogen los datos de la Pll de Espafa. Se publica un cuadro resumen
con datos anuales desde 2002, dos cuadros mas detallados con datos trimestrales, para
cada uno de los afos 2010 y 2011, y un cuadro, también para cada afo, con un desglose
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PRINCIPALES MODIFICACIONES METODOLOGICAS Y DE PRESENTACION INTRODUCIDAS EN LA BALANZA

CUADRO 3.1

DE PAGOS Y EN LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DESDE EL ANO 2000

Ano Modificacion Observaciones

2000 Agrupacion de las operaciones financieras del Banco de Espafa en una Afecta a la presentacion de los datos de la Balanza de Pagos y
rubrica especifica en los cuadros resumen. de la Posicion de Inversion Internacional.

Inclusion, en una rdbrica explicita, de la «Capacidad/necesidad de Anteriormente solo se detallaban la cuenta corriente y la cuenta de capital.
financiacion de la economia esparola» (suma de la cuenta corriente y

de la de capital).

Separacion de los derivados financieros en una rdbrica especifica, por el Anteriormente se incluian dentro de la variacion de activos.

importe neto de variacion de pasivos menos variacion de activos.

2002 Estimacion de la contrapartida financiera, esto es, del activo financiero El activo financiero neto se incluye en la rdbrica Otra inversion de los Otros
neto, de las transacciones exteriores que se liquidan mediante billetes sectores residentes.
denominados en euros.

Inclusién separada, en los cuadros por instrumentos y por sectores, Afecta a la presentacion de los datos de la Balanza de Pagos y
de las operaciones de Inversion de cartera que realiza el Banco de Espafia.  de la Posicion de Inversion Internacional.

2003 Incorporacion a partir de los datos de 2002 de un nuevo sistema de Se revisa la serie histdrica de las inversiones en Acciones y participaciones
informacion para el célculo de las Inversiones de cartera en la Posicion en fondos de inversion del sector Otros sectores residentes en la Posicion de
de Inversion Internacional. Inversion Internacional para eliminar la ruptura metodoldgica. En el resto

de las rubricas la ruptura se considera menor.
Incorporacién de informacién del Registro de Inversiones de la Direccion Da lugar a mayores revisiones de las cifras previamente difundidas.
General de Comercio e Inversiones del Ministerio de Industria, Turismo y
Comercio para incluir operaciones de dificil captura con el sistema de
Balanza de Pagos.
2004 Utilizacion de nuevas estimaciones INE 2000-2004 para la realizacion Las nuevas estimaciones se han realizado utilizando los datos de la nueva

del ajuste CIF/FOB en las cifras de importaciones de Aduanas y para
la medicion de los servicios de fletes.

Deduccion de las cifras de Aduanas de una estimacion de las
exportaciones e importaciones temporales de bienes obtenida a partir

de la informacion sobre servicios de arrendamiento de explotacion (leasing
operativo) del registro de cobros y pagos exteriores.

Incorporacion a las cifras de Aduanas de una estimacion de las
operaciones de comercio intracomunitario de bienes de importe inferior al
umbral minimo para la declaracion Intrastat.

Revision de la estimacion de las cifras de mercancias que no traspasan
fronteras a partir de la informacién proporcionada por el registro de cobros
y pagos exteriores.

Revision del nivel de las series de turismo incorporando los resultados
obtenidos con el nuevo método de estimacion que combina EGATUR
e indicadores reales del sector turistico, en los ingresos a partir del afio
2001, y de los resultados obtenidos con el procedimiento habitual tras
la revision de los supuestos implicitos, con anterioridad al afio 2001 en
los ingresos y para todo el periodo en los pagos.

Reasignacion de las transferencias UE correspondientes al Fondo Europeo
de Desarrollo a la rubrica de Transferencias corrientes, en coherencia con
el tratamiento que venian aplicando tanto la Contabilidad Nacional como
Eurostat.

base CN 2000 y revisando los supuestos anteriores. La revision de las
series histéricas afecta a los datos desde el afo 1995 de las ribricas de
mercancias (importaciones) y de las de fletes (ingresos y pagos).

Implica una revision de la rubrica de mercancias desde el afio 1995, para
evitar la doble contabilizacion en la Balanza de Pagos del leasing operativo.
Estas transacciones permanecen contabilizadas en servicios.

Las nuevas estimaciones son coherentes con las incorporadas en la nueva
base CN 2000. Implica una revisién de las series de mercancias desde el
ano 1995.

Implica una revision de las series de mercancias desde el afio 1999, afo
a partir del cual el anterior método de estimacion introduce sesgos en los
datos.

Los resultados del nuevo método se incorporan directamente a los ingresos
de la rdbrica desde el afo 2000 y se revisa la serie historica (ingresos y
pagos) desde 1995.

Estas operaciones antes se registraban como transferencias de capital.
Se revisan las series desde el afio 1995.
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PRINCIPALES MODIFICACIONES METODOLOGICAS Y DE PRESENTACION INTRODUCIDAS EN LA BALANZA

CUADRO 3.1

DE PAGOS Y EN LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DESDE EL ANO 2000 (cont.)

Ano Modificacion Observaciones
2004 Incorporacién de una estimacion de los beneficios reinvertidos de las Afecta, en la Balanza de Pagos, a las rubricas de Beneficios reinvertidos,
empresas de inversion directa obtenida a partir de informacion incluida en las rentas de la inversion directa, y de Acciones y otras
proporcionada por la Central de Balances, Balanza de Pagos y Eurostat. participaciones de la inversion directa, y, por tanto, a la Posicion de
Inversion Internacional. Se incorporan las nuevas estimaciones desde
el ano 1995.
Reasignacion mensual de las operaciones especificas de inversion del Se realiza con informacion proporcionada por el Ministerio de Industria,
exterior en Espafa en acciones cotizadas a la ribrica de Inversion directa  Turismo y Comercio. Se revisan las series de la Balanza de Pagos desde
o ala de Inversién de cartera, segun corresponda, en la Balanza de Pagos. el afio 1995.
2005 Tratamiento bruto de la rubrica Remuneracion a asalariados, incorporando  La informacion necesaria para el tratamiento en términos brutos de la
a los pagos netos efectuados por los empleadores no residentes rubrica se ha obtenido de las estimaciones que realiza el INE para la
(residentes) a los empleados residentes (no residentes) los importes Contabilidad Nacional. De esta forma, se han eliminado las diferencias
correspondientes a impuestos y cotizaciones sociales. que existian entre la Balanza de Pagos y la Cuenta del resto del mundo.
Los datos han sido revisados desde el afio 1995.
Estimacion de las rentas de la inversion de cartera segun el criterio del El procedimiento empleado para efectuar el célculo de las rentas por el
devengo. Hasta 2005, este principio para el registro de las rentas principio del devengo tiene en cuenta los datos de stocks de Inversion de
Unicamente se aplicaba en el caso de los pagos por rentas de inversion a  cartera de la Posicion de Inversién Internacional, de los que se dispone
no residentes derivados de los intereses de bonos y obligaciones emitidos  de informacion desagregada valor a valor, y los tipos de interés mas
en pesetas o euros por las Administraciones Publicas. representativos. La modificacion afecta a los datos referidos al afio 2005 y
sucesivos.
Aplicacion del principio del devengo al registro de los fondos transferidos  Este tratamiento se ha modificado de forma coordinada con el que ha
por la Comisién Europea a Espafia por el Fondo Europeo de Orientaciony  introducido el INE en la Contabilidad Nacional de Espafia. La aplicacion
de Garantia Agricola, en su seccion de Garantia. Estos fondos se incluyen  de este nuevo criterio se realiza con caracter retroactivo desde el afio 1995.
en la rubrica de Otras transferencias privadas corrientes y, hasta 2005, se
registraban en el momento en que la Comision Europea abonaba los
fondos a la Administracion espafiola.
Revisién del procedimiento de estimacion de los pagos de la rdbrica El nuevo método incorpora informacion sobre transferencias emitidas
de Remesas de trabajadores. desde Espafia al exterior a través de los establecimientos de cambio de
moneda. Los datos han sido revisados desde el afio 2001.
2006 Revision del procedimiento de estimacion de los ingresos de Turismo. Estimacion de los ingresos por turismo utilizando un modelo econométrico
factorial que incorpora informacion de la Encuesta de Gasto en Fronteras
—EGATUR— e indicadores tanto de oferta como de demanda: pasajeros
en vuelos internacionales, precios y pernoctaciones, entre otros, asi como
otra informacion complementaria (incluida la del sistema general de
informacion de cobros y pagos). Aplicado a los datos desde 2005.
Incorporacion de los datos de stocks de Derivados financieros en Se incorporan por primera vez datos desde diciembre de 2006 para los
Posicion de Inversion Internacional. sectores IFM y AAPP.
Cambio en la fuente de informacion de las reparaciones en la Balanza Desde 2005 para datos intra-UE y desde 2006 también para extra-UE, los
de Bienes. datos de Aduanas dejan de incorporar las reparaciones, por lo que se
afiade un ajuste para calcular la balanza de bienes que anaden a esta
fuente las reparaciones obtenidas del sistema general de cobros y pagos.
2008 Revision del procedimiento de estimacion del stock de inversion directa Incorporacion de los datos del Registro de Inversiones Exteriores del

de la Posicion de Inversion Internacional.

Cambio en la politica de difusion y revision de los datos de Balanza
de Pagos.

Ministerio de Industria, Turismo y Comercio a la estimacion de la rdbrica de
Acciones y otras participaciones directas de los otros sectores residentes.
Los datos han sido revisados desde 1992.

La elevacion del umbral de declaracion de las operaciones entre residentes
y no residentes realizadas a través de entidades de depdsito y el adelanto
en dos semanas de la fecha de publicacion de los datos mensuales de la
Balanza de Pagos, asi como la introduccién de revisiones trimestrales, han
motivado la modificacion en la periodicidad y contenido de los cuadros
difundidos en el Boletin Estadistico.
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por paises y areas tanto econémicas como geograficas. En el capitulo 17 del Boletin Es-
tadistico del Banco de Espafa, disponible en versién electréonica en el sitio web de esta
institucion, se iran publicando las estimaciones correspondientes a los sucesivos trimes-
tres, a medida de que se disponga de ellas, y las revisiones de los datos provisionales de
los trimestres anteriores.

El cuadro resumen, de forma similar a los correspondientes de la BP, separa la posicién
del Banco de Espafia de la de los otros sectores institucionales. Las razones analiticas
que justifican este disefio se han explicado detalladamente en el epigrafe que se refiere a
la clasificacién por rubricas y sectores. En los cuadros de detalle, de forma similar a la de
los cuadros 4.1.8 y 4.2.8 de la BP, para facilitar la comparacién internacional, se ha optado
por una presentacion similar a la de las publicaciones del FMI, separando la posicion ac-
tiva y pasiva del Banco de Espafa de la correspondiente a las otras IFM.
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4 CUADROS ESTADISTICOS DE LA BALANZA DE PAGOS
4.1 LA BALANZA DE PAGOS EN ESPANA EN 2011



BALANZA DE PAGOS EN 2010 Y 2011: PRINCIPALES CONCEPTOS CUADRO 4.1.1
Datos anuales
Millones de euros
2010 2011
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 351.821,1 399.248,4 -47.427,3 386.579,7 424.345,7 -37.765,9
Balanza comercial 193.665,9 241.444,8 -47.778,8 222.635,0 262.336,4 -39.701,4
Servicios 93.870,0 66.356,0 27.514,0 101.999,5 68.002,2 33.997,2
Turismo y viajes 39.620,7 12.662,9 26.957,8 43.026,1 12.422,0 30.604,1
Otros servicios 54.249,3 53.693,1 556,2 58.973,4 55.580,2 3.393,2
Rentas 46.051,3 65.900,8 -19.849,5 42.268,6 68.402,8 -26.134,2
Del trabajo 1.495,9 1.635,3 -39,4 1.399,5 1.5614,8 -115,2
De la inversion 44.555,4 64.365,5 -19.810,1 40.869,1 66.888,0 -26.018,9
Transferencias corrientes 18.233,9 25.546,9 -7.313,0 19.676,6 25.604,2 -5.927,6
CUENTA DE CAPITAL 7.934,0 1.644,9 6.289,2 7.189,5 1.702,0 5.487,5
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 359.755,1 400.893,3 -41.138,2 393.769,3 426.047,7 -32.278,4
Variacion neta Variacion neta Variacion neta Variacion neta
de pasivos de activos (VNSF? IE’?/SN A) de pasivos de activos (VNSF? lfj?/il A)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA (a) - - 43.174,1 - - 33.845,9
EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA — — 27.477.,8 — — -75.8307,2
Inversiones exteriores directas - - 1.827,2 - — -6.427,5
De Espanfia en el exterior — 28.949,2 -28.949,2 — 25.471,7 -25.471,7
Del exterior en Espana 30.776,4 — 30.776,4 19.044,2 — 19.044,2
Inversiones de cartera - - 27.671,3 - - -23.947,5
De Espana en el exterior — -63.711,5 63.711,5 — -42.336,2 42.336,2
Del exterior en Espana -36.040,2 — -36.040,2 -66.283,7 — -66.283,7
Otras inversiones (b) - - -10.609,9 — — -47.436,7
De Espanfa en el exterior — 17.439,1 -17.439,1 — 42.464.5 -42.464,5
Instituciones financieras monetarias - 8.339,6 -8.339,6 - 21.420,0 -21.420,0
Administraciones Publicas - 3.216,7 -3.216,7 - 6.825,2 -6.825,2
Otros sectores residentes - 5.882,8 -5.882,8 - 14.219,3 -14.219,3
Del exterior en Espana 6.829,2 — 6.829,2 -4.972,3 — -4.972,3
Instituciones financieras monetarias -7.466,0 - -7.466,0 -15.552,9 - -156.552,9
Administraciones Publicas 5.096,0 - 5.096,0 2.619,5 - 2.619,5
Otros sectores residentes 9.199,2 - 9.199,2 7.961,1 - 7.961,1
Derivados financieros - - 8.589,1 - - 2.504,6
BANCO DE ESPANA — — 15.696,3 — — 109.153,1
Reservas - - -813,6 - - -10.009,7
Activos netos frente al Eurosisterma - - 9.787,5 - - 124.056,2
Otros activos netos — — 6.722,3 — — -4.893,5
ERRORES Y OMISIONES - - -2.035,9 - - -1.567,5

FUENTE: Banco de Espafa.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.

b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencion contable:

Cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.

VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Banco de Espafia: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de los activos del Banco de Espafia frente al exterior.

Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rdbrica de la Balanza.
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BALANZA DE PAGOS: PRINCIPALES CONCEPTOS CUADRO 4.1.2
Datos trimestrales
Millones de euros
2011 2011
ITR TR TR VTR
INGRESOS
CUENTA CORRIENTE 386.579,7 87.195,2 97.512,5 99.149,6 102.722,4
Balanza comercial 222.635,0 54.725,6 56.001,3 54.097,5 57.810,6
Servicios 101.999,5 20.938,8 25.523,6 30.636,5 24.900,5
Turismo y viajes 43.026,1 7.567,3 10.674,2 15.867,8 8.916,8
Otros servicios 58.973,4 13.371,5 14.849,5 14.768,6 15.983,8
Rentas 42.268,6 8.279,7 12.253,1 9.698,2 12.037,6
Del trabajo 1.399,5 361,2 356,6 342,0 339,8
De la inversion 40.869,1 7.918,5 11.896,6 9.356,2 11.697,9
Transferencias corrientes 19.676,6 3.251,1 3.734,4 4.717,5 7.973,6
CUENTA DE CAPITAL 7.189,5 1.873,1 1.618,8 1.732,9 1.964,8
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 393.769,3 89.068,3 99.131,3 100.882,5 104.687,2
PAGOS
CUENTA CORRIENTE 424.345,7 104.050,7 105.228,6 104.874,1 110.192,3
Balanza comercial 262.336,4 65.864,6 65.805,0 64.152,8 66.514,0
Servicios 68.002,2 16.730,2 15.982,8 17.538,8 17.750,5
Turismo y viajes 12.422,0 2.688,8 2.607,7 3.876,9 3.248,7
Otros servicios 55.580,2 14.041,4 13.375,0 13.661,9 14.501,8
Rentas 68.402,8 14.148,2 18.2083,2 17.184,9 18.866,6
Del trabajo 1.514,8 421,5 400,8 346,0 346,5
De la inversion 66.888,0 13.726,7 17.802,4 16.838,9 18.520,1
Transferencias corrientes 25.604,2 7.307,7 5.237,6 5.997,6 7.061,3
CUENTA DE CAPITAL 1.702,0 309,8 276,1 465,5 650,7
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 426.047,7 104.360,5 105.504,6 105.339,6 110.843,0
SALDOS
CUENTA CORRIENTE -37.765,9 -16.855,4 -7.716,1 -5.724,5 -7.469,9
Balanza comercial -39.701,4 -11.139,0 -9.803,7 -10.055,3 -8.703,3
Servicios 33.997,2 4.208,6 9.540,9 13.097,7 7.150,1
Turismo y viajes 30.604,1 4.878,5 8.066,4 11.991,0 5.668,1
Otros servicios 3.393,2 -669,9 1.474,4 1.106,7 1.482,0
Rentas -26.134,2 -5.868,5 -5.950,0 -7.486,7 -6.829,0
Del trabajo -115,2 -60,3 -44.2 -4,0 -6,7
De la inversion -26.018,9 -5.808,2 -5.905,8 -7.482,7 -6.822,2
Transferencias corrientes -5.927,6 -4.056,5 -1.503,2 -1.280,1 912,3
CUENTA DE CAPITAL 5.487,5 1.563,3 1.342,7 1.267,4 1.314,1
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL -32.278,4 -15.292,1 -6.373,3 -4.457,2 -6.155,8
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BALANZA DE PAGOS: PRINCIPALES CONCEPTOS (cont.) CUADRO 4.1.2
Datos trimestrales
Millones de euros
2011 2011
ITR TR TR VTR
CUENTA FINANCIERA (VNP - VNA) (a) 33.845,9 9.847,2 7.442,3 8.258,1 8.298,3
EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA (VNP — VNA) -75.307,2 20.887,1 1.570,3 -30.763,7 -67.000,9
De Espania en el exterior (VNA) 25.600,0 12.826,3 7.626,7 -5.769,2 10.916,2
Inversiones exteriores directas 25.471,7 11.155.1 2.445,0 2.489,9 9.381,7
Inversiones de cartera -42.336,2 -8.412,1 -8.527,8 -8.258,6 -17.137,6
Otras inversiones (b) 42.464,5 10.083,3 13.709,5 -0,5 18.672,2
Instituciones financieras monetarias 21.420,0 6.701,4 9.770,2 -6.488,5 11.436,8
Administraciones Publicas 6.825,2 -699,2 1.111,7 4542 5.958,6
Otros sectores residentes 14.219,3 4.081,1 2.827,6 6.033,8 1.276,8
Del exterior en Espana (VNP) -52.211,8 30.964,7 11.245,9 -35.562,0 -58.860,3
Inversiones exteriores directas 19.044,2 7.634,8 -5.066,1 4.652,7 11.822,8
Inversiones de cartera -66.2883,7 14.405,4 -28.397,3 -22.861,8 -29.430,0
Otras inversiones (b) -4.972,3 8.924,5 44.709,3 -17.352,9 -41.253,1
Instituciones financieras monetarias -156.552,9 8.664,0 42.211,9 -23.421,1 -43.007,6
Administraciones Publicas 2.619,5 1231 913,8 640,9 941,7
Otros sectores residentes 7.961,1 137,4 1.5683,6 5.427,3 812,8
Derivados financieros (VNP — VNA) 2.504,6 2.748,7 -2.048,8 -970,9 2.775,6
BANCO DE ESPANA (VNP — VNA) 109.153,1 -11.039,8 5.872,0 39.021,8 75.299,2
Reservas -10.009,7 -491,9 -135,8 -1.697,5 -7.784,5
Activos netos frente al Eurosistema 124.056,2 -10.894,5 5.332,6 43.259,7 86.358,3
Otros activos netos -4.893,5 346,5 675,1 -2.640,5 -3.274,6
ERRORES Y OMISIONES -1.567,5 5.444,9 -1.069,0 -3.801,0 -2.142,5

FUENTE: Banco de Espana.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.

b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencion contable:

Cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucién) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.

VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Banco de Espafa: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de los activos netos del Banco de Espafa frente al exterior.

Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rdbrica de la Balanza.
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES CUADRO 4.1.3
Millones de euros
2011 2011

I TR TR TR VTR
INGRESOS 101.999,5 20.938,8 25.523,6 30.636,5 24.900,5
Turismo y viajes 43.026,1 7.567,3 10.674,2 15.867,8 8.916,8
Transportes 17.143,9 4.015,6 4.369,3 4.398,2 4.360,9
Fletes 6.355,5 1.616,7 1.593,1 1.539,4 1.606,4
Pasajes 5.336,6 1.229,1 1.430,5 1.324,3 1.8352,7
Aéreos 5.242,5 1.213,6 1.405,7 1.297,9 1.325,3
Terrestres y otros 25,7 4,5 59 7,0 8,3
Maritimos 68,5 11,0 18,8 19,5 19,1
Otros (a) 5.451,8 1.169,7 1.345,7 1.534,5 1.401,8
Comunicaciones 1.652,3 379,0 348,5 479,6 4451
Construccion 3.048,9 673,7 938,7 700,4 736,2
Seguros 990,9 136,2 223,0 315,4 316,3
Servicios financieros 3.876,2 942,2 990,7 890,8 1.062,5
Servicios informaticos 4.816,6 1.060,4 1.234,2 1.221,0 1.301,0
Servicios prestados a las empresas 24.452.8 5.504,1 5.934,4 6.063,1 6.951,2
Comerciales (b) 1.393,0 90,1 507,8 399,2 396,0
Leasing operativo (c) 915,2 209,7 211,6 1771 316,7
Otros servicios prestados a las empresas 22.144,5 5.204,3 5.215,0 5.486,7 6.238,5
Servicios personales, culturales y recreativos 1.568,2 357,7 423,1 366,3 416,2
Audiovisuales 682,9 155,6 200,8 146,9 179,6
Otros servicios culturales y recreativos 880,4 202,0 222,3 219,4 236,7
Servicios gubernamentales 682,6 167,4 166,9 145,7 202,5
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 746,0 135,3 220,7 188,2 201,8
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES (cont.) CUADRO 4.1.3
Millones de euros
2011 201
I TR TR TR VTR
PAGOS 68.002,2 16.730,2 15.982,8 17.538,8 17.750,5
Turismo vy viajes 12.422,0 2.688,8 2.607,7 3.876,9 3.248,7
Transportes 17.108,8 4.185,1 4.110,0 4.346,5 4.467,3
Fletes 10.007,1 2.653,4 2.436,6 2.336,9 2.580,2
Pasajes 4.263,9 857,4 965,6 1.275,2 1.165,8
Aéreos 4.176,5 843,3 942,6 1.240,5 1.150,1
Terrestres y otros 24,8 4,9 6,7 7,8 5,4
Maritimos 62,7 9,2 16,3 26,9 10,3
Otros (a) 2.837,8 674,3 707,8 734,4 721,3
Comunicaciones 2.030,1 503,7 511,56 512,5 502,4
Construccion 1.086,1 267,4 289,4 253,9 275,4
Seguros 1.483,6 392,9 443,2 285,8 361,7
Servicios financieros 3.599,5 923,1 889,5 884,5 902,4
Servicios informaticos 2.227,0 519,1 645,9 566,4 495,6
Servicios prestados a las empresas 24.301,3 6.258,9 5.690,8 5.674,7 6.676,9
Comerciales (b) 1.041,6 285,4 244.6 248,0 263,5
Leasing operativo (c) 364,4 89,1 100,0 87,9 87,5
Otros servicios prestados a las empresas 22.895,3 5.884,4 5.346,3 5.338,7 6.325,8
Servicios personales, culturales y recreativos 1.520,0 447.4 337,2 404,5 331,0
Audiovisuales 883,9 298,9 201,3 215,8 167,9
Otros servicios culturales y recreativos 636,2 148,5 135,9 188,7 163,2
Servicios gubernamentales 280,6 89,8 62,0 69,7 59,1
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 1.943,1 454,0 395,6 663,6 429,9
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES (cont.) CUADRO 4.1.3
Millones de euros
2011
2011
ITR TR TR VTR
SALDOS 33.997,2 4.208,6 9.540,9 13.097,7 7.150,1
Turismo y viajes 30.604,1 4.878,5 8.066,4 11.991,0 5.668,1
Transportes 35,1 -169,5 259,3 51,7 -106,5
Fletes -3.651,6 -1.036,6 -843,5 -797,6 -973,8
Pasajes 1.072,7 371,7 464,9 49,1 186,9
Aéreos 1.066,0 370,3 463,1 57,3 175,2
Terrestres y otros 0,9 -0,4 -0,7 -0,8 2,8
Maritimos 5,8 1,8 2,5 -7,4 8,8
Otros (a) 2.614,0 495,4 637,9 800,2 680,5
Comunicaciones -377,9 -124,7 -163,0 -32,8 -57,3
Construccién 1.962,8 406,2 649,3 446,5 460,8
Seguros -492,7 -256,7 -220,2 29,7 -45,4
Servicios financieros 276,7 19,0 101,2 6,3 150,1
Servicios informaticos 2.5689,6 541,3 588,3 654,5 805,4
Servicios prestados a las empresas 151,5 -754,8 243,6 388,4 274,3
Comerciales (b) 351,4 -195,3 263,2 151,1 132,4
Leasing operativo (c) 550,8 120,7 11,7 89,2 229,2
Otros servicios prestados a las empresas -750,7 -680,1 -131,3 148,0 -87,3
Servicios personales, culturales y recreativos 43,2 -89,7 85,9 -38,2 85,2
Audiovisuales -201,0 -143,3 -0,5 -68,9 11,7
Otros servicios culturales y recreativos 2442 53,6 86,4 30,7 73,5
Servicios gubernamentales 402,0 77,6 104,9 76,0 143,5
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial -1.197,1 -318,7 -174,9 -475,4 -228,2
FUENTE: Banco de Espafa.
a Recoge los servicios de apoyo y auxiliares al transporte.
b Incluida negociacion internacional de mercancias.
¢ Incluido alquiler de medios de transporte sin tripulacion.
RENTAS DE LA INVERSION POR SECTORES CUADRO 4.1.4
Millones de euros
2011 20T
I TR IITR TR VTR
Ingresos 40.869,1 7.918,5 11.896,6 9.356,2 11.697,9
Instituciones financieras monetarias 14.813,6 3.5652,2 3.753,9 3.622,9 3.984,5
Administraciones Publicas 455,2 103,1 118,9 115,5 17,8
Otros sectores residentes 25.600,3 4.263,2 8.023,8 5.717,7 7.595,5
Pagos 66.888,0 13.726,7 17.802,4 16.838,9 18.520,1
Instituciones financieras monetarias 21.871,7 4.638,6 5.681,9 6.363,7 5.187,5
Administraciones Publicas 11.259,0 2.688,6 2.762,4 2.840,1 2.968,0
Otros sectores residentes 33.757,3 6.399,5 9.358,1 7.635,1 10.364,6
Saldos -26.018,9 -5.808,2 -5.905,8 -7.482,7 -6.822,2
Instituciones financieras monetarias -7.058,1 -1.086,4 -1.928,0 -2.840,8 -1.208,0
Administraciones Publicas -10.803,8 -2.5685,5 -2.643,5 -2.724,6 -2.850,2
Otros sectores residentes -8.157,1 -2.136,3 -1.334,4 -1.917,4 -2.769,0

FUENTE: Banco de Espafa.
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RENTAS DE LA INVERSION POR INSTRUMENTOS CUADRO 4.1.5

Millones de euros

0011 2011
I TR IITR TR VTR
Ingresos 40.869,1 7.918,5 11.896,6 9.356,2 11.697,9
Rentas de inversiones exteriores directas 23.856,4 4.225,7 7.610,8 4.816,6 7.203,2
Rentas de inversiones de cartera 8.765,7 2.060,3 2.573,3 2.110,4 2.021,7
Dividendos distribuidos 1.797,6 185,4 813,1 427,6 371,4
De otras inversiones de cartera 6.968,1 1.874,9 1.760,2 1.682,8 1.650,2
Rentas de otra inversion 8.247,0 1.632,5 1.712,4 2.429,2 2.473,0
Pagos 66.888,0 13.726,7 17.802,4 16.838,9 18.520,1
Rentas de inversiones exteriores directas 16.916,6 3.123,5 4.743,3 3.663,6 5.386,2
Rentas de inversiones de cartera 34.104,1 7.288,4 9.627,7 8.691,8 8.496,2
Dividendos distribuidos 7.370,1 690,4 2.901,7 1.945,8 1.832,2
De otras inversiones en valores negociables 26.734,0 6.598,0 6.726,0 6.746,0 6.664,0
Rentas de otra inversion 15.867,3 3.314,8 3.431,4 4.4883,4 4.637,7
FUENTE: Banco de Espanfa.
TRANSFERENCIAS CORRIENTES POR SECTORES CUADRO 4.1.6
Millones de euros
2011 2T
ITR TR TR VTR
INGRESOS 19.676,6 3.251,1 3.734,4 4.717,5 7.973,6
Administraciones Publicas 3.841,4 592,9 502,3 1.899,3 846,9
De las que: Con la UE 1.743,3 31,5 74,5 1.316,7 320,5
Resto de sectores 15.835,2 2.658,3 3.232,1 2.818,1 7.126,7
Remesas de trabajadores 5.701,8 1.350,6 1.444,9 1.610,0 1.296,3
Otras 10.133,4 1.307,7 1.787,2 1.208,1 5.830,4
De las que: Con la UE 6.072,7 379,7 700,3 248,4 4.744,2
PAGOS 25.604,2 7.307,7 5.237,6 5.997,6 7.061,3
Administraciones Publicas 13.048,2 4.248,7 2.195,3 2.836,4 3.767,9
De las que: Con la UE 11.366,0 3.986,1 1.832,4 2.475,2 3.072,3
Resto de sectores 12.555,9 3.058,9 3.042,3 3.161,3 3.293,4
Remesas de trabajadores 7.267,8 1.851,7 1.745,4 1.861,1 1.809,6
Otras 5.288,1 1.207,2 1.296,9 1.300,1 1.483,9
SALDOS -5.927,6 -4.056,5 -1.503,2 -1.280,1 912,3
Administraciones Publicas -9.206,8 -3.655,8 -1.693,0 -937,0 -2.921,0
De las que: Con la UE -9.622,8 -3.954,6 -1.758,0 -1.158,5 -2.751,7
Resto de sectores 3.279,3 -400,7 189,8 -343,1 3.833,3
Remesas de trabajadores -1.566,0 -501,1 -300,5 -251,1 -513,3
Otras 4.845,2 100,4 490,3 -92,0 4.346,6
De las que: Con la UE 6.072,7 379,7 700,3 248,4 4.744,2

FUENTES: Banco de Espafa y Direccion General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia y Competitividad).
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CUENTA DE CAPITAL

CUADRO 4.1.7
Millones de euros
2011 20m

I TR TR TR VTR
INGRESOS 7.189,5 1.873,1 1.618,8 1.732,9 1.964,8
Transferencias de capital 6.574,8 1.690,1 1.390,2 1.588,5 1.905,9
Administraciones Publicas 5.138,9 1.390,7 1.035,9 1.237,1 1.475,1
De las que: Con la UE 5.021,6 1.359,6 1.025,4 1.206,5 1.430,1
Resto de sectores 1.435,9 299,4 354,3 351,4 430,8
Enajenacion de activos inmateriales no producidos 614,8 183,0 228,6 144,4 58,8
PAGOS 1.702,0 309,8 276,1 465,5 650,7
Transferencias de capital 720,8 161,7 127,3 155,9 275,8
Administraciones Publicas 140,2 9,2 3,8 7,5 119,7

De las que: Con la UE - — — — —
Resto de sectores 580,6 152,5 1238,5 148,5 156,1
Adquisiciéon de activos inmateriales no producidos 981,2 148,0 148,7 309,6 374,9
SALDOS 5.487,5 1.568,3 1.342,7 1.267,4 1.314,1
Transferencias de capital 5.854,0 1.528,4 1.262,9 1.432,6 1.630,1
Administraciones Publicas 4.998,7 1.381,5 1.032,1 1.229,6 1.355,4
De las que: Con la UE 5.021,6 1.359,6 1.025,4 1.206,5 1.430,1
Resto de sectores 855,3 146,8 230,8 202,9 2747
Enajenacién/adquisicion de activos inmateriales no producidos -366,5 34,9 79,8 -165,2 -316,0

FUENTES: Banco de Espana y Direccion General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia y Competitividad).
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CUENTA FINANCIERA POR INSTRUMENTOS Y POR SECTORES (a) CUADRO 4.1.8
Millones de euros
2011 20t
I TR IITR TR VTR
INVERSIONES DE ESPANA EN EL EXTERIOR (VNA) 30.488,4 12.479,6 6.951,5 -3.128,6 14.185,9
Inversiones exteriores directas 25.471,7 11.155.1 2.445,0 2.489,9 9.381,7
Instituciones financieras monetarias 15.505,2 4.407,8 9.458,9 965,3 678,3
Otros sectores residentes 9.966,4 6.747,4 -7.008,8 1.5624,5 8.708,4
Inversiones de cartera (incluido el Banco de Espana) -37.606,3 -8.521,7 -9.469,7 -5.590,7 -14.024,1
Banco de Espana 4.729,9 -109,6 -941,9 2.667,8 3.113,5
Otras instituciones financieras monetarias -7.769,7 1.243,4 1.107,9 -1.302,4 -8.818,6
Administraciones Publicas -1.100,5 -620,2 -26,8 -482,6 29,0
Otros sectores residentes -33.465,9 -9.035,4 -9.608,9 -6.473,6 -8.348,0
Otras inversiones (incluido el Banco de Espana) (b) 42.622,9 9.846,2 13.976,2 -27,8 18.828,4
Banco de Espana 158,5 -237,1 266,6 -27,2 156,2
Otras instituciones financieras monetarias 21.420,0 6.701,4 9.770,2 -6.488,5 11.436,8
Administraciones Publicas 6.825,2 -699,2 1.111,7 454,2 5.958,6
Otros sectores residentes 14.219,3 4.081,1 2.827,6 6.033,8 1.276,8
INVERSIONES DEL EXTERIOR EN ESPANA (VNP) 71.844,5 20.070,2 16.578,5 7.697,8 27.498,0
Inversiones exteriores directas 19.044,2 7.634,8 -5.066,1 4.652,7 11.822,8
Instituciones financieras monetarias 1.988,3 142,7 527,4 980,4 337,8
Otros sectores residentes 17.055,8 7.492,1 -5.698,5 3.672,3 11.484,9
Inversiones de cartera -66.283,7 14.405,4 -28.397,3 -22.861,8 -29.430,0
Instituciones financieras monetarias -32.687,2 1.191,2 -10.312,4 -11.354,3 -12.211,8
Administraciones Publicas -12.052,5 8.373,4 -5.889,4 -2.077,6 -12.458,9
Otros sectores residentes -21.544,0 4.840,8 -12.195,5 -9.430,0 -4.759,3
Otras inversiones (incluido el Banco de Espana) (b) 119.084,0 -1.970,1 50.041,9 25.906,9 45.105,2
Banco de Espafia 124.056,3 -10.894,5 5.332,6 43.259,8 86.358,3
Otras instituciones financieras monetarias -16.552,9 8.664,0 42.211,9 -23.421,1 -43.007,6
Administraciones Publicas 2.619,5 1231 913,8 640,9 941,7
Otros sectores residentes 7.961,1 137,4 1.583,6 5.427,3 812,8
DERIVADOS FINANCIEROS (VNP — VNA) 2.499,4 2.748,5 -2.048,9 -970,8 2.770,7
Banco de Espana -5,2 -0,2 -0,1 - -5,0
Instituciones financieras monetarias 2.907,3 2.162,4 -1.072,3 -695,2 2.512,3
Administraciones Publicas -146,0 -126,3 -131,5 287,5 -175,6
Otros sectores residentes -256,6 712,6 -845,0 -563,1 438,9
Reservas -10.009,7 -491,9 -135,8 -1.697,5 -7.784,5

FUENTE: Banco de Espafa.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.

b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencion contable:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de las reservas.
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CUENTA FINANCIERA POR SECTORES E INSTRUMENTOS (a) CUADRO 4.1.9
Millones de euros
2011 2011
ITR II'TR TR VTR
ADMINISTRACIONES PUBLICAS (VNP — VNA) -15.808,7 9.689,5 -6.192,0 -1.120,8 -17.680,4
Inversiones de cartera (VNP — VNA) -10.952,0 8.993,5 -5.862,6 -1.594,9 -12.487,9
De Espana en el exterior (VNA) -1.100,5 -620,2 -26,8 -482,6 29,0
Bonos y obligaciones -1.099,6 -620,1 -26,7 -482,0 29,1
Del exterior en Espana (VNP) -12.052,5 8.373,4 -5.889,4 -2.077,6 -12.458,9
Bonos y obligaciones -5.809,1 8.752,2 -6.460,8 -2.350,8 -5.749,6
Instrumentos del mercado monetario -6.243,4 -378,8 571,4 273,3 -6.709,3
Otras inversiones (VNP — VNA) (b) -4.205,7 822,3 -197,9 186,7 -5.016,8
De Espana en el exterior (VNA) 6.825,2 -699,2 1.111,7 454,2 5.958,6
Préstamos y depdsitos a largo plazo 6.682,9 3.393,6 1.065,8 643,9 1.579,7
Préstamos y depdsitos a corto plazo 142,38 -4.092,8 45,8 -189,7 4.378,9
Del exterior en Espana (VNP) 2.619,5 123,1 913,8 640,9 941,7
Préstamos a largo plazo 3.175,7 610,9 1.401,7 141,9 1.021,1
Préstamos a corto plazo -556,2 -487,8 -487,9 499,0 -79,4
Derivados financieros (VNP — VNA) -146,0 -126,3 -131,5 287,5 -175,6
OTROS SECTORES RESIDENTES (VNP — VNA) 12.496,6 11.389,8 -3.260,3 -1.978,2 6.345,3
Inversiones exteriores directas (VNP — VNA) 7.089,4 744,7 1.415,3 2.147,8 2.781,6
De Espanfa en el exterior (VNA) 9.966,4 6.747,4 -7.008,8 1.524,5 8.703,4
Acciones 423,1 4.248,6 -5.961,8 -1.489,3 3.625,6
Otras formas de participacion -64,9 11224 -3.120,0 838,6 1.094,0
Beneficios reinvertidos 4.544.5 1.136,1 1.136,1 1.136,1 1.136,1
Financiacion a empresas relacionadas 4.446 1 54,4 806,5 884,1 2.701,1
Inmuebles 617,7 185,9 130,3 155,0 146,5
Del exterior en Espana (VNP) 17.055,8 7.492 1 -5.593,5 3.672,3 11.484,9
Acciones 2.058,1 4.802,5 -6.408,9 3.485,0 179,5
Otras formas de participacion 11.346,1 2.229,2 2.963,7 1.365,2 4.788,1
Beneficios reinvertidos 3.995,0 998,7 998,7 998,7 998,7
Financiacion a empresas relacionadas -5.091,0 -1.673,6 -4.451,9 -3.339,1 4.373,7
Inmuebles 4.747.,5 1.135,2 1.304,8 1.162,5 1.145,0
Inversiones de cartera (VNP — VNA) 11.921,9 13.876,2 -2.586,6 -2.956,4 3.588,7
De Espana en el exterior (VNA) -33.465,9 -9.035,4 -9.608,9 -6.473,6 -8.348,0
Acciones y fondos de inversion -7.358,2 1.219,1 -589,7 -3.608,1 -4.379,6
Bonos y obligaciones -25.128,8 -10.541,0 -7.995,2 -3.498,5 -3.093,9
Instrumentos del mercado monetario -979,0 286,5 -1.024,0 633,1 -874,5
Del exterior en Espana (VNP) -21.544,0 4.840,8 -12.195,5 -9.430,0 -4.759,3
Acciones 4.423,7 8.438,5 -4.703,6 -765,5 1.454,4
Bonos y obligaciones -20.121,6 -3.395,1 -8.401,7 -4.284.,4 -4.040,4
Instrumentos del mercado monetario -5.846,1 -202,6 909,8 -4.380,1 -2.173,3
Otras inversiones (VNP — VNA) (b) -6.258,2 -3.943,7 -1.244,0 -606,5 -464,0
De Espanfa en el exterior (VNA) 14.219,3 4.081,1 2.827,6 6.033,8 1.276,8
Préstamos y depdsitos a largo plazo 9,3 66,3 19,7 81,0 -157,8
Préstamos y depdsitos a corto plazo 14.210,0 4.014,8 2.807,9 5.952,7 1.434,6
Del exterior en Espana (VNP) 7.961,1 137,4 1.583,6 5.427,3 812,8
Préstamos a largo plazo 3.980,3 -749,5 953,1 3.285,9 490,8
Préstamos a corto plazo 3.980,8 886,9 630,5 2.141,4 322,0
Derivados financieros (VNP — VNA) -256,6 712,6 -845,0 -563,1 438,9
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CUENTA FINANCIERA POR SECTORES E INSTRUMENTOS (cont.) (a) CUADRO 4.1.9
Millones de euros
2011
2011
ITR TR TR VTR
INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS, EXCLUIDO
EL BANCO DE ESPARA (VNP — VNA) -72.500,1 -192,2 11.022,6 -27.664,7 -55.665,8
Inversiones exteriores directas (VNP — VNA) -13.516,9 -4.265,1 -8.926,5 15,1 -340,5
De Espanfa en el exterior (VNA) 15.505,2 4.407,8 9.453,9 965,3 678,3
Acciones 14.552,4 4.188,5 9.293,1 505,7 565,1
Otras formas de participacion -156,0 -58,8 -117 1 177,3 -157,4
Beneficios reinvertidos 1.113,7 278,4 278,4 278,4 278,4
Inmuebles -4,9 -0,5 -0,5 3,9 -7,9
Del exterior en Espana (VNP) 1.988,3 142,7 527,4 980,4 337,8
Acciones 908,9 -1,8 294,9 500,4 110,4
Otras formas de participacion 893,9 96,9 184,9 432,4 179,7
Beneficios reinvertidos 190,5 47,6 47,6 47,6 47,6
Inversiones de cartera (VNP — VNA) -24.917,5 -562,2 -11.420,3 -10.051,9 -3.393,2
De Espafa en el exterior (VNA) -7.769,7 1.243,4 1.107,9 -1.302,4 -8.818,6
Acciones y fondos de inversion -2.343,7 -495,4 -922,6 -731,0 -194,7
Bonos y obligaciones -4.516,8 232,6 2.259,3 531,2 -7.539,9
Instrumentos del mercado monetario -909,2 1.506,1 -228,8 -1.102,6 -1.0883,9
Del exterior en Espafa (VNP) -32.687,2 1.191,2 -10.312,4 -11.354,3 -12.211,8
Acciones -1.794,5 2.144 1 -1.936,6 -1.693,6 -308,5
Bonos y obligaciones -23.701,6 -655,4 -5.368,0 -8.455,8 -9.222,5
Instrumentos del mercado monetario -7.191,1 -297,5 -3.007,9 -1.204,9 -2.680,8
Otras inversiones (VNP — VNA) (b) -36.972,9 1.962,6 32.441,6 -16.932,7 -54.444.5
De Espafa en el exterior (VNA) 21.420,0 6.701,4 9.770,2 -6.488,5 11.436,8
A largo plazo 26.820,9 12.536,1 6.340,9 5.958,5 1.985,4
A corto plazo -5.400,9 -5.834,7 3.429,4 -12.447,0 9.451,4
Préstamos -3.934,8 -1.713,3 1.496,3 -5.324,9 1.607,1
Depdsitos -1.466,1 -4.121,3 1.933,0 -7.122,2 7.844,3
Del exterior en Espafia (VNP) -16.552,9 8.664,0 42.211,9 -23.421,1 -43.007,6
A largo plazo 27.351,6 17.882,7 8.255,1 5.823,0 -4.609,3
A corto plazo -42.904,5 -9.218,7 33.956,7 -29.244,2 -38.398,3
Derivados financieros (VNP — VNA) 2.907,3 2.162,4 -1.072,3 -695,2 2.512,3
BANCO DE ESPANA (VNP - VNA) 109.153,1 -11.039,8 5.872,0 39.021,8 75.299,2
Inversiones de cartera (VNP — VNA) -4.729,9 109,6 941,9 -2.667,8 -3.118,5
Otras inversiones (VNP — VNA) 123.897,8 -10.657,4 5.066,0 43.287,1 86.202,1
De Espafa en el exterior (VNA) 1568,5 -237,1 266,6 -27,2 156,2
Del exterior en Espana (VNP) 124.056,3 -10.894,5 5.332,6 43.259,8 86.358,3
Derivados financieros (VNP — VNA) -5,2 -0,2 -0,1 — -5,0
Reservas -10.009,7 -491,9 -135,8 -1.597,5 -7.784,5

FUENTE: Banco de Espanfa.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencién contable:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de las reservas.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011

Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

CUADRO 4.1.10

Total mundial Europa UE 27
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 386.579,7  424.345,7 -37.765,9 291.5651,8  289.060,8 2.490,9 259.340,1  264.449,3 -5.109,2

Bienes 222.6350 262.336,4 -39.701,4 166.895,1 161.475,4 5.419,7 149.280,4 143.756,3 5.624 1

Servicios 101.999,5 68.002,2 33.997,2 80.363,6 50.664,2 29.699,4 70.289,0 45.679,4 24.609,6
Turismo y viajes 43.026,1 12.422,0 30.604,1 37.477,4 9.937,7 27.539,7 33.453,2 9.055,5 24.397,7
Otros servicios 58.973,4 55.5680,2 3.393,2 42.886,2 40.726,5 2.169,7 36.835,8 36.624,0 211,9

Rentas 42.268,6 68.402,8 -26.134,2 27.030,1 60.275,4  -33.245,2 24.509,4 58.780,6 -34.271,2
eoones financieras 148280 219040  -7.0760 109380 19.937,9  -8.9999 103127 196540  -9.341,2
Administraciones Publicas 464,9 11.476,8 -11.011,9 4272 10.719,3  -10.292,2 421,4 10.643,7 -10.222,3
Otros sectores residentes 26.975,7 35.022,1 -8.046,4 15.665,0 29.618,2  -13.953,2 13.775,3 28.482,9 -14.707,6

Transferencias 19.676,6 25.604,2 -5.927,6 17.262,9 16.645,8 617,1 15.261,3 16.232,9 -971,7

CUENTA DE CAPITAL 7.189,5 1.702,0 5.487,5 6.694,4 1.140,8 5.5653,5 6.399,4 1.049,6 5.349,8

Variacion Variacion Variacién neta Variacion Variacion Variacion

neta} de netg de Saldos de pasivos netg de Saldos netg de netg de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) (VNP) activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espafia) (b)

Eitrfggsgss financieras -46251,8 291555 754073  -12.3253  27.4790 -30.8043 -11.7529 234358 -35.1887
Inversiones exteriores directas (c) 1.988,3 16.505,2 -13.516,9 1.954,8 11.023,3 -9.068,6 1.803,7 6.710,1 -4.906,4
Inversiones de cartera -32.687,2 -7.769,7 -24.917,5 -22.400,7 -3.912,7 -18.487,9 -22.348,9 -3.752,1 -18.596,8
Otras inversiones -156.652,9 21.420,0 -36.972,9 8.120,6 20.368,4  -12.247,8 8.792,3 20.477,8  -11.685,5

Administraciones Publicas -9.432,9 5.724,7  -15.157,6 2.072,1 5.627,6 -3.655,6 2.258,3 5.621,6 -3.363,3
Inversiones de cartera -12.052,5 -1.100,6  -10.952,0 -547,4 -1.098,9 551,56 -361,2 -1.106,6 745,5
Ofras inversiones 2.619,5 6.825,2 -4.205,7 2.619,5 6.726,5 -4.107,0 2.619,5 6.728,2 -4.108,8

Otros sectores residentes 3.473,0 -9.280,2 12.753,2 -10.940,56  -16.362,0 5.421,5 -17.630,7 -16.661,8 -868,9
Inversiones exteriores directas (c) 17.055,8 9.966,4 7.089,4 5.091,0 702,5 4.388,6 2.038,5
Inversiones de cartera -21.544,0  -33.465,9 11.921,9 -22.756,0 -26.798,2 4.042,2 -26.210,7 -26.015,9 -194,8
Otras inversiones 7.961,1 14.219,3 -6.258,2 6.724,4 9.733,7 -3.009,3 6.641,5 9.380,8 -2.739,3

FUENTE: Banco de Espafna.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las dreas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la

Unién Europea.
b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafa, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

Unién Europea (UE 27): Instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido,
Irlanda, Dinamarca, Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia, Chipre, Republica Checa, Estonia, Hungria, Lituania, Letonia, Malta, Polonia, Eslovenia,
Eslovaquia, Rumania y Bulgaria, y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Unién Monetaria (UEM 17) Reino Unido Suecia
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 188.062,9 198.754,6 -10.691,7 43.025,3 35.904,1 7.121,2 4.205,6 3.476,0 729,5
Bienes 121.363,0 118.157,9 3.205,1 14.663,6 11.961,2 2.702,4 2.096,2 2.656,8 -560,6
Servicios 46.584,6 30.333,3 16.251,3 19.003,0 12.726,8 6.276,2 1.576,4 526,3 1.050,1
Turismo v viajes 23.118,6 6.020,9 17.097,7 8.037,0 2.734,5 5.302,6 1.036,3 55,1 981,2
Otros servicios 23.466,0 24.312,4 -846,4 10.966,0 9.992,3 973,6 540,1 471,2 68,9
Rentas 156.245,3 47.775,5 -32.530,1 7.338,7 9.560,8 -2.222,1 126,5 254,6 -128,1
Instituciones financieras 6.920,4 14,4448 75244 30475 48976  -1.850,1
monetarias
Administraciones Publicas 419,5 10.290,6 -9.871,1 . . . - . .
Otros sectores residentes 7.905,4 23.040,0 -156.134,6 4.290,6 4.635,3 -344,7 105,6 236,7 -131,1
Transferencias 4.870,0 2.488,0 2.382,1 2.020,0 1.655,3 364,7 406,5
CUENTA DE CAPITAL 788,9 763,0 25,9 524,3 191,3 333,0
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espana) (b)
Instituciones financieras 52626 227933 -17.530,7  -215492  -3712,0  -17.8372 -380,4 91,6 4719
monetarias
Inversiones exteriores
directas (©) 987,0 2.170,4 -1.183,5 811,5 215,2 596,2 . -
Inversiones de cartera -15.753,3 -442,2  -15.311,0 -6.636,7 -3.477 1 -3.159,5 . 188,9
Otras inversiones 20.029,0 21.065,1 -1.036,2 -15.723,9 -450,1 -15.273,9 -393,6 -97,4 -296,2
Administraciones Publicas 5.547,2 5.305,0 2422 -4.923,8 . . . -
Inversiones de cartera 4.540,9 -1.120,7 5.661,7 -4.911,9 . . . -
Otras inversiones 1.006,2 6.425,8 -5.419,5 . . . - - -
Otros sectores residentes -21.318,4 -12.977,3 -8.341,1 -144,7 -4.382,0 4.237,3 . -110,1
nversiones exteriores 10.195,4 4252 10.620,6 -8.735,2 5770  -8.158,2 66,2 107,8 41,6
directas (c)
Inversiones de cartera -34.159,4 -22.262,5 -11.896,9 8.105,5 -3.471,0 11.576,5 -144,3 -352,4 208,1
Otras inversiones 2.645,6 9.710,4 -7.064,8 485,0 -334,0 819,0 100,9 134,4 -33,5

FUENTE: Banco de Espanfa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de la inversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafna en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espanolas de sus filiales no residentes, como una menor inversién. De forma equivalente, la variacién de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«,» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

Unién Econdmica y Monetaria (UEM 17): Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia, Eslovenia,
Eslovaquia, Chipre, Malta, Estonia y Banco Central Europeo.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Dinamarca Paises de nueva incorporacion Instituciones europeas
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 2.435,3 2.278,8 156,5 13.285,2 11.365,4 1.919,8 8.325,8 12.670,3 -4.344,5
Bienes 1.226,0 1.840,1 -614,1 9.931,7 9.140,4 791,3 - - -
Servicios 1.098,5 372,2 726,3 1.602,6 1.689,5 -86,9 423,9
Turismo y viajes 732,3 . . 522,8 222,3 300,4 . -
Otros servicios 366,2 349,5 16,7 1.079,8 1.467,2 -387,3 417,7
Rentas 74,2 . . 1.664,4 . . 60,3 1.101,9 -1.041,5
Instituciones financieras monetarias . . . 284,5 . . . 259,8 .
Administraciones Publicas - . . . . . - 323,9 -323,9
Otros sectores residentes 63,1 . . 1.378,7 . . . 518,2
Transferencias . . . 86,6 485,6 -399,0 7.841,6 11.537,1 -3.695,5
CUENTA DE CAPITAL . . . . 85,4 . 5.065,8 - 5.065,8
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espana) (b)
Instituciones financieras monetarias -412,2 . . . 4.225,5 . 5.325,5
Inversiones exteriores directas (c) - - - - 4.324,4 -4.324,4 - - -
Inversiones de cartera . . . .
Otras inversiones -437,6 . . . -69,3 . 5.320,0 - 5.320,0
Administraciones Publicas . - . . . . 1.625,7 333,1 1.292,6
Inversiones de cartera . - . . - . . .
Otras inversiones . - . - . . 1.625,3 333,5 1.291,8
Otros sectores residentes 123,6 . . 427,0 497,4 -70,4 3.359,0 346,9 3.012,2
Inversiones exteriores directas (c) 101,6 87,3 14,4 4111 780,4 -369,4 .
Inversiones de cartera . -117,3 . . -158,2 . . 345,5
Otras inversiones . . . . -124,9 . 3.365,5

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unidn Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafa en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espanolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«,» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:
Paises de nueva incorporacion: Republica Checa, Hungria, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Resto de Europa Suiza América del Norte
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 32.211,7 24.611,6 7.600,1 13.227,3 7.524,5 5.702,8 21.457 1 25.515,5 -4.058,5

Bienes 17.614,7 17.719,1 -104,4 4.833,3 3.470,7 1.362,6 9.670,9 11.779,1 -2.108,2

Servicios 10.074,6 4.984,8 5.089,8 5.276,6 2.446,6 2.830,0 8.027,6 7.167,5 860,1
Turismo y viajes 4.024,2 882,2 3.142,0 1.088,7 176,6 912,1 1.951,0 1.428,7 522,3
Otros servicios 6.050,4 4.102,6 1.947,8 4.187,9 2.269,9 1.917,9 6.076,6 5.738,8 337,8

Rentas 2.520,7 1.494,8 1.026,0 1.536,8 1.326,8 210,0 2.572,6 5.913,7 -3.341,1
Instituciones financieras monetarias ~ 625,3 283,9 341,4 307,5 211,5 96,0 943,2 1.201,5 -258,3
Administraciones Publicas . 75,6 . - 62,6 -62,6 . 500,2
Otros sectores residentes 1.889,7 1.135,3 754,4 1.229,3 1.052,7 176,6 1.626,1 4.212,0 -2.585,9

Transferencias 2.001,7 412,9 1.588,8 1.680,7 280,5 1.300,2 1.186,0 655,3 530,7

CUENTA DE CAPITAL 294,9 91,2 203,7 237,5 54,9 182,7 106,3 59,7 46,6

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espania) (b)

Instituciones financieras monetarias -572,4 4.043,1 -4.615,6 -440,8 -415,2 -25,6 -13.809,9
Inversiones exteriores directas (c) 151,0 4.313,3 -4.162,2 . . . . 434,4
Inversiones de cartera -51,7 -160,6 108,9 96,1 -60,3 156,5 -609,4 -2.757,0 2.147,6
Otras inversiones -671,7 -109,5 -562,3 -539,2 -341,7 -197,5 -13.226,7 23346 -15.561,3

Administraciones Publicas -186,3 . . -250,4 . . 453,2
Inversiones de cartera -186,3 . . -250,4 . . 453,2
Otras inversiones - . . - - - -

Otros sectores residentes 6.590,2 299,8 6.290,4 5.519,8 -84,5 5.604,3 3.847,3 2.633,3 1.314,0
Inversiones exteriores directas (c) 3.052,5 729,2 2.323,4 1.964,1 97,0 1.867,1 3.046,4 2.878,6 167,9
Inversiones de cartera 3.454,7 -782,3 4.237,0 3.504,5 -497,5 4.002,0 394,4 -4.523,9 4.918,3
Otras inversiones 82,9 352,9 -270,0 51,1 316,0 -264,8 406,4 4.178,6 -3.772,2

FUENTE: Banco de Espana.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ Enel caso de lainversion exterior directa, la variacién de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafolas de sus filiales no residentes, como una menor inversiéon. De forma equivalente, la variacién de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafa, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:
Resto de Europa: Paises no incluidos en la Union Europea.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Estados Unidos Canada América Central y del Sur
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 18.686,5 23.716,0 -5.029,5 2.770,5 1.798,7 971,8 31.908,9 27.104,5 4.804,4
Bienes 8.404,1 10.739,6 -2.335,5 1.266,7 1.038,9 227,8 13.142,1 16.980,1  -3.838,0
Servicios 6.979,8 6.755,2 2245 1.047,8 412,0 635,8 7.320,1 3.499,1 3.821,0
Turismo y viajes 1.473,9 1.318,1 155,8 4771 110,4 366,7 2.431,9 626,5 1.805,3
Otros servicios 5.505,9 5.437,2 68,7 570,7 301,6 269,1 4.888,3 2.872,6 2.015,7
Rentas 2.292,8 5.732,3 -3.439,5 279,7 181,4 98,4 10.654,8 1.133,2 9.621,5
Instituciones financieras monetarias 924,6 1.179,3 -254,7 . . . 2.423,6 316,4 2.107,2
Administraciones Publicas . 484.,5 . . . . . 172,8
Otros sectores residentes 1.365,2 4.068,6 -2.703,3 260,9 143,4 1175 8.208,9 644,0 7.564,9
Transferencias 1.009,7 488,9 520,9 176,2 166,4 9,8 791,9 5.492,0 -4.700,2
CUENTA DE CAPITAL 95,6 57,3 38,3 . . . 310,0 197,4 112,6
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espaiia) (b)
Instituciones financieras monetarias  -13.179,8 -183,2  -12.996,6 -630,1 195,3 -825,4 -1.444,5 2.736,1 -4.180,6
Inversiones exteriores directas (c) . 435,1 . . . . . 2.544,0
Inversiones de cartera 181,56 -2.720,2 2.901,6 -790,9 . . 418,1 -505,3 923,3
Otras inversiones -13.387,4 2.101,9  -15.489,3 160,7 232,7 -72,0 -1.864,8 697,3  -2.562,1
Administraciones Publicas 437,6 . . . - . -538,8 -170,2 -368,6
Inversiones de cartera 437,6 . . . - . -538,8
Otras inversiones - . . - - - - -169,9 169,9
Otros sectores residentes 3.666,0 1.411,9 2.254,1 181,3 11213 -940,0 4.830,6 4.496,6 334,0
Inversiones exteriores directas (c) 2.875,2 1.699,8 1.175,4 171,3 1.178,8 -1.007,5 3.950,7 57139 -1.763,3
Inversiones de cartera 388,0 -4.431,1 4.819,2 . -92,8 . 285,1 -1.282,1 1.567,2
Otras inversiones 402,8 4.143,3 -3.740,5 . . . 594,8 64,7 530,1

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espanolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«,» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Africa Asia Japon
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 15.325,8 24.336,0 -9.010,2 22.491,3 55.170,0  -32.678,7 2.574,9 3.591,2 -1.016,3
Bienes 12.778,0 21.568,8 -8.790,8 18.135,2 49.292,6  -31.157,4 2.007,8 3.114,6 -1.106,8
Servicios 1.728,6 1.912,8 -184,3 3.340,4 4.336,3 -996,0 444.5 416,2 28,3
Turismo y viajes 108,9 100,4 3,5 7427 284,0 458,7 2474
Otros servicios 1.624,7 1.812,4 -187,7 2.597,7 4.052,3 -1.454,6 1971 407,3 -210,2
Rentas 726,4 . . 835,5 793,9 41,6 93,3
Instituciones financieras monetarias 58,8 . . 343,1 289,0 54,1
Administraciones Publicas . . . . . . -
Otros sectores residentes 660,0 . . 487,9 487,0 0,9 65,6
Transferencias 92,9 808,3 -715,4 180,3 747,2 -566,9
CUENTA DE CAPITAL . 152,1
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espafia) (b)
Instituciones financieras monetarias . -224,7 . -7.8883,7 1.688,5 -9.672,3 643,9 -218,9 862,9
Inversiones exteriores directas (c) . . . . 1.487,2
Inversiones de cartera . . . . -79,6
Otras inversiones -60,7 -228,1 167,5 -7.871,2 280,9 -8.162,1 641,2 -208,4 849,6
Administraciones Publicas . . . 846,0 . . 998,4 - 998,4
Inversiones de cartera . - . 846,0 - 846,0 998,4 - 998,4
Otras inversiones - . . - . . - - -
Otros sectores residentes 7.567,3 141,8 7.425,5 9.113,2 -1566,2 9.269,4 205,7 -149,8 355,56
Inversiones exteriores directas (c) 81,5 321,0 -239,4 4.816,0 79,4 4.736,7 85,0
Inversiones de cartera 7.479,7 -203,6 7.683,3 4.064,3 -411,4 4.475,7 . -134,1
Otras inversiones . . . 232,9 175,9 57,0 133,8 - 138,8

FUENTE: Banco de Espana.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las dreas geogréficas corresponde a informacién que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafa, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (0 variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

China Oceania y regiones polares OCDE
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 4.363,3 19.156,8  -14.793,5 2.736,3 1.455,0 1.281,3 315.866,7 314.259,6 1.607,1

Bienes 3.638,5 17.715,8  -14.077,2 1.864,9 1.1563,2 711,7 176.652,4 173.582,3 3.070,1

Servicios 490,4 1.108,0 -617,6 553,2 202,5 350,7 88.556,8 57.241,0 31.3158
Turismo y viajes 95,6 75,5 20,1 319,3 . . 39.073,3 10.888,3 28.185,0
Otros servicios 394,8 1.032,5 -637,6 233,9 157,8 76,1 49.483,5 46.352,6 3.130,9

Rentas 2141 87,8 126,3 287,4 89,4 198,0 32.310,9 66.370,8 -34.059,8
Instituciones financieras monetarias ~ 103,4 . . . . . 13.604,7 211782  -7.573,5
Administraciones Publicas . . . . . . 426,3 11.2562,4 -10.826,1
Otros sectores residentes 110,0 86,0 241 271,0 . . 18.279,9 33.940,2 -15.660,3

Transferencias . 2453 . . . . 18.346,6 17.065,6 1.281,0

CUENTA DE CAPITAL . . . . . . 6.801,2 11776 5.623,7

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP —VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espana) (b)

Instituciones financieras monetarias 96,2 611,0 -514,8 -926,8 -69,2 -857,6 -23.618,5 28.784,9  -52.403,4
Inversiones exteriores directas (c) - 457,77 -457,7 . . . 1.834,5 13.981,6  -12.147,2
Inversiones de cartera . . . -1.064,0 -104,5 -959,5 -24.182,7 -6.829,9  -17.8302,7
Otras inversiones 93,7 143,5 -49,7 137,9 . . -1.320,3 21.633,2  -22.9535

Administraciones Publicas . . . 50,4 - 50,4 3.517,5 5.626,4 -2.108,9
Inversiones de cartera . - . 50,4 - 50,4 898,0 -1.100,2 1.998,2
Otras inversiones - . . - - - 2.619,5 6.726,5 -4.107,1

Otros sectores residentes 461,3 2571 204,2 207,5 . . -7.170,5  -14.820,7 7.650,3
Inversiones exteriores directas (c) 89,4 245,3 -1566,0 52,3 2541 -201,8 7.062,6 2.756,7 4.305,9
Inversiones de cartera 371,0 . . 157,9 -300,2 458,1 -21.761,2  -31.493,7 9.732,5
Otras inversiones . . . . . . 7.528,1 13.916,2 -6.388,1

FUENTE: Banco de Espanfa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unidn Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de la inversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafna en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafolas de sus filiales no residentes, como una menor inversién. De forma equivalente, la variacién de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«,» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

OCDE: Instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda,
Dinamarca, Grecia, Portugal, Luxemburgo, Islandia, Noruega, Suecia, Finlandia, Suiza, Austria, Turquia, Estados Unidos de América, Canada, Japdn, Australia,
Nueva Zelanda, México, Republica Checa, Hungria, Polonia, Eslovaquia, Chile, Israel, Eslovenia, Estonia y Corea del Sur, y las correspondientes dependencias de
su territorio econdémico.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

NAFTA OPEP NIC
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 28.410,5 29.872,2 -1.461,7 13.141,7 29.640,0 -16.498,4 3.768,0 4.332,2 -564,3

Bienes 12.819,56 16.337,7 -2.518,2 9.613,6 25.654,0 -16.040,4 2.729,8 3.551,1 -821,3

Servicios 9.489,8 7.744,7 1.7451 2.674,7 2.137,7 536,9 7071 665,2 41,8
Turismo y viajes 2.655,0 1.596,6 1.058,4 337,5 . . 126,4 58,7 67,8
Otros servicios 6.834,8 6.148,1 686,7 2.337,2 2.097,5 239,7 580,6 606,6 -25,9

Rentas 4.810,4 6.038,1 -1.227,7 5471 653,7 -106,6 281,7 106,8 174,9
Instituciones financieras monetarias  2.632,3 1.266,6 1.365,7 61,8 267,7 -205,9 186,2 61,7 124,5
Administraciones Publicas . 502,0 . . . . -

Otros sectores residentes 2.173,2 4.269,5 -2.096,4 481,1 353,6 127,5 95,5
Transferencias 1.290,7 751,7 539,1 306,3 1.194,6 -888,3
CUENTA DE CAPITAL 148,7 101,9 46,8 120,7 184,6 -63,9
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP —VNA) pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (NA) (VNP) (VINA) (VNP) (INA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espaiia) (b)

Instituciones financieras monetarias ~ -13.139,1 2.345,3 -15.484,4 -6.628,0 -94,3 -6.533,6 -978,7 1.217,7 -2.196,4
Inversiones exteriores directas (c) . 3.007,6 . . . . - 1.028,4 -1.028,4
Inversiones de cartera -412,5 -2.853,4 2.440,9 . . . . -77,8
Otras inversiones -12.753,9 21911 -14.9450 -6.675,8 -94.1 -6.581,7 -956,8 267,0 -1.223,8

Administraciones Publicas 436,0 . . . . . -149,0 - -149,0
Inversiones de cartera 436,0 . . . - . -149,0 - -149,0
Otras inversiones - . . - . . - - -

Otros sectores residentes 4.432,5 1.611,3 2.821,2 8.480,9 689,8 7.791,1 . -298,2
Inversiones exteriores directas (c) 2.876,6 1.861,6 1.015,0 4.686,5 680,3 4,006,2 . -749,2
Inversiones de cartera 824,2 -4.428,3 5.252,5 3.780,7 . . -78,3 2931 -371,5
Otras inversiones 7317 4.178,0 -3.446,3 . . . 70,9 157,8 -86,9

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de lainversion exterior directa, la variacién de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacién de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafa, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

(ANALC) NAFTA: Estados Unidos de América, Canada y México. )

OPEP: Argelia, Libia, Nigeria, Venezuela, Irak, Iran, Arabia Saudi, Kuwait, Catar, Emiratos Arabes Unidos, Angola y Ecuador.
Nuevos paises industrializados (NIC): Singapur, Republica de Corea, Taiwan y Hong Kong.
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BALANZA DE PAGOS EN 2011 (cont.) CUADRO 4.1.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

ASEAN Comunidad de Estados Independientes Paraisos fiscales
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 2.517,1 6.717,4  -4.200,3 5.5645,4 10.633,0 -5.087,6 8.443,0 4.195,3 4.247,7
Bienes 2.026,5 5.939,0 -3.9125 3.480,7 9.905,2 -6.424,5 5.572,0 2.109,2 3.462,8
Servicios 392,6 528,8 -136,2 1.784,5 656,2 1.128,3 1.645,3 1.574,9 70,4
Turismo y viajes 87,3 65,7 21,6 1.227,0 53,8 1.173,2 511,4 5721 -60,7
Otros servicios 305,3 463,1 -157,8 557,4 602,4 -44,9 1.133,9 1.002,8 131,1
Rentas 73,7 . . 176,7 . . 991,9 233,4 758,5
Instituciones financieras monetarias . . . . . . 333,9 139,56 194,3
Administraciones Publicas
Otros sectores residentes . . . 137,3 . . 657,6 82,9 574,7
Transferencias . 223,8 . 108,5 . . 233,8 277,8 -43,9
CUENTA DE CAPITAL . . . . . . 89,2
Variacién  Variacion Variacion neta. Variacion neta Variacién  Variacion
neta de neta de Saldos Saldos neta de neta de Saldos

de pasivos de activos

pasivos activos (VNP — VNA) (VNP) (VNA) (VNP = VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espafia) (b)

Instituciones financieras monetarias ~ -197,5 73,7 -271,2 -617,8 326,0 -943,8 -3.465,5 25059 -6.061,4
Inversiones exteriores directas (c) - . . - - - 148,7 664,3 -515,6
Inversiones de cartera . . . . . . . -356,5
Otras inversiones -197,2 57,8 -255,0 -579,6 319,4 -898,9 -3.660,0 2.288,1 -5.948,1

Administraciones Publicas . . . . . . -107,6
Inversiones de cartera . - . . - . -107,6
Otras inversiones - . . - . . - . .

Otros sectores residentes 90,7 2711 -180,3 707,4 . . 3425  -1.473,5 1.816,0
Inversiones exteriores directas (c) . 112,2 . 691,9 . . 385,7 -685,2 1.070,9
Inversiones de cartera . . . . . . -149,6  -1.090,5 940,9
Otras inversiones 72,1 174,0 -101,9 . . . 106,4 302,3 -195,8

FUENTE: Banco de Espafia.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ Enelcaso de la inversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafa en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espanolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

ASEAN: Tailandia, Indonesia, Malasia, Brunéi, Singapur, Filipinas, Vietham, Camboya, Republica Democratica de Laos y Myanmar.

CEl: Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Armenia, Azerbaiyan, Kazajistan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tayikistan, Kirguistan y Georgia.

Paraisos fiscales: Andorra, Antigua y Barbuda, Anguila, Barbados, Bahréin, Bermudas, Bahamas, Belice, Islas Cook, Dominica, Granada, Guernsey, Gibraltar,
Hong Kong, Isla de Man, Jersey, San Cristobal y Nieves, Islas Caiman, Libano, Santa Lucia, Liechtenstein, Liberia, Islas Marshall, Montserrat, Nauru, Niue, Panama,
Filipinas, Singapur, Islas Turcas y Caicos, San Vicente y Granadinas, Islas Virgenes Britanicas, Islas Virgenes de Estados Unidos, Vanuatu, Samoa, Aruba, Curazao,
Mauricio, Seychelles y San Martin.
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INVERSIONES EXTERIORES DIRECTAS
Detalle por zonas geograficas y econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

CUADRO 4.1.11

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
DE ESPANA EN EL EXTERIOR
TOTAL MUNDIAL 48.750,1 33.635,9 83.100,4 100.135,2 51.007,6 9.408,5 28.949,2 25.471,7
EUROPA 39.332,9 24.819,4 64.512,56 72.068,2 24.497,0 -3.649,2 -169,6 11.725,8
UE 27 37.183,4 20.755,1 64.413,7  71.300,1 18.925,5 -4.421,1 -4.295,1 6.683,4
Area del euro (UEM 17) 17.296,7 11.527,5 24.102,9 44.939,7 1.278,7 -3.549,4 -11.070,4 1.745,3
Alemania 675,5 776,8 1.296,7 14.062,3 858,1 1.358,8 635,0 1.897,3
Austria 91,7 360,1 811,6 99,9 805,3 651,8 . 70,9
Bélgica 777,6 163,5 1.478,0 7446 1.133,5 500,9 992,5 923,9
Eslovaquia 52,3 54,0 60,1
Eslovenia
Estonia . . . .
Finlandia 322,9 121,6 71,8 . . -79,3 . .
Francia 3.745,8 7.533,1 7.295,6 4.606,5 -7.153,4 -2.115,2 1.766,9 1.124,5
Grecia 91,6 85,7 240,4 1.042,0 1.213,8 76,1 -139,9 .
Holanda 3.066,6 258,0 7.404,7 14.587,7 1.288,3 6.382,0 -20.950,4 1.511,7
Irlanda 4424 -2.612,9 521,9 72,7 375,5 -3.899,5 10.803,0 -882,5
[talia 2.027,5 1.0383,3 557,8 5.516,8 1.200,4 -6.180,0 -154,3 -617,1
Luxemburgo 3.709,2 1.748,0 217,4 2.351,7 -392,6 -1.487,3 -4.501,4 -2.694,8
Portugal 2.350,1 2.003,6 3.964,5 1.681,0 1.823,8 1.279,5 329,6 463,6
Chipre . . 72,2 . . -106,2
Malta . . 199,0 17,1 62,5 -105,0 89,0 .
Reino Unido 17.177,3 2.186,1 35.551,7 15.560,3 12.628,8 4.069,4 6.955,9 -361,7
Dinamarca 339,8 293,2 106,4 140,0 198,4 -149,3 . 87,3
Suecia 471,2 . 576,8 1.462,9 299,3 -237,3 -105,5 107,8
Paises de nueva incorporacion 1.897,5 6.774,6 4.075,8 9.197,3 4.522 1 -4.569,2 -85,1 5.104,9
Hungria 1.378,9 2.409,7 1.534,8 6.968,0 3.747,7 -4.988,1 -464,2 691,5
Polonia 420,8 343,8 1.268,4 1.243,3 561,6 289,3 204,7 4.462,9
Resto de Europa 2.149,5 4.064,4 98,8 768,2 5.571,5 771,8 4.125,5 5.042,4
Rusia . 306,5 111,5 132,2 321,3 66,7 128,5 .
Suiza 1.516,0 4.168,3 -141,8 -986,5 41417 -135,3 3.214,0 83,8
AMERICA DEL NORTE -879,4 2.142,6 8.969,4 13.791,0 8.911,0 2.666,0 4.306,7 3.313,0
Estados Unidos -407,9 1.947,9 8.945,9 13.166,8 8.695,2 2.593,9 2.806,9 2.134,8
AMERICA CENTRAL Y DEL SUR 10.028,7 5.059,3 7.5623,2 13.305,4 14.611,7 9.319,8 21.578,5 8.258,0
Argentina -1.403,6 1.695,2 2.640,6 1.308,5 3.213,6 1.967,8 342,6 -305,2
Brasil 1.490,1 1.786,2 1.905,7 5.958,8 2.546,2 3.387,4 15.702,1 5.603,9
Chile 1.312,5 62,4 476,1 225,9 1.046,6 -247,3 343,7 -66,2
México 7.340,6 1.971,5 716,6 3.936,1 4.045,3 4.970,4 2.495,1 1.556,2
AFRICA 608,3 808,8 1.251,7 849,7 1.266,6 475,5 -190,0 325,3
Marruecos 57,2 175,4 777,0 290,9 716,5 . -567,7 99,3
ASIA 337,0 228,9 702,1 -450,4 1.582,0 693,6 2.670,0 1.566,6
China 76,0 122,6 196,6 198,2 227,5 213,0 1.479,1 703,1
India . 68,4 90,3 228,5 132,1 125,5 221,1
Japon 86,5 . 107,9  -1.349,8 133,3 -141,1 . .
Nuevos paises industrializados (NIC) 66,1 54,2 589,6 850,8 328,4 628,9 279,3
Hong Kong . 63,7 . 538,3 762,0 78,3 5271 203,7
OCEANIA Y REGIONES POLARES -710,8 75,6 108,9 567,8 126,6 -105,0 542,0 265,9
PRO MEMORIA
OCDE 45.007,9 28.736,3 74.304,0 87.676,3 36.925,6 3.649,5 7.144,3 16.738,3
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INVERSIONES EXTERIORES DIRECTAS (cont.)

Detalle por zonas geograficas y econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

CUADRO 4.1.11

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
DEL EXTERIOR EN ESPANA
TOTAL MUNDIAL 19.941,4  20.119,2 24.553,8 46.954,0 52.560,9 74911  30.776,4 19.044,2
EUROPA 19.207,3  18.352,9 19.130,4  45.702,7 49.982,4 4.963,4  25.334,1 7.045,8
UE 27 17.789,8  18.1853  19.881,7  43.601,7  48.681,9 3.969,8 22.2635  3.842,2
Area del euro (UEM 17) 11.511,6  14.7257 16.148,3  36.161,7  30.203,7 6.777,4 19.299,8 11.182,3
Alemania -1.331,5 -1.008,6 -482,7 -1.939,8  12.824,2 -3.757,7 3.588,2 2.686,5
Austria 127,0 72,6 205,1 -156,7 283,2 195,0 241,4
Bélgica 6.180,3 177,2 1.450,5 1.082,5  -2.199,2 4.397,8 -6.278,7
Eslovaquia
Eslovenia
Estonia
Finlandia -52,5 82,2
Francia -1.843,6 -129,9 1.588,1 2.939,7 4.513,0 -1.739,4  -4.199,2 3.907,5
Grecia -68,0
Holanda -933,9 9.276,0 8.481,2 4.316,3 16.074,7 6.657,6  11.527,9 10.470,1
Ilanda 83,5 1.805,5 686,4 541,3 -414.,4 -387,2 1.094,6 84,2
Italia 686,4 532,9 63,4  19.705,6 -138,5 -2.455,9 -6.953,1 324,3
Luxemburgo 6.370,1 3.595,1 4.122,6 8.587,8 -5.632,7  11.126,4 9.892,6  -1.404,0
Portugal 2.149,1 574,3 817,5 357,7 1.201,8 -473,1 -57,4 925,1
Chipre 123,3 79,4 142,6 -160,5 79,8 59,2
Malta 438,3 152,0 629,6 -146,8 -274,6 135,2
Reino Unido 4.921,9 1.852,9 2.105,9 7.647,7  17.959,0 -1.622,5 2.807,9 -7.923,7
Dinamarca 151,9 98,8 313,9 -272,7 -733,2 472,8 -133,3 101,7
Suecia 1.159,2 1.509,1 927,6 -191,9 1.091,0 -1.812,9 75,4 71,5
Paises de nueva incorporacion 380,0 256,0 140,3 154,6 2138,3 4111
Hungria 198,2 204,8 . 55,9
Polonia 60,7 60,6 306,5
Resto de Europa 1.417,5 167,7 -751,3 2.101,0 1.300,5 993,6 3.070,6  3.203,6
Rusia 86,4 147,3 279,9 483,6 358,4 4941 652,7
Suiza 1.109,4 -464.,8 -1.751,7 1.517,4 123,5 599,6 1.902,8 1.966,3
AMERICA DEL NORTE 240,3 2.017,9 4.148,8 619,4 -1.454,2 -2.639,1 1.670,6  3.072,6
Estados Unidos -351,0 2.035,2 3.365,1 1.331,6 -1.462,3 -2.245,2 1.928,3  2.901,3
AMERICA CENTRAL Y DEL SUR 888,0 -236,1 953,6 520,1 3.054,2 1.156,6 3.336,8  3.952,8
Argentina -59,3 . -56,3 -353,5 -392,9 60,8 62,2
Brasil 135,5 129,5 101,2 751,0 1.223,8 1.412,8
Chile . . 52,1 . . 60,6
México -389,8 174,4 170,9 470,4 1.447,0 -168,7
AFRICA 123,5 214,4 449,4 204,1 72,9 85,5
Marruecos
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INVERSIONES EXTERIORES DIRECTAS (cont.)

Detalle por zonas geograficas y econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

CUADRO 4.1.11

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ASIA -461,0 670,6 190,1 -109,4 457,5 3.828,2 399,9 4.818,1
China 89,4
India . . . . .
Japon 165,8 275,2 129,0 -279,9 119,1 64,7 87,0
Nuevos paises industrializados (NIC) 111,56 95,2
Hong Kong -70,5 50,9
OCEANIA Y REGIONES POLARES 110,5 51,6
PRO MEMORIA
OCDE 19.441,2 19.9222 22.561,9 45.572,3 47.262,8  3.134,7 27.847,3 8.897,1

FUENTE: Banco de Espana.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las dreas geograficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ninguin caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la

Union Europea.

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de

activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

Los paises que se incluyen en las diferentes dareas econdmicas pueden consultarse en las notas del cuadro 4.1.10.

BANCO DE EsPARA 111 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



4.2 LA BALANZA DE PAGOS EN ESPANA EN 2010 (DATOS REVISADOS)



BALANZA DE PAGOS EN 2009 Y 2010: PRINCIPALES CONCEPTOS CUADRO 4.2.1
Datos anuales
Millones de euros
2009 2010
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 316.326,5 366.866,0 -50.539,5 351.821,1 399.248,4 -47.427,3
Balanza comercial 164.082,8 205.693,3 -41.610,5 193.665,9 241.444.8 -47.778,8
Servicios 88.754,0 63.722,2 25.031,9 93.870,0 66.356,0 27.514,0
Turismo y viajes 38.125,0 12.086,2 26.038,7 39.620,7 12.662,9 26.957,8
Otros servicios 50.629,0 51.635,9 -1.006,9 54.249,3 53.693,1 556,2
Rentas 45.337,8 71.268,5 -25.930,7 46.051,3 65.900,8 -19.849,5
Del trabajo 1.358,6 1.488,2 -129,7 1.495,9 1.5635,3 -39,4
De la inversion 43.979,3 69.780,3 -25.801,0 44.555,4 64.365,5 -19.810,1
Transferencias corrientes 18.151,9 26.182,0 -8.030,1 18.233,9 25.546,9 -7.313,0
CUENTA DE CAPITAL 6.478,2 2.253,9 4.224,3 7.934,0 1.644,9 6.289,2
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 322.804,7 369.119,9 -46.315,2 359.755,1 400.893,3 -41.138,2
Variacion neta  Variacion neta Variacion neta  Variacion neta
de pasivos de activos (VNSF? lfl?/?\l A de pasivos de activos (VNSF? lfj(\)/i‘ A)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA (a) - - 51.981,8 - - 43.174,1
EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA - — 41.517,3 — - 27.477,8
Inversiones exteriores directas — — -1.917,4 — — 1.827,2
De Espanfa en el exterior — 9.408,5 -9.408,5 — 28.949,2 -28.949,2
Del exterior en Espafia 7.491,1 — 7.491,1 30.776,4 — 30.776,4
Inversiones de cartera — — 44.823,9 — — 27.671,3
De Espana en el exterior — 3.491,3 -3.491,3 — -63.711,5 63.711,5
Del exterior en Espana 48.315,2 — 48.315,2 -36.040,2 — -36.040,2
Otras inversiones (b) - — 4.664.,8 - — -10.609,9
De Espana en el exterior — 4.008,9 -4.008,9 — 17.439.1 -17.439,1
Instituciones financieras monetarias — 3.482,4 -3.482,4 — 8.339,6 -8.339,6
Administraciones Publicas - 1.314,5 -1.314,5 — 3.216,7 -3.216,7
Otros sectores residentes — -788,0 788,0 — 5.882,8 -5.882,8
Del exterior en Espana 8.673,7 - 8.673,7 6.829,2 - 6.829,2
Instituciones financieras monetarias 7.184,5 — 7.184,5 -7.466,0 — -7.466,0
Administraciones Publicas 2.317,0 — 2.317,0 5.096,0 — 5.096,0
Otros sectores residentes -827,9 — -827,9 9.199,2 — 9.199,2
Derivados financieros — — -6.054,0 - — 8.589,1
BANCO DE ESPANA — — 10.464,5 — — 15.696,3
Reservas — — -1.563,5 — — -813,6
Activos netos frente al Eurosisterma — — 6.146,1 — — 9.787,5
Otros activos netos — — 5.881,8 — — 6.722,3
ERRORES Y OMISIONES — — -5.666,6 - - -2.035,9

FUENTE: Banco de Espana.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencién contable:

Cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucién) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP — VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Banco de Espana: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de los activos del Banco de Espafia frente al exterior.

Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rdbrica de la Balanza.
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BALANZA DE PAGOS: PRINCIPALES CONCEPTOS CUADRO 4.2.2
Datos trimestrales

Millones de euros

2010 2010
ITR TR TR VTR
INGRESOS
CUENTA CORRIENTE 351.821,1 77.612,8 88.397,4 88.116,6 97.694,2
Balanza comercial 193.665,9 45.137,5 49.078,8 46.422,7 53.026,9
Servicios 93.870,0 20.250,6 23.157,6 28.019,8 22.442,0
Turismo y viajes 39.620,7 7.090,5 9.516,5 14.579,6 8.434,0
Otros servicios 54.249,3 13.160,1 13.641,1 13.440,2 14.007,9
Rentas 46.051,3 9.114,3 12.274,0 10.012,6 14.650,4
Del trabajo 1.495,9 380,9 373,6 380,9 360,4
De la inversién 44.555,4 8.733,4 11.900,4 9.631,7 14.289,9
Transferencias corrientes 18.233,9 3.110,5 3.887,0 3.661,4 7.575,0
CUENTA DE CAPITAL 7.934,0 2.264,9 2.119,6 1.830,8 1.718,8
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 359.755,1 79.877,7 90.516,9 89.947,4 99.413,1
PAGOS
CUENTA CORRIENTE 399.248,4 93.038,9 100.624,7 97.330,4 108.254,4
Balanza comercial 241.444.8 56.222,1 61.539,0 58.591,3 65.092,5
Servicios 66.356,0 16.101,2 16.134,5 16.919,6 17.200,7
Turismo v viajes 12.662,9 2.685,8 2.727,9 3.973,7 3.275,5
Otros servicios 53.693,1 13.415,4 13.406,7 12.945,9 13.925,1
Rentas 65.900,8 13.355,3 18.046,2 15.308,2 19.191,0
Del trabajo 1.535,3 384,2 442,6 349,5 358,9
De la inversion 64.365,5 12.971,1 17.603,5 14.958,7 18.832,1
Transferencias corrientes 25.546,9 7.360,3 4.905,0 6.511,3 6.770,2
CUENTA DE CAPITAL 1.644,9 368,6 409,5 468,1 398,7
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 400.893,3 93.407,5 101.034,2 97.798,5 108.653,1
SALDOS
CUENTA CORRIENTE -47.427,3 -15.426,1 -12.227,3 -9.213,8 -10.560,1
Balanza comercial -47.778,8 -11.084,6 -12.460,1 -12.168,5 -12.065,5
Servicios 27.514,0 4.149,4 7.023,1 11.100,3 5.241,3
Turismo y viajes 26.957,8 4.404,7 6.788,6 10.605,9 5.158,5
Otros servicios 556,2 -255,3 234,4 494,3 82,8
Rentas -19.849,5 -4.241,0 -5.772,2 -5.295,6 -4.540,6
Del trabajo -39,4 -3,3 -69,0 31,3 1,6
De la inversion -19.810,1 -4.237,7 -5.703,2 -5.327,0 -4.542,2
Transferencias corrientes -7.313,0 -4.249,9 -1.018,1 -2.849,9 804,8
CUENTA DE CAPITAL 6.289,2 1.896,3 1.710,0 1.362,7 1.320,1
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL -41.138,2 -13.529,8 -10.517,3 -7.851,1 -9.240,0
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BALANZA DE PAGOS: PRINCIPALES CONCEPTOS (cont.) CUADRO 4.2.2
Datos trimestrales
Millones de euros
2010 2010
ITR TR TR VTR
CUENTA FINANCIERA (VNP - VNA) (a) 43.174,1 16.396,2 10.399,2 11.877,3 4.501,4
EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA (VNP — VNA) 27.477,8 13.250,0 -57.601,4 56.908,2 14.921,0
De Espana en el exterior (VNA) -17.328,2 -11.483,4 -6.459,4 -7.528,4 8.147,9
Inversiones exteriores directas 28.949,2 -3.784,3 5.1565,4 19.116,2 8.461,9
Inversiones de cartera -63.711,5 -469,3 -24.464,5 -18.443,2 -20.334,4
Otras inversiones (b) 17.439,1 -7.229,7 12.849,7 -8.201,4 20.020,5
Instituciones financieras monetarias 8.339,6 -3.161,4 9.061,0 -9.667,9 12.107,9
Administraciones Publicas 3.216,7 -3.719,0 2.607,6 120,1 4.208,0
Otros sectores residentes 5.882,8 -349,3 1.181,1 1.346,5 3.704,5
Del exterior en Espana (VNP) 1.565,4 -1.694,5 -69.746,8 49.299,6 23.707,1
Inversiones exteriores directas 30.776,4 4.004,6 1.5698,2 9.046,0 16.127,7
Inversiones de cartera -36.040,2 -6.676,9 -36.403,0 10.987,0 -3.947,2
Otras inversiones (b) 6.829,2 977,9 -34.942,0 29.266,6 11.526,6
Instituciones financieras monetarias -7.466,0 675,3 -38.698,0 21.220,4 9.336,3
Administraciones Publicas 5.096,0 506,0 1.681,2 1.458,4 1.450,3
Otros sectores residentes 9.199,2 -208,4 2.074,9 6.5687,8 739,9
Derivados financieros (VNP — VNA) 8.589,1 3.461,1 5.686,0 80,2 -638,1
BANCO DE ESPANA (VNP — VNA) 15.696,3 3.146,2 68.000,6 -45.031,0 -10.419,6
Reservas -813,6 -1138,2 -427,6 -21,0 -251,8
Activos netos frente al Eurosistema 9.787,5 2.170,4 62.312,7 -46.487,5 -8.208,0
Otros activos netos 6.722,3 1.089,1 6.115,6 1.477.,5 -1.959,8
ERRORES Y OMISIONES -2.035,9 -2.866,4 118,1 -4.026,1 4.738,6

FUENTE: Banco de Espafa.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.

b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencion contable:

Cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.

VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Banco de Espafia: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de los activos del Banco de Espafia frente al exterior.
Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rdbrica de la Balanza.
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES CUADRO 4.2.3
Millones de euros
2010 2010
I TR TR TR VTR
INGRESOS 93.870,0 20.250,6 23.157,6 28.019,8 22.442,0
Turismo y viajes 39.620,7 7.090,5 9.516,5 14.579,6 8.434,0
Transportes 15.964,0 3.740,1 4.031,9 4.043,9 4.148,2
Fletes 5.478,8 1.346,2 1.391,6 1.317,6 1.423,5
Pasajes 5.176,2 1.196,3 1.357,5 1.309,5 1.312,9
Aéreos 5.063,1 1.168,4 1.327,7 1.278,7 1.288,4
Terrestres y otros 24,4 5,2 6,1 6,7 6,5
Maritimos 88,7 22,8 28,7 24,2 18,0
Otros (a) 5.309,0 1.197,6 1.282,8 1.416,7 1.411,8
Comunicaciones 1.599,9 311,2 340,9 461,8 486,0
Construccion 3.117,1 946,6 754,3 657,9 758,4
Seguros 812,4 260,0 194,0 177,0 181,3
Servicios financieros 3.451,7 731,6 839,7 872,8 1.007,6
Servicios informaticos 4.862,1 1.248,9 1.229,7 1.163,2 1.220,3
Servicios prestados a las empresas 21.778,3 5.327,5 5.518,7 5.446,8 5.485,4
Comerciales (b) 1.493,1 522,3 450,4 535,8 -15,4
Leasing operativo (C) 774,5 91,8 208,6 238,0 236,1
Otros servicios prestados a las empresas 19.510,8 4.7138,4 4.859,7 4.673,0 5.264,8
Servicios personales, culturales y recreativos 1.339,1 268,7 371,0 334,0 365,4
Audiovisuales 544,8 115,6 160,8 120,4 148,0
Otros servicios culturales y recreativos 794,3 153,1 210,2 213,6 217,4
Servicios gubernamentales 656,7 156,8 160,6 156,9 182,3
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 667,9 168,6 200,4 126,0 173,0
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES (cont.) CUADRO 4.2.3
Millones de euros
2010 2010
I TR II'TR TR IV TR
PAGOS 66.356,0 16.101,2 16.134,5 16.919,6 17.200,7
Turismo y viajes 12.662,9 2.685,8 2.727,9 3.973,7 3.275,5
Transportes 16.478,2 4.024,2 4.092,4 4.013,6 4.348,0
Fletes 9.166,3 2.294,2 2.296,6 2.151,9 2.423,6
Pasajes 4.498,8 1.103,9 1.075,0 1.130,6 1.189,4
Aéreos 4.417,5 1.086,7 1.059,9 1.097,6 1.173,3
Terrestres y otros 23,2 3,5 3,3 12,2 4,2
Maritimos 58,1 13,7 11,8 20,8 11,8
Otros (a) 2.813,1 626,1 720,8 731,1 735,0
Comunicaciones 2.016,9 477,4 550,7 487,4 501,4
Construccién 1.353,4 399,1 369,2 300,9 284,3
Seguros 1.489,1 258,3 4444 382,3 4041
Servicios financieros 3.518,4 814,4 891,3 840,9 971,7
Servicios informaticos 2.133,1 489,0 532,0 496,1 616,0
Servicios prestados a las empresas 22.789,5 5.837,6 5.602,3 5.399,1 5.950,5
Comerciales (b) 1.106,6 287,7 297,7 249,2 272,0
Leasing operativo (c) 378,8 82,2 100,5 98,7 97,4
Otros servicios prestados a las empresas 21.304,1 5.467,7 5.204,2 5.051,2 5.581,1
Servicios personales, culturales y recreativos 1.579,0 470,0 360,7 426,2 322,1
Audiovisuales 882,7 292,7 177,2 233,2 179,6
Otros servicios culturales y recreativos 696,3 177,3 183,5 193,0 142,5
Servicios gubernamentales 279,0 76,6 72,9 63,6 65,9
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 2.056,4 568,7 490,8 535,8 461,2
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BALANZA DE SERVICIOS POR COMPONENTES (cont.) CUADRO 4.2.3
Millones de euros
2010 2010
ITR IITR TR VTR
SALDOS 27.514,0 4.149,4 7.023,1 11.100,3 5.241,3
Turismo y viajes 26.957,8 4.404,7 6.788,6 10.605,9 5.158,5
Transportes -514,2 -284,1 -60,6 30,3 -199,8
Fletes -3.687,5 -948,1 -905,0 -834,2 -1.000,1
Pasajes 677,4 92,5 282,5 178,9 123,5
Aéreos 645,7 81,7 267,8 181,1 1151
Terrestres y otros 1,2 1,7 2,8 -5,6 2,3
Maritimos 30,6 9,1 11,9 3,4 6,2
Otros (a) 2.495,9 571,6 562,0 685,6 676,7
Comunicaciones -417,1 -166,2 -209,8 -25,6 -15,5
Construccién 1.768,7 547,5 385,1 357,0 4741
Seguros -676,8 1,7 -250,4 -205,3 -222,7
Servicios financieros -66,6 -82,8 -61,7 31,9 35,9
Servicios informaticos 2.729,0 759,9 697,7 667,0 604,4
Servicios prestados a las empresas -1.011,2 -510,1 -83,7 47,7 -465,1
Comerciales (b) 386,5 234,6 152,7 286,6 -287,4
Leasing operativo (c) 395,7 9,6 108,1 139,3 138,6
Otros servicios prestados a las empresas -1.793,3 -754,3 -344.,5 -378,3 -316,3
Servicios personales, culturales y recreativos -239,9 -201,3 10,3 -92,2 43,3
Audiovisuales -337,9 -177,0 -16,4 -112,9 -31,6
Otros servicios culturales y recreativos 98,0 -24,2 26,6 20,7 74,9
Servicios gubernamentales 377,7 80,2 87,7 93,3 116,4
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial -1.388,5 -400,2 -290,3 -409,8 -288,2
FUENTE: Banco de Espafa.
a Recoge los servicios de apoyo y auxiliares al transporte.
b Incluida negociacion internacional de mercancias.
¢ Incluido alquiler de medios de transporte sin tripulacion.
RENTAS DE LA INVERSION POR SECTORES CUADRO 4.2.4
Millones de euros
2010 2010
ITR IITR TR VTR
Ingresos 44.555,4 8.733,4 11.900,4 9.631,7 14.289,9
Instituciones financieras monetarias 14.568,5 3.792,8 2.900,6 4.176,2 3.698,9
Administraciones Publicas 4249 112,3 107,8 99,4 105,4
Otros sectores residentes 29.562,0 4.828,3 8.892,0 5.356,1 10.485,6
Pagos 64.365,5 12.971,1 17.603,5 14.958,7 18.832,1
Instituciones financieras monetarias 19.456,7 4.860,9 5.332,4 4.835,7 4.427,7
Administraciones Publicas 10.471,5 2.491,6 2.610,4 2.658,7 2.715,8
Otros sectores residentes 34.437,3 5.618,6 9.660,8 7.469,3 11.688,7
Saldos -19.810,1 -4.237,7 -5.703,2 -5.327,0 -4.542,2
Instituciones financieras monetarias -4.888,2 -1.068,1 -2.431,8 -659,5 -728,8
Administraciones Publicas -10.046,6 -2.379,3 -2.502,6 -2.554,3 -2.610,4
Otros sectores residentes -4.875,3 -790,3 -768,7 -2.113,2 -1.203,0

FUENTE: Banco de Espafa.
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RENTAS DE LA INVERSION POR INSTRUMENTOS

CUADRO 4.2.5
Millones de euros
2010 2010
I TR TR INI'TR VTR
Ingresos 44.555,4 8.733,4 11.900,4 9.631,7 14.289,9
Rentas de inversiones exteriores directas 27.274,1 4.176,5 7.173,0 5.478,4 10.446,2
Rentas de inversiones de cartera 11.019,3 2.850,1 3.231,6 2.596,9 2.340,7
Dividendos distribuidos 1.831,1 284,2 815,1 405,1 326,7
De otras inversiones de cartera 9.188,1 2.565,9 2.416,5 2.191,8 2.013,9
Rentas de otra inversion 6.262,0 1.706,8 1.495,8 1.556,4 1.503,1
Pagos 64.365,5 12.9711 17.6083,5 14.958,7 18.832,1
Rentas de inversiones exteriores directas 20.085,9 2.798,2 5.619,2 4.161,5 7.512,0
Rentas de inversiones de cartera 31.946,2 7.039,7 8.868,2 7.668,7 8.369,7
Dividendos distribuidos 6.475,2 779,7 2.615,2 1.312,7 1.767,7
De otras inversiones en valores negociables 25.471,0 6.260,0 6.253,0 6.356,0 6.602,0
Rentas de otra inversion 12.333,4 3.138,2 3.116,2 3.128,6 2.950,5
FUENTE: Banco de Espafa.
TRANSFERENCIAS CORRIENTES POR SECTORES CUADRO 4.2.6
Millones de euros
2010 2010
I TR TR TR VTR
INGRESOS 18.233,9 3.110,5 3.887,0 3.661,4 7.575,0
Administraciones Publicas 2.946,4 652,8 583,8 875,5 834,2
De las que: Con la UE 668,6 158,4 38,0 207,9 264,3
Resto de sectores 15.287,4 2.457,6 3.308,2 2.785,9 6.740,8
Remesas de trabajadores 5.385,5 1.217,3 1.410,1 1.470,2 1.287,9
Otras 9.901,9 1.240,3 1.893,0 1.315,7 5.452,9
De las que: Con la UE 6.309,2 475,9 920,3 337,2 4.575,8
PAGOS 25.546,9 7.360,3 4.905,0 6.511,3 6.770,2
Administraciones Publicas 13.450,7 4.640,4 21119 3.189,1 3.509,3
De las que: Con la UE 10.801,5 3.997,5 1.827,0 2.714,1 2.262,9
Resto de sectores 12.096,2 2.720,0 2.798,2 3.322,2 3.260,9
Remesas de trabajadores 7.208,1 1.584,0 1.632,6 1.968,8 2.022,7
Otras 4.888,1 1.136,0 1.160,6 1.353,3 1.238,2
SALDOS -7.313,0 -4.249,9 -1.018,1 -2.849,9 804,8
Administraciones Publicas -10.504,3 -3.987,5 -1.528,1 -2.313,6 -2.675,1
De las que: Con la UE -10.132,8 -3.839,1 -1.789,0 -2.506,1 -1.998,6
Resto de sectores 3.191,2 -262,4 510,0 -536,3 3.479,9
Remesas de trabajadores -1.822,6 -366,7 -222,4 -498,7 -734.,8
Otras 5.013,8 104,3 732,4 -37,6 4.214,7
De las que: Con la UE 6.309,2 475,9 920,3 337,2 4.575,8

FUENTES: Banco de Espana y Direccion General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia y Hacienda).
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CUENTA DE CAPITAL CUADRO 4.2.7

Millones de euros

2010 2010

I TR TR TR VTR
INGRESOS 7.934,0 2.264,9 2.119,6 1.830,8 1.718,8
Transferencias de capital 6.876,4 2.075,8 1.939,8 1.309,3 1.551,5
Administraciones Publicas 5.5659,9 1.769,3 1.600,3 1.022,9 1.167,5
De las que: Con la UE 5.401,5 1.692,2 1.576,1 990, 1 1.143,1
Resto de sectores 1.316,5 306,5 339,5 286,5 384,0
Enajenacion de activos inmateriales no producidos 1.057,6 189,1 179,7 521,4 167,4
PAGOS 1.644,9 368,6 409,5 468,1 398,7
Transferencias de capital 719,9 194,6 175,0 181,3 169,1
Administraciones Publicas 71,4 19,5 16,7 22,8 12,4

De las que: Con la UE - — — - —
Resto de sectores 648,5 1751 158,3 158,5 156,7
Adquisicion de activos inmateriales no producidos 9249 174,0 234,6 286,8 229,6
SALDOS 6.289,2 1.896,3 1.710,0 1.362,7 1.320,1
Transferencias de capital 6.156,5 1.881,3 1.764,8 1.128,0 1.382,4
Administraciones Publicas 5.488,5 1.749,8 1.583,6 1.000,0 1.155,1
De las que: Con la UE 5.401,5 1.692,2 1.576,1 990, 1 1.143,1
Resto de sectores 668,0 131,56 181,2 128,0 227,3
Enajenacion/adquisicion de activos inmateriales no producidos 132,7 15,1 -54,8 234,7 -62,2

FUENTES: Banco de Espafia y Direccion General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia y Hacienda).
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CUENTA FINANCIERA POR INSTRUMENTOS Y POR SECTORES (a) CUADRO 4.2.8
Millones de euros
2010 2010
I TR TR TR VTR
INVERSIONES DE ESPANA EN EL EXTERIOR (VNA) -24.028,5 -12.560,5 -12.570,0 -9.005,7 10.107,7
Inversiones exteriores directas 28.949,2 -3.784,3 5.1565,4 19.116,2 8.461,9
Instituciones financieras monetarias -6.479,6 -6.577,0 749,9 252,2 -904,7
Otros sectores residentes 35.428,8 2.792,7 4.405,5 18.864,0 9.366,6
Inversiones de cartera (incluido el Banco de Espana) -70.419,7 -1.444 1 -30.628,2 -19.887,9 -18.459,5
Banco de Espana -6.708,2 -974,7 -6.163,7 -1.444,7 1.874,9
Otras instituciones financieras monetarias -34.075,6 -3.651,4 -16.162,4 -5.539,4 -9.722,4
Administraciones Publicas -5.956,0 -882,5 -3.542,9 -1.139,4 -391,2
Otros sectores residentes -23.679,8 4.064,6 -5.759,2 -11.764,4 -10.220,8
Otras inversiones (incluido el Banco de Espana) (b) 17.442,0 -7.332,1 12.902,8 -8.234,1 20.105,4
Banco de Espana 3,0 -102,4 53,1 -32,7 84,9
Otras instituciones financieras monetarias 8.339,6 -3.161,4 9.061,0 -9.667,9 12.107,9
Administraciones Publicas 3.216,7 -3.719,0 2.607,6 120,1 4.208,0
Otros sectores residentes 5.882,8 -349,3 1.181,1 1.346,5 3.704,5
INVERSIONES DEL EXTERIOR EN ESPANA (VNP) 11.353,0 475,9 -7.434,1 2.812,1 16.499,0
Inversiones exteriores directas 30.776,4 4.004,6 1.598,2 9.046,0 16.127,7
Instituciones financieras monetarias 2.380,5 106,9 422,5 755,2 1.096,0
Otros sectores residentes 28.395,9 3.897,7 1.175,7 8.290,8 16.031,7
Inversiones de cartera -36.040,2 -6.676,9 -36.403,0 10.987,0 -3.947,2
Instituciones financieras monetarias -21.206,8 -5.394,9 -17.087,5 925,9 349,7
Administraciones Publicas 14.321,1 10.920,3 -3.828,1 3.477,7 3.751,2
Otros sectores residentes -29.154,4 -12.202,3 -156.487,4 6.583,4 -8.048,1
Otras inversiones (incluido el Banco de Espana) (b) 16.616,7 3.148,3 27.370,7 -17.220,9 3.318,6
Banco de Espana 9.787,5 2.170,4 62.312,7 -46.487,5 -8.208,0
Otras instituciones financieras monetarias -7.466,0 675,3 -38.698,0 21.220,4 9.336,3
Administraciones Publicas 5.096,0 506,0 1.681,2 1.458,4 1.450,3
Otros sectores residentes 9.199,2 -203,4 2.074,9 6.587,8 739,9
DERIVADOS FINANCIEROS (VNP - VNA) 8.606,2 3.473,0 5.691,0 80,4 -638,1
Banco de Espana 17,1 11,9 5,0 0,2 -
Instituciones financieras monetarias 8.126,1 3.667,2 4.199,1 1.382,2 -1.122,4
Administraciones Publicas -40,3 -100,4 12,2 66,4 -18,6
Otros sectores residentes 503,4 -105,7 1.474,7 -1.368,5 502,9
Reservas -813,6 -113,2 -427,6 -21,0 -251,8

FUENTE: Banco de Espana.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencion contable:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucién) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de las reservas.
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CUENTA FINANCIERA POR SECTORES E INSTRUMENTOS (a) CUADRO 4.2.9
Millones de euros
2010 2010
I TR TR TR VTR
ADMINISTRACIONES PUBLICAS (VNP - VNA) 22.116,1 15.927,4 -1.199,4 6.021,9 1.366,2
Inversiones de cartera (VNP - VNA) 20.277,1 11.802,8 -285,2 4.617,1 4.142,4
De Espana en el exterior (VNA) -5.956,0 -882,5 -3.542,9 -1.139,4 -391,2
Bonos y obligaciones -5.956,0 -883,6 -3.547,8 -1.133,9 -390,6
Del exterior en Espana (VNP) 14.321,1 10.920,3 -3.828,1 3.477,7 3.751,2
Bonos y obligaciones 15.145,8 3.446,4 4.140,9 2.560,1 4.998,4
Instrumentos del mercado monetario -831,3 7.4751 -7.979,6 917,6 -1.244.4
Otras inversiones (VNP - VNA) (b) 1.879,3 4.225,0 -926,4 1.338,4 -2.757,7
De Espana en el exterior (VNA) 3.216,7 -3.719,0 2.607,6 120,1 4.208,0
Préstamos y depdsitos a largo plazo 2.946,8 102,3 2.110,2 744,3 -10,0
Préstamos y depdsitos a corto plazo 269,8 -3.821,3 497,4 -624,2 4.218,0
Del exterior en Espana (VNP) 5.096,0 506,0 1.681,2 1.458,4 1.450,3
Préstamos a largo plazo 4.647,3 9211 1.601,1 719,4 1.405,8
Préstamos a corto plazo 4487 -415,1 80,1 739,1 44,5
Derivados financieros (VNP - VNA) -40,3 -100,4 12,2 66,4 -18,6
OTROS SECTORES RESIDENTES (VNP - VNA) -8.687,6 -15.121,8 -10.589,6 11.647,6 5.376,2
Inversiones exteriores directas (VNP - VNA) -7.032,8 1.105,0 -3.229,8 -10.573,1 5.665,2
De Esparia en el exterior (VNA) 35.428,8 2.792,7 4.405,5 18.864,0 9.366,6
Acciones 17.764,1 324,6 -161,7 12.014,6 5.586,6
Otras formas de participacion 7.027,3 2.665,5 3.223,9 383,6 754,3
Beneficios reinvertidos 5.099,4 1.274,8 1.274,8 1.274,8 1.274,8
Financiacion a empresas relacionadas 4.730,9 -1.720,9 -248,5 5.010,4 1.689,9
Inmuebles 807,1 248,7 317,0 180,5 60,9
Del exterior en Espana (VNP) 28.395,9 3.897,7 1.175,7 8.290,8 15.0381,7
Acciones 7.564,1 520,0 -868,5 1.504,0 6.408,6
Otras formas de participacion 9.937,6 3.458,6 1.270,3 1.939,8 3.268,9
Beneficios reinvertidos 4.468,2 1.115,8 1.115,8 1.115,8 1.115,8
Financiacion a empresas relacionadas 2.687,5 -2.074,2 -1.309,7 2.756,2 3.315,3
Inmuebles 3.743,5 877,6 967,8 975,1 923,1
Inversiones de cartera (VNP - VNA) -5.474,6 -16.266,9 -9.728,3 18.347,8 2.172,8
De Espana en el exterior (VNA) -23.679,8 4.064,6 -5.7569,2 -11.764,4 -10.220,8
Acciones y fondos de inversion 11.209,8 6.956,4 2.258,5 288,3 1.706,7
Bonos y obligaciones -31.943,7 -2.404,3 -10.578,1 -7.896,0 -11.065,4
Instrumentos del mercado monetario -2.945,9 -487,5 2.560,5 -4.156,8 -862,1
Del exterior en Espana (VNP) -29.154,4 -12.202,3 -15.487,4 6.583,4 -8.048,1
Acciones -1.670,1 -855,7 -1.692,3 3.503,6 -2.625,8
Bonos y obligaciones -21.189,7 -7.751,9 -11.562,2 1.536,7 -3.412,3
Instrumentos del mercado monetario -6.294,6 -3.594,8 -2.232,9 1.543,1 -2.010,0
Otras inversiones (VNP - VNA) (b) 3.316,4 145,9 893,8 5.241,3 -2.964,6
De Espanfa en el exterior (VNA) 5.882,8 -349,3 1.181,1 1.346,5 3.704,5
Préstamos y depdsitos a largo plazo 378,4 20,2 94,0 78,3 186,0
Préstamos y depdsitos a corto plazo 5.504,4 -369,5 1.087,1 1.268,2 3.518,5
Del exterior en Espafa (VNP) 9.199,2 -203,4 2.074,9 6.587,8 739,9
Préstamos a largo plazo 5.873,2 -836,0 -651,5 6.515,2 845,4
Préstamos a corto plazo 3.326,0 632,5 2.726,3 72,6 -105,4
Derivados financieros (VNP - VNA) 503,4 -105,7 1.474,7 -1.368,5 502,9
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CUENTA FINANCIERA POR SECTORES E INSTRUMENTOS (cont.) (a) CUADRO 4.2.9
Millones de euros
2010 2010
I TR II'TR TR VTR
NSTIUOONES FINCERAS NONETAAAS, BOLUDO. 150004 1paas0  sotza  oozsey  o17er
Inversiones exteriores directas (VNP - VNA) 8.860,1 6.683,9 -327,4 502,9 2.000,6
De Espanfa en el exterior (VNA) -6.479,6 -6.577,0 749,9 252,2 -904,7
Acciones -8.064,9 -7.292,6 467,2 -15,5 -1.224,0
Otras formas de participacion 532,0 491,9 11,6 -19,0 47,4
Beneficios reinvertidos 1.0385,0 258,8 258,8 258,8 258,8
Inmuebles 18,4 -35,1 12,4 28,0 13,1
Del exterior en Espana (VNP) 2.380,5 106,9 422,5 755,2 1.096,0
Acciones 891,4 -4,1 260,2 90,0 545,3
Otras formas de participacion 1.273,1 56,9 108,3 611,2 496,7
Beneficios reinvertidos 216,0 54,0 54,0 54,0 54,0
Inversiones de cartera (VNP - VNA) 12.868,8 -1.743,4 -1.925,1 6.465,3 10.072,0
De Espanfa en el exterior (VNA) -34.075,6 -3.651,4 -15.162,4 -5.539,4 -9.722,4
Acciones y fondos de inversion -1.975,1 539,0 -1.420,1 604,1 -1.698,2
Bonos y obligaciones -28.628,2 -3.511,5 -12.472,7 -5.786,2 -6.857,9
Instrumentos del mercado monetario -3.472,4 -679,0 -1.269,6 -357,4 -1.166,3
Del exterior en Espana (VNP) -21.206,8 -5.394,9 -17.087,5 925,9 349,7
Acciones -1.786,0 -761,4 -1.286,1 308,3 -46,8
Bonos y obligaciones -14.462,8 -6.331,6 -11.409,9 2.256,9 1.021,8
Instrumentos del mercado monetario -4.958,0 1.698,2 -4.391,5 -1.639,3 -625,4
Otras inversiones (VNP - VNA) (b) -15.805,6 3.836,6 -47.759,0 30.888,3 -2.771,6
De Espafia en el exterior (VNA) 8.339,6 -3.161,4 9.061,0 -9.667,9 12.107,9
A largo plazo 9.719,2 4.798,2 6.014,3 -1.680,2 586,9
A corto plazo -1.379,6 -7.959,6 3.046,7 -7.987,7 11.621,0
Préstamos -4.296,0 -224,0 -2.669,0 -2.679,3 1.276,3
Dep0sitos 2.916,4 -7.735,6 5.715,7 -5.308,4 10.244,7
Del exterior en Espafna (VNP) -7.466,0 675,3 -38.698,0 21.220,4 9.336,3
A largo plazo 2.987,0 2.376,9 5.5690,9 -1.119,0 -3.861,8
A corto plazo -10.453,0 -1.701,6 -44.288,9 22.339,4 13.198,1
Derivados financieros (VNP - VNA) 8.126,1 3.667,2 4.199,1 1.382,2 -1.122,4
BANCO DE ESPANA (VNP - VNA) 15.696,3 3.146,2 68.000,6 -45.031,0 -10.419,6
Inversiones de cartera (VNP - VNA) 6.708,2 974,7 6.163,7 1.444,7 -1.874,9
Otras inversiones (VNP - VNA) 9.784,6 2.272,9 62.259,5 -46.454,8 -8.292,9
De Espanfa en el exterior (VNA) 3,0 -102,4 53,1 -32,7 84,9
Del exterior en Espana (VNP) 9.787,5 2.170,4 62.312,7 -46.487,5 -8.208,0
Derivados financieros (VNP - VNA) 171 11,9 5,0 0,2 —
Reservas -813,6 -113,2 -427,6 -21,0 -251,8

FUENTE: Banco de Espana.

a Tanto la variacion de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
b Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depdsitos.

Convencion contable:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucién) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP - VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminucion (aumento) de las reservas.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010

Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

CUADRO 4.2.10

Total mundial Europa UE 27
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 351.821,1 399.248,4  -47.427,3  265.509,0 269.557,0 -4.048,1 237.910,8 247.568,6 -9.657,8

Bienes 193.665,9 241.444,8 -47.778,8 146.521,3  149.922,7 -3.401,5 132.725,7 1356.178,2 -2.452,6

Servicios 93.870,0 66.356,0 27.514,0 74.249,3 49.483,9 24.765,4 64.781,9 442253  20.556,6
Turismo y viajes 39.620,7 12.662,9 26.957,8 34.664,8 9.858,1 24.806,7 31.292,4 8.805,5  22.486,9
Otros servicios 54.249,3 53.693,1 556,2 39.584,5 39.625,8 -41,3 33.489,5 35.419,8 -1.930,3

Rentas 46.051,3 65.900,8 -19.849,5 28.902,1 54.311,1  -25.409,0 26.277,6 52.823,5 -26.545,8
Instituciones financieras monetarias ~ 14.598,5 19.479,8 -4.881,3 10.172,1 17.376,2 -7.204,0 9.570,1 17.131,3 -7.561,1
Administraciones Publicas 435,1 10.721,6  -10.286,4 372,0 10.051,9 -9.679,9 366,9 9.978,7 -9.611,8
Otros sectores residentes 31.017,6 35.699,4 -4.681,8 18.357,9 26.883,0 -8.525,1 16.340,6 25.713,5 -9.372,9

Transferencias 18.233,9 25.546,9 -7.313,0 15.836,3 15.839,3 -3,0 141255 15.341,5 -1.216,0

CUENTA DE CAPITAL 7.934,0 1.644,9 6.289,2 7.328,6 1.279,9 6.048,7 7.081,3 1.185,1 5.896,2

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion

neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espafia) (b)

Instituciones financieras monetarias -26.292,3  -32.215,6 5.923,3 -13.135,1 -31.226,1 18.091,1 -14.625,3  -31.501,5 16.876,2
Inversiones exteriores directas (c) 2.380,5 -6.479,6 8.860,1 21655 -10.132,1 12.297,7 21451 -10.350,1 12.495,2
Inversiones de cartera -21.206,8  -34.075,6 12.868,8 -24.531,7  -26.532,2 2.000,5 -24.1932  -26.284,0 2.090,8
Otras inversiones -7.466,0 8.339,6  -15.805,6 9.231,1 5.438,2 3.792,9 7.422,8 5.132,6 2.290,2

Administraciones Publicas 19.417,0 -2.739,4 22.156,4 19.189,5 -2.966,9 22.156,4 19.424,0 -3.006,5  22.430,6
Inversiones de cartera 14.321,1 -5.956,0 20.277 1 13.840,7 -5.954,6 19.795,3 14.075,2 -5.954,3  20.029,5
Otras inversiones 5.096,0 3.216,7 1.879,3 5.348,9 2.987,7 2.361,2 5.348,9 2.947,8 2.4011

Otros sectores residentes 8.440,7 17.631,8 -9.191,0 3.703,2 -7.269,8 10.973,0 3752  -10.492,4 10.867,6
Inversiones exteriores directas (c) 28.395,9 35.428,8 -7.032,8 23.168,5 9.962,5 13.206,0 20.118,4 6.055,0 14.063,4
Inversiones de cartera -29.154,4  -23.679,8 -5.474,6 -28.826,0 -21.522,2 -7.303,8 -28.972,4  -20.677,6 -8.294,8
Otras inversiones 9.199,2 5.882,8 3.316,4 9.360,6 4.289,9 5.070,7 9.229,3 4.130,2 5.099,0

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geogréaficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la

Unioén Europea.
b No se incluyen derivados.

¢ Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espaia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (0 variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

Union Europea (UE 27): Instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido,
Irlanda, Dinamarca, Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia, Chipre, Republica Checa, Estonia, Hungria, Lituania, Letonia, Malta, Polonia,

Eslovenia, Eslovaquia, Rumania y Bulgaria, y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Unién Monetaria (UEM 17) Reino Unido Suecia
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 175.429,1  184.205,0 -8.775,9 39.466,0 35.562,4 3.903,6 3.390,0 3.090,3 299,8
Bienes 110.6568,2 109.514,6 1.143,6 12.161,3 12.377,1 -215,9 1.661,2 2.376,6 -815,4
Servicios 42.915,1 29.230,6 13.684,4 17.948,7 13.102,7 4.846,0 1.348,8 551,6 797,3
Turismo y viajes 21.392,3 5.671,5 15.720,8 7.790,6 2.852,8 4.937,9 922,9 56,8 866,1
Otros servicios 21.522,8 23.559,2 -2.036,3 10.158,0 10.249,9 -91,8 426,0 494,8 -68,8
Rentas 17.014,0 43.021,4  -26.007,4 7.553,3 8.503,9 -950,6 98,3 1291 -30,7
Instituciones financieras monetarias ~ 6.284,0 12.935,8 -6.651,8 3.161,0 3.988,2 -827,2
Administraciones Publicas 365,1 9.483,1 -9.118,0 . 206,0 . -
Otros sectores residentes 10.364,9 20.602,5 -10.237,6 4.391,5 4.309,7 81,8 71,2 122,0 -50,8
Transferencias 4.841,8 2.438,4 2.408,4 1.802,8 1.5678,8 2240 381,7
CUENTA DE CAPITAL 1.081,7 890,9 190,8 427,2 2727 154,4
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espana) (b)
Instituciones financieras monetarias  -34.639,9  -31.768,7 -2.871,2 19.697,6 1.808,2 17.889,4 267,3 -796,5 1.063,8
Inversiones exteriores directas (c) 1.169,9 -9.012,2 10.182,1 959,0 -1.348,2 2.307,2
Inversiones de cartera -18.055,8  -22.491,1 4.435,3 -6.073,5 -3.152,3 -2.921,2 -64,6 -281,3 216,7
Otras inversiones -17.753,9 -265,3  -17.488,6 24.812,1 6.308,7 18.503,3 317,4 -515,2 832,6
Administraciones Publicas 58.992,7 -3.312,9 62.305,6 -42.969,2 -68,8  -42.900,4 . -
Inversiones de cartera 57.245,5 -5.955,8 63.201,3 -42.958,3 . . . -
Otras inversiones 1.7471 2.642,9 -895,7 . -70,3 . - - -
Otros sectores residentes 14.374,1  -16.784,0 31.158,1 -18.301,8 8.013,2 -26.315,1 213,7 -542,9 756,6
Inversiones exteriores directas (¢) ~ 18.129,9 -2.058,2 20.188,2 1.848,8 8.304,1 -6.455,2 60,9 -105,4 166,3
Inversiones de cartera -7.642,7 -16.358,0 8.715,3 -21.361,8 -2.888,7 -18.473,1 17,2 -433,0 550,1
Otras inversiones 3.886,8 1.632,2 2.254,6 1.2111 2.597,9 -1.386,8

FUENTE: Banco de Espana.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las &reas geograficas corresponde a informacién que ha quedado indeterminada
geogréaficamente, que en ninguin caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

c Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espaia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espana, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

Unién Monetaria (UEM 17): Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia, Eslovaquia, Eslovenia, Estonia,
Malta, Chipre y Banco Central Europeo.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.)
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

CUADRO 4.2.10

Dinamarca Paises de nueva incorporacion Instituciones europeas
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 2.094,3 2.278,0 -183,7 10.050,5 10.561,9 -511,3 7.480,6 11.871,0 -4.390,4

Bienes 1.012,2 1.858,2 -846,0 7.333,4 9.051,6 -1.718,2

Servicios 1.004,2 340,8 663,4 1.153,3 985,9 167,3 411,9
Turismo y viajes 768,6 416,2 206,0 210,2 -

Otros servicios 235,6 322,3 -86,7 7371 779,9 -42,8 410,0

Rentas 1.495,9 90,3 1.405,6 75,3 1.033,9 -958,7
Instituciones financieras monetarias 51,1 164,5
Administraciones Publicas - - 288,3 -288,3
Otros sectores residentes 1.443,8 70,0 1.373,8 581,2

Transferencias 68,0 4341 -366,2 6.994,0 10.823,1 -3.829,1

CUENTA DE CAPITAL 5511,8 - 5.511,8

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion

neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP —VNA) pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espafia) (b)

Instituciones financieras monetarias -628,3 -142,6 -127,5 -15,0 222,7 -88,7 311,4
Inversiones exteriores directas (c) - - - - - -
Inversiones de cartera -92,8 -177,8 - -88,7 88,7
Otras inversiones -435,5 -144.,4 222,7 - 2227

Administraciones Publicas -212,8 - -212,8 3.612,4 383,5 3.228,8
Inversiones de cartera -212,8 - -212,8 - -

Otras inversiones - - - - 3.612,6 383,5 3.229,1

Otros sectores residentes -123,5 -441,0 317,6 194,2 -265,8 450,0 4.018,6 -472,7 4.491,3
Inversiones exteriores directas (c) -133,3 211,6 -95,4 306,9 -

Inversiones de cartera -454.,4 -70,2 -75,1 -473,4 398,3
Otras inversiones -90,3 4.093,2

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geogréficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la

Unién Europea.
b No se incluyen derivados.

¢ Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espaia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (0 variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

Paises de nueva incorporacion: Republica Checa, Hungria, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Resto de Europa Suiza América del Norte
Ingresos Pagos Saldo INGRESOS ~ PAGOS SALDO INGRESOS  PAGOS SALDO

CUENTA CORRIENTE 27.598,2 21.988,5 5.609,7 12.708,3 8.031,6 4.676,7 20.046,7 27.607,4 -7.560,7

Bienes 13.795,6 14.744,5 -948,9 3.903,7 3.305,7 598,0 8.022,7 10.485,7 -2.463,0

Servicios 9.467,4 5.258,6 4.208,8 5.731,8 3.092,9 2.638,9 7.516,9 6.974,1 542,8
Turismo y viajes 3.372,4 1.052,6 2.319,8 899,2 222,0 677,2 1.988,3 1.549,7 438,6
Otros servicios 6.095,0 4.206,0 1.889,0 4.832,5 2.870,9 1.961,6 5.528,6 5.424,4 104,2

Rentas 2.624,4 1.487,6 1.136,8 1.644,.1 1.325,4 318,7 3.346,6 9.622,2 -6.175,7
Instituciones financieras monetarias ~ 602,0 2449 357,1 4772 189,6 287,6 1.667,8 1.385,6 182,2
Administraciones Publicas . 73,2 . . 56,7 . . 382,3
Otros sectores residentes 2.017,3 1.169,5 847,8 1.166,7 1.079,2 87,5 1.778,5 7.754,3 -5.975,8

Transferencias 1.710,8 497,8 1.213,0 1.428,7 307,6 11211 1.160,6 625,4 535,2

CUENTA DE CAPITAL 2473 94,8 152,5 166,3 62,8 103,5 170,5 52,8 17,8

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion

neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espafia) (b)

Instituciones financieras monetarias 1.490,3 275,4 1.214,9 1.758,6 199,7 1.658,9 -16.992,2 -841,6  -15.150,6
Inversiones exteriores directas (c) . 218,0 . . 79,7 . 204,7 1.955,6 -1.750,9
Inversiones de cartera -338,5 -248,2 -90,3 427,6 62,9 364,7 748,1 -3.002,0 3.750,2
Otras inversiones 1.808,3 305,6 1.602,7 1.322,8 57,1 1.265,7 -16.945,1 204,8  -17.149,9

Administraciones Publicas -234,5 . . . . . 577,6
Inversiones de cartera -234,5 . . . . . 578,9
Otras inversiones - . . -

Otros sectores residentes 3.328,0 3.222,6 105,3 2.089,3 3.102,6 -1.013,3 1.964,6 1.445,8 518,8
Inversiones exteriores directas (c) 3.050,1 3.907,5 -857,4 1.894,5 3.134,4 -1.239,9 1.465,9 2.351,1 -885,2
Inversiones de cartera 146,5 -844,6 991,1 1121 -196,3 308,5 518,9 -2.501,1 3.020,0
Otras inversiones 131,3 169,7 -28,4 82,7 164,5 -81,9 . 1.695,8

FUENTE: Banco de Espana.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacién que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacién de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafia, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (0 variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:
Resto de Europa: Paises no incluidos en la Unién Europea.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Estados Unidos Canada América Central y del Sur
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 17.273,1 25.872,2 -8.699,0 2.773,3 1.735,0 1.038,3 29.637 1 24.011,7 5.625,5
Bienes 7.048,3 9.679,8 -2.531,5 974,2 905,7 68,5 11.121,6 14.148,4 -3.026,8
Servicios 6.611,6 6.5617,3 94,2 905,3 456,8 448,6 6.241,6 3.394,4 2.847,2
Turismo y viajes 1.313,2 1.326,7 -13,5 675,0 222,9 4521 2.036,1 657,0 1.379,1
Otros servicios 5.298,3 5.190,6 107,7 230,3 233,8 -3,5 4.205,5 2.737,4 1.468,2
Rentas 2.889,4 9.367,5 -6.478,1 457,2 154,8 302,5 11.354,3 1.093,4 10.260,9
Instituciones financieras monetarias  1.549,3 1.361,6 187,6 . . . 2.436,8 295,2 2.141,6
Administraciones Publicas . 363,8 . - . . . 203,5
Otros sectores residentes 1.339,9 7.642,0 -6.302,2 438,7 112,3 326,4 8.878,4 594,7 8.283,8
Transferencias 7239 407,5 316,4 436,6 217,9 218,8 819,6 5.375,5 -4.555,8
CUENTA DE CAPITAL 156,5 . . . . . 246,0 246,5 -0,5
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP = VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espafia) (b)
Instituciones financieras monetarias  -15.901,4 -757,3  -15.144.2 -90,7 -84,4 -6,3 -2.124,9 -2.968,1 843,2
Inversiones exteriores directas (c) 204,7 1.955,6 -1.751,0 . - . . 405,3
Inversiones de cartera 743,7 -2.801,6 3.5645,2 . -200,5 . . -4.049,9
Otras inversiones -16.849,8 88,7 -16.938,4 -95,2 116,1 -211,3 -2.149,3 676,5 -2.825,8
Administraciones Publicas 559,0 . . . - . 101,1 -104,2 205,4
Inversiones de cartera 560,3 . . . - . 101,1
Otras inversiones . . . - - - - -102,9 102,9
Otros sectores residentes 2.235,4 170,8 2.064,6 -270,8 1.275,0 -1.545,8 2.673,3 19.809,1  -17.235,9
Inversiones exteriores directas (c) 1.723,7 851,3 872,4 -257,8 1.499,8 -1.757,5 3.334,1 21.173,2  -17.839,1
Inversiones de cartera 528,0 -2.269,2 2.797,2 . -231,9 . -780,6 -1.373,1 592,5
Otras inversiones . 1.688,7

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geograficas corresponde a informacién que ha quedado indeterminada
geogréaficamente, que en ningln caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

c Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espaia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espana, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Africa Asia Japoén
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 13.923,6 22.961,6 -9.038,1 19.034,8 49.528,7  -30.493,9 2.038,3 3.812,8 -1.774,5
Bienes 11.525,6 20.023,0 -8.497,4 15.026,6 44.050,4  -29.023,8 1.533,2 3.342,3 -1.809,1
Servicios 1.579,3 2.033,8 -454,4 2.834,8 4.134,5 -1.299,8 395,0 364,0 31,0
Turismo y viajes 88,3 219,5 -131,2 597,9 331,5 266,4 240,4
Otros servicios 1.491,0 1.814,3 -323,2 2.236,9 3.803,1 -1.566,2 154,6 323,6 -169,0
Rentas 716,3 118,5 597,8 989,9 609,4 380,5 78,7 95,0 -16,3
Instituciones financieras monetarias 58,0 . . 232,5 260,6 -28,0
Administraciones Publicas . . . . . . -
Otros sectores residentes 647,4 69,0 578,4 745,1 326,1 419,0 56,2
Transferencias 102,3 786,4 -684,1 1883,5 734,3 -650,8
CUENTA DE CAPITAL 64,7 . . 83,5
Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espania) (b)
Instituciones financieras monetarias ~ -2.546,2 -507,9 -2.038,2 6.932,7 48111 2.121,6 -102,5 -110,5 8,0
Inversiones exteriores directas (c) . . . . 1.288,5
Inversiones de cartera . -338,7 . 235,3 340,0 -104,7 106,2
Otras inversiones -2.546,0 -172,1 -2.373,9 6.694,9 3.182,6 3.512,3 -211,1 -112,1 -99,1
Administraciones Publicas . . . -481,4 . . -234,6 - -234,6
Inversiones de cartera . - . -229,8 - -229,8 . -
Otras inversiones - . . -251,6 . . -251,6 - -251,6
Otros sectores residentes -94,2 149,4 -243,6 5425 2.863,8 -2.321,3 54,4 908,5 -854,0
Inversiones exteriores directas (c) 67,9 -192,8 260,8 397,4 1.381,6 -984,1 62,2
Inversiones de cartera . 345,3 . 134,3 1.636,2 -1.401,9 . 902,7
Otras inversiones -158,4 . . . -54,0

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geogréaficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

c Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espana en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espania, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

China Oceania y regiones polares OCDE
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos

CUENTA CORRIENTE 3.483,3 19.413,1  -15.929,9 2.4455 1.200,5 1.245,1 289.667,5  298.565,1 -8.897,6

Bienes 2.865,7 17.967,3 -15.101,5 1.342,3 918,3 4241 166.687,3 162.324,4 -6.737,2

Servicios 311,1 11716 -860,6 506,7 157,3 349,3 81.997,0 56.117,9 25.879,1
Turismo y viajes . 83,0 . 245,3 . . 36.451,0 10.859,1 25.591,9
Otros servicios 262,8 1.088,6 -825,9 261,3 111,56 149,8 45.546,1 45.258,8 287,2

Rentas 300,6 . . 557,8 1191 438,7 35.116,6 64.104,4  -28.987,8
Instituciones financieras monetarias 104,3 . . . . . 13.291,6 18.853,7 -5.662,2
Administraciones Publicas . . . - . . 377,0 10.481,56  -10.104,5
Otros sectores residentes 193,6 . . 538,6 51,4 487,2 21.448,0 34.769,2  -13.321,2

Transferencias . 263,5 . . . . 16.966,6 16.018,3 948,3

CUENTA DE CAPITAL . . . . . . 7.482,7 1.297,0 6.185,7

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion

neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA) pasivos activos (VNP - VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA

(excluido el Banco de Espania) (b)

Instituciones financieras monetarias -956,6 1.533,4 -2.490,0 -480,3 -178,4 -301,9 -31.515,9 -32.281,9 766,0
Inversiones exteriores directas (c) . 1.267,3 . - . . 2.370,4 -7.937,9 10.308,3
Inversiones de cartera . 521 . -66,9 -262,0 195,1 -23.457,9 -30.863,1 7.405,1
Otras inversiones -956,5 213,9 -1.170,5 -413,4 83,3 -496,7 -10.428,4 6.519,1 -16.947,4

Administraciones Publicas -105,7 . . . - . 19.820,2 -3.000,9 22.821,1
Inversiones de cartera -105,7 - -105,7 . - . 14.724,2 -5.954,7 20.678,9
Otras inversiones - . . - - - 5.096,0 2.953,8 21421

Otros sectores residentes . 241,8 . 80,1 58,3 21,8 5.838,0 -2.418,1 8.256,2
Inversiones exteriores directas (c) . 211,7 . . 541,7 . 25.476,9 15.082,1 10.394,8
Inversiones de cartera . . . 129,2 -489,9 619,1 -28.917,2 -23.367,4 -5.549,8
Otras inversiones . . . . . . 9.278,3 5.867,2 3.411,2

FUENTE: Banco de Espana.

a Ladiferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las dreas geogréficas corresponde a informacién que ha quedado indeterminada geogra-
ficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la Unidn
Europea.

b No se incluyen derivados.

c Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espaia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espania, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

OCDE: Instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda,
Dinamarca, Grecia, Portugal, Luxemburgo, Islandia, Noruega, Suecia, Finlandia, Suiza, Austria, Turquia, Estados Unidos de América, Canada, Japon, Australia,
Nueva Zelanda, México, Republica Checa, Hungria, Polonia, Eslovaquia y Corea del Sur, y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (a)

Millones de euros

NAFTA OPEP NIC
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

CUENTA CORRIENTE 26.832,4 31.198,2 -4.365,8 10.796,7 25.232,2 -14.435,6 3.6583,6 4.271,5 -617,9
Bienes 11.036,0 13.315,4 -2.279,4 7.703,7 21.466,0 -13.762,3 2.670,3 3.608,3 -938,0
Servicios 9.033,9 7.530,6 1.503,3 2.408,0 2.101,2 306,8 568,8 528,7 40,1

Turismo y viajes 2.679,7 1.736,0 943,8 238,5 . . 123,8 64,0 59,7

Otros servicios 6.354,2 5.794,7 559,6 2.169,5 2.063,8 105,8 445,0 464,7 -19,6
Rentas 5.481,5 9.653,2 -4171,7 367,3 493,5 -126,3 362,0 124,5 237,6

Instituciones financieras monetarias  3.071,4 1.444,6 1.626,8 56,3 210,6 -164,3 85,2 50,3 34,9

Administraciones Publicas . 384,7 . . . . -

Otros sectores residentes 2.402,3 7.823,8 -5.421,6 302,0 246,4 55,6 276,8 64,8 212,0
Transferencias 1.280,9 698,9 581,9 317,7 1.171,4 -853,8 52,5
CUENTA DE CAPITAL 233,0 97,5 135,5 184,5

Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion Variacion
neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos neta de neta de Saldos
pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP — VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espania) (b)
Instituciones financieras monetarias  -16.507,9 -670,56  -15.937,4 6.871,2 -108,4 6.974,6 805,3 3.379,9 -2.574,6

Inversiones exteriores directas (c) 204,4 2.140,2 -1.935,7 . . . -

Inversiones de cartera 711,0 -4.315,2 5.026,2 73,0 . . 87,5 300,9 -213,3

Otras inversiones -17.423,3 1.604,5 -19.027,8 6.793,1 -90,2 6.883,4 77,7 3.059,6 -2.341,9
Administraciones Publicas 580,6 . . . . . . -

Inversiones de cartera 581,9 . . . - . . -

Otras inversiones . . . - . . - - -
Otros sectores residentes 3.167,4 3.705,6 -5638,3 430,3 1.609,4 -1.079,1 201,9 893,1 -691,2

Inversiones exteriores directas (c)  2.913,2 4.661,7 -1.748,4 390,4 1.492,9 -1.102,5 . 609,5

Inversiones de cartera 264,6 -2.550,0 2.814,6 . . . 150,4 326,4 -176,0

Otras inversiones . 1.594,0

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geogréaficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Unién Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ Enelcaso de lainversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espaia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espanolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espana, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«.» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (o variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

(ANALC) NAFTA: Estados Unidos de América, Canada y México. ’

OPEP: Argelia, Libia, Nigeria, Venezuela, Irak, Iran, Arabia Saudi, Kuwait, Catar, Emiratos Arabes Unidos, Angola y Ecuador.
Nuevos paises industrializados (NIC): Singapur, Republica de Corea, Taiwan y Hong Kong.
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BALANZA DE PAGOS EN 2010 (cont.) CUADRO 4.2.10
Detalle por zonas econdmicas seleccionadas (a)

Millones de euros

Comunidad de Estados

ASEAN Independientes Paraisos fiscales
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
CUENTA CORRIENTE 2.437,3 5.919,4 -3.482,1 4.187,1 7.548,4 -3.361,3 7.855,0 4.4411 3.414,0
Bienes 1.954,1 5.174,6 -3.220,5 2.652,7 6.925,1 -4.272,4 4.731,6 2.267,4 2.464,2
Servicios 332,4 523,6 -191,2 1.277,2 524,8 752,4 1.475,5 1.616,1 -140,6
Turismo y viajes 87,8 58,9 29,0 896,6 . . 592,3 656,1 -63,8
Otros servicios 2446 464,8 -220,2 380,6 475,6 -95,0 883,2 960,0 -76,8
Rentas 131,2 . . 171,8 . . 1.428,6 286,5 1.142,1
Instituciones financieras monetarias . . . . . . 432,2 156,4 275,8
Administraciones Publicas
Otros sectores residentes 99,3 . . 143,4 . . 995,7 122,9 872,7
Transferencias . 191,2 . 85,5 67,4 18,2 219,3 271,0 -51,7
CUENTA DE CAPITAL
Variacion  Variacion Variacion neta Variacién neta Variaciéon ~ Variacion
netg de net{a de Saldos de pasivos de activos Saldos netg de netg de Saldos
pasivos activos (VNP - VNA) (VNP) (VNA) (VNP - VNA) pasivos activos (VNP — VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA
(excluido el Banco de Espafa) (b)
Instituciones financieras monetarias -1.181,5 -199,2 -982,3 363,7 166,6 1971 -2.902,0 1.923,2  -4.8252
Inversiones exteriores directas (c) - . . - . . . 170,0
Inversiones de cartera . . . . . . -161,8  -1.874,6 1.712,9
Otras inversiones -1.190,7 -209,2 -981,5 364,0 197,2 166,7 -2.740,6 3.627,8 -6.368,4
Administraciones Publicas . . . . . . -239,4
Inversiones de cartera . - . . - . -239,4
Otras inversiones - . . - . . -
Otros sectores residentes . 206,2 . 528,2 181,9 346,2 126,7
Inversiones exteriores directas (c) . 202,3 . 522,5 181,6 340,9 -62,8 528,4 -591,2
Inversiones de cartera . . . . . . 130,5 -496,3 626,8
Otras inversiones . . . . . . 59,1

FUENTE: Banco de Espafa.

a La diferencia entre los importes asignados al total mundial y la suma de las areas geogréficas corresponde a informacion que ha quedado indeterminada
geograficamente, que en ningun caso representa importes elevados, y a los importes correspondientes a organismos internacionales distintos de los de la
Union Europea.

b No se incluyen derivados.

¢ En el caso de la inversion exterior directa, la variacion de activos corresponde a la inversion de Espafia en el exterior, que incluye, ademas de otras transacciones,
los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, la variacion de pasivos
corresponde a la inversion del exterior en Espafa, que incluye los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 3).

«,» Cantidad inferior a 50 millones de euros. Los saldos se difunden en caso de que tanto ingresos como pagos (0 variacion neta de pasivos y variacion neta de
activos) sean superiores a dicha cantidad.

NOTA:

ASEAN: Tailandia, Indonesia, Malasia, Brunéi, Singapur, Filipinas, Vietham, Camboya, Republica Democrética de Laos y Myanmar.

CEl: Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Armenia, Azerbaiyan, Kazajistan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tayikistan, Kirguistan y Georgia.

Paraisos fiscales: Andorra, Antigua y Barbuda, Anguila, Antillas Holandesas, Barbados, Bahréin, Bermudas, Bahamas, Belice, Islas Cook, Dominica, Granada,

Guernsey, Gibraltar, Hong Kong, Isla de Man, Jersey, Jamaica, San Cristébal y Nieves, Islas Caiman, Libano, Santa Lucia, Liechtenstein, Liberia, Islas Marshall,
Montserrat, Maldivas, Nauru, Niue, Panama, Filipinas, Singapur, Islas Turcas y Caicos, San Vicente y las Granadinas, Islas Virgenes Britanicas, Islas Virgenes de
Estados Unidos, Vanuatu y Samoa.
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5 CUADROS ESTADISTICOS DE LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
5.1 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA. RESUMEN ANOS 2002-2011
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POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL
Resumen

Millones de euros

Posicion neta total (activos — pasivos)

Posicion neta, excluido el Banco de Espafia (activos — pasivos)

Inversiones exteriores directas: posicion neta (activos — pasivos)

De Espana en el exterior
Del exterior en Espana
Inversiones de cartera: posicion neta (activos — pasivos)
De Espana en el exterior
Del exterior en Espana
Otras inversiones: posicion neta (activos — pasivos)
De Espana en el exterior
Del exterior en Espana
Derivados financieros: posicion neta (activos — pasivos)
De Espana en el exterior
Del exterior en Espana
Banco de Espafia: posicién neta (activos — pasivos)
Reservas
Activos netos frente al Eurosistema

Otros activos netos (activos — pasivos)

FUENTE: Banco de Espana.

CUADRO 5.1.1
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

-303.071,4 -354.253,8 -436.423,7 -505.493,5 -648.217,8 -822.823,2 -863.066,4 -982.156,3 -939.822,9 -989.060,0
-363.713,0 -410.332,5 -504.509,8 -677.212,8 -743.895,8 -901.744,8 -913.980,1  -1.026.303,5 -970.135,2 -908.100,3
-89.174,0 -93.928,2 -91.900,6 -67.061,0 -19.331,1 -2.681,9 1.288,1 -4.475,2 21.150,3 16.309,8
1565.992,2 174.996,6 207.249,3 2568.901,9 331.107,2 395.392,1 424.440,5 434.401,6 490.525,4 496.382,1
245.166,2 268.924,8 299.149,9 325.962,9 350.438,3 397.974,1 423.152,4 438.876,8 469.375,1 480.072,3
-105.652,7 -102.250,7 -203.184,0 -273.647,7 -508.894,7 -648.522,8 -603.747,0 -693.718,3 -647.616,7 -616.048,9
256.805,9 319.793,2 3569.305,9 454.734,5 455.685,5 438.417,1 354.208,1 374.331,7 312.862,8 257.510,1
362.458,7 422.043,9 562.489,9 728.382,2 964.580,2 1.086.939,9 957.955,1 1.068.050,1 960.479,5 873.559,0
-168.886,3 -214.163,6 -209.425,2 -236.504,1 -206.074,7 -231.795,3 -305.128,8 -327.139,1 -346.355,9 -314.350,1
197.388,3 203.955,7 222.209,6 268.200,7 324.855,7 379.483,5 386.625,1 369.643,2 372.554,2 399.101,1
366.274,6 418.109,3 431.634,9 504.704,9 530.930,4 611.278,8 691.753,9 696.782,3 718.910,1 713.451,2
- - - - -9.5695,4 -18.844,7 -6.392,3 -970,8 2.687,1 5.988,9
- - - - 32.973,3 44.642,4 107.634,6 77.448,8 956.115,9 140.224,6
- - - - 42.568,7 63.487,1 114.026,9 78.419,6 92.428,8 134.235,7
60.641,7 56.078,7 68.086,1 71.719,4 95.678,1 78.921,6 50.913,6 44.147,2 30.312,3 -80.959,7
38.431,5 21.228,8 14.505,3 14.601,3 14.684,5 12.945,6 14.546,1 19.578,2 23.905,0 36.402,4
22.650,1 18.269,3 31.909,1 17.052,9 29.380,8 1.074,0 -30.639,6 -36.351,1 -46.138,7 -170.194,9
-439,9 16.580,6 21.671,7 40.065,2 51.612,7 64.902,0 67.007,1 60.920,0 52.546,0 52.832,8



5.2 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN 2011



POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL CUADRO 5.2.1
Inversiones de Espana en el exterior
Millones de euros
2011
ITR TR TR VTR
Inversiones exteriores directas 488.361,9 488.857,4 480.278,1 496.382,1
Acciones y otras participaciones 450.307,8 450.210,8 440.270,0 454.260,5
Financiacion a empresas relacionadas 38.054,1 38.646,5 40.008,1 42.121,6
Inversiones de cartera (incluido el Banco de Esparia) 353.312,7 342.439,4 324.611,6 309.898,0
Acciones y participaciones en fondos de inversion 92.555,2 91.621,3 78.059,5 77.191,6
Instituciones financieras monetarias 6.356,6 5.177,5 3.884,5 4.274,7
Otros sectores residentes 86.198,7 86.443,8 74.175,0 72.916,9
Bonos y obligaciones 252.867,3 243.611,3 240.070,4 228.056,2
Banco de Espana 50.698,7 47.835,8 50.104,0 51.920,1
Otras instituciones financieras monetarias 64.089,7 66.051,3 66.060,2 59.849,4
Administraciones Publicas 8.212,4 8.068,5 7.835,0 7.688,4
Otros sectores residentes 129.866,5 121.655,8 116.071,3 108.598,3
Instrumentos del mercado monetario 7.890,1 7.206,8 6.481,6 4.650,3
Banco de Espafia 588,4 994,5 588,5 467,9
Otras instituciones financieras monetarias 3.958,9 3.693,0 2.774,4 1.747,3
Administraciones Publicas 0,1 - - 19,5
Otros sectores residentes 3.342,7 2.519,4 3.118,7 2.415,6
Otras inversiones (incluido el Banco de Espafa) 384.224,1 387.924,5 393.545,3 404.827,8
Préstamos 78.986,2 82.757,2 85.0561,2 92.585,5
Administraciones Publicas 12.152,5 13.019,6 13.731,5 19.602,9
Instituciones financieras monetarias 63.317,0 66.339,0 67.833,4 69.448,6
Otros sectores residentes 3.5616,7 3.398,6 3.486,3 3.5634,0
Depdsitos 285.563,2 285.668,0 287.771,5 290.527,9
Banco de Espana 4.785,8 4.786,4 4.786,1 4.786,6
Otras instituciones financieras monetarias 168.386,8 165.713,5 161.146,2 161.212,2
Otros sectores residentes 112.390,6 115.168,1 121.839,3 124.529,0
Otros activos 19.674,7 19.499,3 20.722,5 21.714,5
Derivados financieros 80.724,0 83.747,3 134.795,7 140.224,6
Reservas 23.158,9 23.470,9 27.565,6 36.402,4

FUENTE: Banco de Espafa.
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POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL CUADRO 5.2.2
Inversiones del exterior en Espana
Millones de euros
2011
ITR TR TR VTR
Inversiones exteriores directas 477.099,9 469.620,0 467.616,5 480.072,3
Acciones y otras participaciones 366.640,0 364.861,6 365.532,9 373.112,5
Financiacion a empresas relacionadas 110.459,9 104.758,4 102.083,6 106.959,8
Inversiones de cartera 983.853,4 9562.208,0 905.106,8 873.559,0
Acciones y participaciones en fondos de inversion 206.111,2 195.845,3 160.672,8 165.540,6
Instituciones financieras monetarias 69.602,4 67.294,8 51.853,3 50.282,9
Otros sectores residentes 136.508,7 128.550,5 108.819,5 116.257,0
Bonos y obligaciones 717.452,2 699.621,5 694.072,3 669.616,3
Administraciones Publicas 223.500,9 217.811,1 224.086,8 218.005,7
Instituciones financieras monetarias 240.727,3 235.873,0 228.073,9 219.461,4
Otros sectores residentes 253.223,9 245.937,4 241.911,7 232.149,2
Instrumentos del mercado monetario 60.290,0 56.736,2 50.361,7 38.402,1
Administraciones Publicas 37.927,3 37.349,3 36.693,1 29.565,6
Instituciones financieras monetarias 10.638,4 7.546,6 6.202,6 3.493,9
Otros sectores residentes 11.724,4 11.840,3 7.466,0 5.342,6
Otras inversiones (incluido el Banco de Espana) 761.879,6 807.844,3 845.108,9 888.811,1
Préstamos 201.937,4 2083.730,1 210.346,0 212.550,8
Administraciones Publicas 31.732,1 32.532,6 33.198,1 34.544,2
Otros sectores residentes 170.205,4 171.197,5 177.147,9 178.006,5
Depdsitos 554.979,0 599.034,1 627.497,8 668.846,2
Banco de Espaia 40.665,4 45.732,1 89.018,7 175.359,9
Otras instituciones financieras monetarias 514.313,5 553.301,9 538.479,0 493.486,3
Otros pasivos 4.963,2 5.080,1 7.265,1 7.414,2
Derivados financieros 82.170,2 84.039,8 127.191 1 134.352,5

FUENTE: Banco de Espafa.
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5.3 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN 2010



POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL CUADRO 5.3.1
Inversiones de Espana en el exterior
Millones de euros
2010
ITR TR TR VTR
Inversiones exteriores directas 442.065,5 461.888,9 469.667,2 490.525,4
Acciones y otras participaciones 411.467,1 429.194,0 432.826,8 452.000,9
Financiacion a empresas relacionadas 30.598,4 32.695,0 36.840,5 38.524,4
Inversiones de cartera (incluido el Banco de Espana) 440.600,3 405.964,9 385.942,6 365.035,8
Acciones y participaciones en fondos de inversion 89.505,3 87.546,7 88.917,3 92.593,4
Instituciones financieras monetarias 9.880,9 7.752,0 8.568,3 6.891,6
Otros sectores residentes 79.624,4 79.794,7 80.349,0 85.701,8
Bonos y obligaciones 340.207,0 306.371,2 289.549,5 266.924,4
Banco de Espana 59.454,5 52.882,9 51.456,4 52.076,5
Otras instituciones financieras monetarias 90.220,5 77.323,6 70.526,0 63.117,8
Administraciones Publicas 13.373,3 10.045,9 8.999,9 8.421,0
Otros sectores residentes 177.158,7 166.118,8 158.567,1 143.309,0
Instrumentos del mercado monetario 10.888,0 12.047,1 7.475,9 5.5617,9
Banco de Espafia 365,9 - - 96,5
Otras instituciones financieras monetarias 5.052,2 3.931,7 3.669,2 2.429,5
Administraciones Publicas 0,1 0,1 0,1 0,1
Otros sectores residentes 5.469,8 8.115,3 3.916,6 2.991,9
Otras inversiones (incluido el Banco de Espafia) 367.552,5 376.220,5 359.510,4 378.141,9
Préstamos 76.259,2 79.290,8 79.059,3 83.464,8
Administraciones Publicas 6.783,9 9.493,5 9.134,2 13.373,2
Instituciones financieras monetarias 66.151,7 66.410,8 66.523,4 66.519,3
Otros sectores residentes 3.323,7 3.386,5 3.401,8 3.572,3
Depdsitos 271.702,9 277.373,5 261.442,1 274.021,5
Banco de Espafa 4.785,3 4.785,3 4.785,6 4.785,9
Otras instituciones financieras monetarias 164.139,7 167.849,0 1561.476,2 160.101,2
Otros sectores residentes 102.777,9 104.739,2 105.180,2 109.134,4
Otros activos 19.590,4 19.556,3 19.009,0 20.655,6
Derivados financieros 93.866,9 118.303,5 121.433,7 95.115,9
Reservas 20.918,3 24.352,7 22.641,5 23.905,0

FUENTE: Banco de Espafa.
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POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL

CUADRO 5.3.2
Inversiones del exterior en Espana
Millones de euros
2010
ITR II'TR TR VTR
Inversiones exteriores directas 440.023,4 443.788,7 451.621,5 469.375,1
Acciones y otras participaciones 332.163,6 335.838,8 341.931,4 356.326,6
Financiacion a empresas relacionadas 107.859,8 107.949,9 109.690,1 113.048,5
Inversiones de cartera 1.054.276,7 967.030,6 1.005.068,0 960.479,5
Acciones y participaciones en fondos de inversion 199.349,6 170.392,0 195.473,3 182.626,2
Instituciones financieras monetarias 79.582,5 68.427,7 74.340,5 62.916,0
Otros sectores residentes 119.762,6 101.952,5 121.132,8 119.708,3
Bonos y obligaciones 771.612,1 732.021,2 745.175,7 719.331,6
Administraciones Publicas 238.554,3 225.560,7 234.644,7 223.117,2
Instituciones financieras monetarias 257.305,1 241.320,9 244.563,3 240.476,3
Otros sectores residentes 275.752,7 265.139,7 265.967,7 255.738,2
Instrumentos del mercado monetario 83.314,9 64.617,4 64.419,0 58.521,6
Administraciones Publicas 51.915,1 39.746,4 39.460,9 36.686,6
Instituciones financieras monetarias 16.641,7 12.157,2 10.926,4 9.906,0
Otros sectores residentes 14.758,1 12.713,8 14.031,7 11.929,0
Otras inversiones (incluido el Banco de Espana) 751.768,2 794.278,1 768.335,8 770.233,2
Préstamos 186.753,2 192.286,2 198.680,5 202.042,8
Administraciones Publicas 26.983,4 28.708,2 30.168,2 31.650,3
Otros sectores residentes 1569.769,8 163.578,0 168.512,3 170.392,5
Dep0sitos 560.562,4 596.357,7 563.759,7 562.985,0
Banco de Espana 43.672,6 105.880,7 59.477,4 51.323,1
Otras instituciones financieras monetarias 516.889,8 490.477,0 504.282,3 511.661,9
Otros pasivos 4.452.6 5.634,2 5.895,7 5.205,4
Derivados financieros 88.285,8 106.521,8 117.049,4 92.459,1

FUENTE: Banco de Espana.
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5.4 POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL. DETALLE POR ZONAS ECONOMICAS
Y GEOGRAFICAS
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POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN 2011 CUADRO 5.4.1
Detalle por zonas econémicas y geograficas

Millones de euros

Union Del que:
Total Econdmica UE.’ . . Reino Inst. Resto
mundial y Monetaria eﬁg\ljﬁ @ Dinamarca  Suecia Unido  europeas OIS e mundo EEUU Japén  China Resto Lati,n.of Plaral'sos
(UEM 17) de Asia américa fiscales
Pll, EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA
Inversiones directas netas (activos — pasivos) (a) 16.309,8 -171.206,5 52.836,1 -630,2 -2.590,8 30.562,7 . 25.502,8 134.680,2 -2.551,8 -902,4 . -2.560,9 129.489,9 1.884,4
Inversiones directas de Espana en el exterior 496.382,1 145.709,1 101.967,0 1.470,3 2.010,3 71.436,5 . 27.049,9 248.706,0 46.309,4 665,1 4.556,6 5.678,5 151.176,5 6.276,4
Inversiones directas del exterior en Espana 480.072,3 316.9156  49.131,0 2.100,6 4,601,1 40.873,8 . 1.5471 114.025,8 48.861,2 1.567,5 . 8.239,4 21.686,5 4.392,0
Inversiones de cartera netas (activos — pasivos) - - - - - - - - - - - - - - -
Inversiones de cartera de Espafa en el exterior 257.510,1 175.110,0 27.217,4 632,8 1.959,0 22.519,1 1.695,2 411,4 55.182,6 22.928,7 1.148,0 . 4,955,8 7.365,1 15.655,2
Administraciones Publicas 7.707,9 7.672,3 . - - . - - . . - - - -
Instituciones financieras monetarias 65.871,3 40.898,8 10.566,7 . 669,9 9.242 1 . . 14.405,8 4.264,5 . .. 6.277,6 2.748,6
Otros sectores residentes 183.930,8  126.538,9  16.620,1 372,1  1.289,1 13.246,4 1.554,7 . 40.771,8  18.663,7 1.136,1 . 4.770,8 1.087,5 12.902,1
Otras inversiones netas (activos — pasivos) -314.350,1 -161.545,0 -180.755,3 . -106,3 -111.368,4 -69.198,6 336,7 27.950,3 16.852,0 -124,0 . -2.557,7 -77,8 13.665,9
Otras inversiones de Espafa en el exterior 399.101,1 197.087,1 112.670,3 . 852,1 103.355,4 6.611,8 1.693,9 89.343,7 29.169,4 1.152,1 1.2919 8.477,7 14.678,3 19.885,8
Administraciones Publicas 25.135,9 9.138,6 6.058,3 - . . 6.015,0 . 9.939,0 . . 664,5 701,5 2.271,6
Instituciones financieras monetarias 237.138,3 103.912,2 81.988,3 . . 80.182,6 - 1.480,3 51.237,8 16.288,4 1.033,9 601,5 7.351,0 113776 11.257,8
Otros sectores residentes 136.826,9 84.036,3 24.623,7 . 643,5 23.159,1 596,8 . 28.166,9 12.820,6 . . 425,2 1.029,1 8.476,8
Otras inversiones del exterior en Espana 713.451,2  358.632,1 293.425,6 575,9 958,3 214.723,8 75.810,4 1.357,2 61.3935 123174 1.276,1 . 11.0854  14.756,0 6.219,9
Administraciones Publicas 34.727,9 14.019,9 20.700,6 . . 333,8 20.366,7 . . - - -
Instituciones financieras monetarias 493.486,3 244.827,5 197.019,5 554,4 . 177.999,1 17.086,7 1.134,9 51.639,3 10.006,5 959,1 . 10.805,0 13.612,3 5.541,2
Otros sectores residentes 185.237,0 99.784,7  75.705,6 . 714,0 36.390,9 38.356,9 . 9.748,7 2.310,9 317,0 - . 1.142,4 677,4

FUENTE: Banco de Espana.

a En el caso de la inversion directa, las inversiones de Espafa en el exterior incluyen los préstamos recibidos por las matrices espafiolas de sus filiales no residentes, como una menor inversiéon. De forma equivalente, las inversiones del
exterior en Espafia incluyen los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 5).

«.» Cantidad inferior a 300 millones de euros. Los netos se difunden en caso de que tanto activos como pasivos sean superiores a dicha cantidad.

NOTAS:

UNION ECONOMICA Y MONETARIA (UEM 17): Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, Italia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia, Eslovenia, Eslovaquia, Chipre, Malta, Estonia y Banco Central Europeo.

UE, EXCLUIDA UEM: Reino Unido, Suecia, Dinamarca, instituciones europeas, Republica Checa, Hungria, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania. A este importe se ha anadido informacion intra-UE que ha quedado indeterminada,

geogréficamente y que en ningln caso representa importes elevados.

OTROS: Republica Checa, Estonia, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania. A este importe se ha afiadido informacién intra-UE que ha quedado indeterminada geograficamente y que en ningun caso representa importes elevados.

RESTO DEL MUNDOQO: Paises no incluidos en la Unién Europea.

LATINOAMERICA: México, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panama, Cuba, Colombia, Venezuela, Ecuador, Pert, Brasil, Chile, Bolivia, Paraguay, Uruguay y Argentina.

PARAISOS FISCALES: Andorra, Antigua y Barbuda, Anguila, Barbados, Bahréin, Bermudas, Bahamas, Belice, Islas Cook, Dominica, Granada, Guernsey, Gibraltar, Hong Kong, Isla de Man, Jersey, San Cristébal y Nieves, Islas Caiman,

Libano, Santa Lucia, Liechtenstein, Liberia, Islas Marshall, Montserrat, Nauru, Niue, Panama, Filipinas, Singapur, Islas Turcas y Caicos, San Vicente y Granadinas, Islas Virgenes Britanicas, Islas Virgenes de Estados Unidos, Vanuatu, Samoa,

Aruba, Curazao, Mauricio, Seychelles y San Martin.
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POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN 2010 CUADRO 5.4.2
Detalle por zonas econémicas y geograficas
Millones de euros
Uniodn Del que:
Total Econdémica UE.’ . . Reino Inst. Resto
mundial  y Monetaria e)EJC:EU'\I/Id a  Dinamarca  Suecia Unido  europeas O0S  el mundo EEUU Japén  China Resto Latinlo— P.aral'sos
(UEM 17) de Asia américa  fiscales
Pll, EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA
Inversiones directas netas (activos — pasivos) (a) 21.150,3 -166.709,3 41.784,8 -669,6 -2.607,6 21.785,4 23.284,8 146.074,8 -3.885,2 -829,0 -200,4 143.094,5 1.748,6
Inversiones directas de Espana en el exterior 490.525,4 146.343,9 98.244,7 1.390,8 1.949,7 70.487,4 24.416,7 245.936,8 42.000,7 637,1 3.127,3 4.461,4 160.688,3 5.691,4
Inversiones directas del exterior en Espana 469.375,1 313.053,2 56.459,9 2.060,4 4,557,4 48.701,9 1.131,9 99.862,0 45.885,9 1.466,0 4.661,8 17.593,9 3.942,8
Inversiones de cartera netas (activos — pasivos) - - - - - - - - - - - - - - -
Inversiones de cartera de Espafia en el exterior  312.862,8 207.013,0 35.337,2 771,5 2.115,5 30.445,7 1.399,4 605,1 70.512,6 31.240,0 1.366,7 4.825,3 8.238,2 17.638,3
Administraciones Publicas 8.421,1 8.384,5 - - - - - - - -
Instituciones financieras monetarias 72.438,9 41.112,1 13.833,7 512,4 12.647,3 17.493,2 6.350,0 373,8 6.116,4 3.155,2
Otros sectores residentes 232.002,7 157.516,4 21.473,0 519,8 1.603,1 17.767,9 1.260,5 321,7 53.013,3 24.888,6 1.340,4 4.451,6 2.121,8 14.478,4
Otras inversiones netas (activos — pasivos) -346.355,9 -156.333,4 -185.835,5 -437,2 -125.666,0 -59.353,1 503,7 -4.187,0 -3.627,6 853,1 . -11.756,5 2.109,1 7.249,0
Otras inversiones de Esparia en el exterior 372.554,2 179.604,1  113.139,5 820,9 103.894,2 6.432,7 1.862,6 79.8106 21.862,0 1.322,8 1.099,7 7.709,4 157149 16.960,4
Administraciones Publicas 18.537,7 2.727,7 5.881,8 - 5.839,3 9.928,1 656,2 681,4 2.375,1
Instituciones financieras monetarias 232.149,2 102.426,4 82.392,1 311,4 80.450,7 - 1.542,9 47.330,7 13.878,1 1.209,6 434 1 6.784,9 12.324,4 8.611,9
Otros sectores residentes 121.867,4 74.450,0 24.865,6 509,5 23.430,4 593,3 22.551,8 7.919,3 1.015,4 8.188,8
Otras inversiones del exterior en Espana 718.910,1 335.937,6 2989750 1.012,0 1.258,2 229.560,2 65.785,7 1.358,9 83.997,6 25.489,6 469,7 19.465,8 13.605,8 9.711,4
Administraciones Publicas 31.650,3 12.017 1 19.625,7 - 347,6 19.278,0 - -
Instituciones financieras monetarias 511.661,9 228.203,0 207.866,1 990,0 635,56 193.326,7 11.780,6 1.133,3 75592,8 23.549,9 301,3 19.328,6 13.212,7  9.142,3
Otros sectores residentes 175.597,9 95.717,4 71.483,2 622,6 35.885,9 34.727,2 8.397,3 1.939,7 . - 391,8 567,9

FUENTE: Banco de Espana.

a En el caso de la inversion directa, las inversiones de Espafia en el exterior incluyen los préstamos recibidos por las matrices espanolas de sus filiales no residentes, como una menor inversion. De forma equivalente, las inversiones del exterior
en Espafia incluyen los préstamos otorgados por las filiales espafiolas a sus matrices no residentes (véase capitulo 5).

«,» Cantidad inferior a 300 millones de euros. Los netos se difunden en caso de que tanto activos como pasivos sean superiores a dicha cantidad.

NOTAS:

UNION ECONOMICA Y MONETARIA (UEM 17): Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia, Eslovenia, Eslovaquia, Chipre, Malta, Estonia y Banco Central Europeo.

UE, EXCLUIDA UEM: Reino Unido, Suecia, Dinamarca, instituciones europeas, Republica Checa, Hungria, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania. A este importe se ha anadido informacion intra-UE que ha quedado indeterminada

geogréficamente y que en ningun caso representa importes elevados.

OTROS: Republica Checa, Estonia, Lituania, Letonia, Polonia, Bulgaria y Rumania. A este importe se ha afiadido informacion intra-UE que ha quedado indeterminada geogréficamente y que en ningun caso representa importes elevados.

RESTO DEL MUNDO: Paises no incluidos en la Unién Europea.

LATINOAMERICA: México, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panama, Cuba, Colombia, Venezuela, Ecuador, Pert, Brasil, Chile, Bolivia, Paraguay, Uruguay y Argentina.

PARAISOS FISCALES: Andorra, Antigua y Barbuda, Anguila, Antillas Holandesas, Barbados, Bahréin, Bermudas, Bahamas, Belice, Islas Cook, Dominica, Granada, Guernsey, Gibraltar, Hong Kong, Isla de Man, Jersey, Jamaica, San

Cristébal y Nieves, Islas Caiman, Libano, Santa Lucia, Liechtenstein, Liberia, Islas Marshall, Montserrat, Maldivas, Nauru, Niue, Panama, Filipinas, Singapur, Islas Turcas y Caicos, San Vicente y Granadinas, Islas Virgenes Britanicas, Islas

Virgenes de Estados Unidos, Vanuatu y Samoa.



NOTAS A LOS CUADROS

APENDICE1 COMERCIO EXTERIOR POR AREAS GEOGRAFICAS
Y GRUPOS DE PRODUCTOS
SERIES HISTORICAS. 2000-2011

La definicion de areas geograficas y econdmicas que se emplea en este apéndice es la
siguiente:

UE 27: Constituida por instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central
Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca,
Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia, Chipre, Republica Checa, Estonia,
Hungria, Lituania, Letonia, Malta, Polonia, Eslovenia, Eslovaquia, Rumania y Bulgaria, y las
correspondientes dependencias de su territorio econémico.

UE 15: Integrada por instituciones internacionales de la Union Europea, Banco Central
Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca,
Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia y Suecia.

Area del euro (UEM 17): Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, Irlanda,
Italia, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia, Eslovenia, Malta, Chipre, Eslovaquia, Estonia y
Banco Central Europeo.

OCDE: Ademas de los paises de la UE 15, incluye Estados Unidos, Canadd, México, Noruega,
Suiza, Islandia, Turquia, Australia, Japon y Nueva Zelanda. Desde el afio 2000 se incluyen la
Republica Checa, Hungria, Polonia, Corea del Sur y Eslovaquia. Desde el afio 2010 se incluyen
Eslovenia, Chile, Israel y Estonia.

OPEP: Comprende Arabia Saudi, Argelia, Emiratos Arabes Unidos, Gabdn, Iran, Irak,
Indonesia, Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar y Venezuela. Ecuador, que fue miembro de esta
organizacion hasta 1992, se ha excluido de la serie historica.

CEl y otros paises del centro y este de Europa: Integrada por los paises de la antigua
URSS (Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Rusia, Georgia, Armenia, Azerbaiyan, Kazajistan,
Turkmenistan, Uzbekistan, Tayikistan y Kirguistan), ademas de Rumania, Bulgaria, Albania,
Croacia, Bosnia-Herzegovina, Serbia y Macedonia. Hasta el afio 1999 se incluyen Estonia,
Letonia, Lituania, Polonia, Republica Checa, Eslovaquia, Hungria y Eslovenia. Se excluyd
en 2003 Macedonia, y en el aflo 2004, Serbia y Montenegro. En el aflo 2005 se incluyen
nuevamente Montenegro, Serbia y Macedonia. En el afio 2007 se excluye Montenegro.

Resto de América: Incluye todo el continente americano, excepto Estados Unidos, Canada,
México y Venezuela.

NIC asiaticos: Hong Kong, Taiwan, Singapur y Corea del Sur.
Resto del mundo: Todos los paises no incluidos en ninguna de las clasificaciones anteriores.

Los datos publicados se refieren a las cifras definitivas facilitadas por el Departamento de
Aduanas, excepto para el ultimo afio (2011), en que tienen caracter provisional.
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COMERCIO EXTERIOR POR AREAS GEOGRAFICAS: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
TOTAL 169.468  173.210  175.268  185.114  208.411  232.954  262.687  285.038  283.388  206.116 _ 240.056 _ 260.823
OCDE 131.973 135.345 136.529 144.457 160.739 170.583 185.138 203.264 188.162 141.826 156.470 164.813
UE 27 110.376  114.334 116262  123.045 135216  142.821 154,753  171.037  157.021 119.572 131251  137.596
UE 15 107.753  110.949  112.427 118504  129.768 136579  146.708  161.906  147.691 111.102  120.493  127.167
Area del euro (UEM 17) 92.405 95.879 97.790  102.997  113.311  119.524 129.312  143.578  131.016 97.720 105524  111.573
Alemania 25.153 26.915 28.288 30.223 33.366 34.357 37.281 43.645 39.509 27.679 28.175 30.741
Francia 29.002 29.008 28.786 29.768 31.840 32.851 33.520 35.001 31.472 24.136 26.038 28.275
Italia 15.127 15.983 15.863 16.933 18.947 19.891 21.712 24.850 21.785 14.916 16.965 17.097
Holanda 6.405 6.757 6.892 7.407 8.5623 9.396 10.509 11.350 10.766 9.218 10.677 10.503
Bélgica-Luxemburgo 5.689 6.039 5.874 5.827 6.742 7.471 8.100 8.396 7.585 5.783 6.382 6.905
Portugal 4.609 4.857 5.449 5.995 6.798 7.512 8.533 9.268 9.304 7.319 8.458 10.284
Irlanda 2.425 2.397 2.571 2.605 2.769 3.502 3.976 4.136 4.203 4.266 3.382 2.795
Austria 1.802 1.777 1.870 1.839 2.007 1.898 2.233 2.854 2.462 1.736 1.877 1.869
Finlandia 1.393 1.294 1.266 1.391 1.340 1.355 1.642 1.964 2.089 1.080 1.073 999
Grecia 353 406 415 451 435 523 656 728 409 334 520 531
Eslovenia 103 121 132 149 158 209 254 410 274 189 221 231
Malta 19 25 40 50 21 20 22 29 70 73 109 64
Chipre 25 22 25 15 15 14 23 43 39 9 12 12
Eslovaquia 123 166 230 295 293 455 754 850 999 911 1.595 1.165
Estonia 177 112 87 47 56 69 98 54 50 71 40 100
Reino Unido 12.060 12.176 11.434 11.867 12.794 13.236 13.285 14.146 13.025 9.904 10.944 10.550
Dinamarca 1.097 1.189 1.429 1.482 1.503 1.602 1.849 2.020 2.077 1.815 1.797 1.790
Suecia 2.639 2.150 2.288 2.715 2.704 2.984 3.413 3.549 3.006 2.129 2.306 2.576
Estados Unidos 8.758 7.871 7.203 6.859 7.494 7.484 8.587 9.996 11.283 8.448 9.650 10.564
Japon 4.831 4.345 4.258 4.835 5.750 5.923 5.918 6.082 5.121 3.171 3.470 3.199
Canada 647 661 742 623 918 980 762 898 1.417 818 950 1.093
Resto OCDE 6.204 7.015 6.957 7.899 9.815 11.912 13.043 13.365 12.642 9.668 11.428 12.619
OPEP 13.903 12.774 11.374 11.594 13.078 17.903 22.656 21.369 28.029 18.078 24.421 29.492
CEl (b) 3.201 3.361 4.318 4.132 5.520 7.706 10.258 10.864 11.545 7.408 9.069 12.129
Resto de América 4.679 4.850 5.126 5.788 6.248 8.077 10.026 9.348 10.901 7.512 10.875 13.167
NIC asiaticos 3.799 3.716 3.803 3.846 4.410 4.905 6.306 6.074 5.095 3.485 3.733 3.605
Resto del mundo 13.374 14.731 15.778 16.986 20.588 26.173 31.444 36.837 41.226 28.988 36.468 38.534
No clasificados 1 0 3 2 46 16 7 0 0 0 0 0
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
b Y otros paises del centro y este de Europa.
COMERCIO EXTERIOR POR AREAS GEOGRAFICAS: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (@)
TOTAL 124177 129.771 _ 133.268  138.119  146.925  155.005  170.439  185.023  189.228  159.890  186.780  214.486
OCDE 104.292  108.982 112526 116.840  123.749  128.991 139.782 149.519  148.878  126.279  145.461 164.428
UE 27 91.115 96.894 99.476  103.988  109.225  112.118  121.206  130.861 130.759  110.504  126.291 141.656
UE 15 87.688 92.962 94.884 99.182 104290  106.690  114.768  122.888  122.235  103.529  117.977  130.779
Area del euro (UEM 17) 75.064 78.895 80.145 84.145 88.310 90.273 97.368 105.590  105.148 91.235 103.657  113.233
Alemania 15.325 15.376 15.318 16.492 17.084 17.608 18.592 19.893 19.897 17.700 19.576 21.824
Francia 24.129 25.324 25.351 26.529 28.487 29.740 31.895 34.787 34.491 30.923 33.942 38.455
Italia 10.855 11.699 12.551 13.416 13.276 12.954 14.529 16.475 15.177 13.070 16.489 17.007
Holanda 4.570 4.584 4.316 4.705 4.895 4.846 5.637 6.043 5.937 4.826 5.878 6.163
Bélgica-Luxemburgo 3.528 3.892 3.678 4.299 4.638 4.546 5.159 5.455 5.893 4.595 5.442 6.180
Portugal 11.855 13.225 13.560 13.292 14.341 14.838 15.173 16.003 16.720 14.708 16.440 17.192
Irlanda 883 799 850 788 900 949 1.047 1.041 892 588 724 688
Austria 1.164 1.164 1.216 1.256 1.288 1.321 1.407 1.400 1.458 1.358 1.551 1.873
Finlandia 516 475 484 546 586 642 731 805 589 434 571 731
Grecia 1.315 1.420 1.567 1.669 1.799 1.719 1.908 2.211 2.583 1.785 1.641 1.536
Eslovenia 270 320 356 323 333 406 442 483 491 397 403 445
Malta 177 93 203 110 117 88 91 140 119 161 157 216
Chipre 160 147 147 176 168 160 194 215 323 225 311 229
Eslovaquia 286 340 498 482 324 367 450 519 471 401 456 593
Estonia 31 35 50 63 74 91 114 121 107 66 77 101
Reino Unido 10.199 11.714 12.863 12.902 13.266 13.026 13.579 14.279 13.381 10.092 11.541 13.740
Dinamarca 887 860 982 908 938 1.096 1.362 1.372 1.418 885 955 1.160
Suecia 1.251 1.304 1.215 1.320 1.475 1.493 1.639 1.696 1.639 1.216 1.498 1.996
Estados Unidos 6.052 5.652 5.788 5.689 5.802 6.393 7.526 7.442 7.544 5.706 6.592 7.889
Japoén 1.215 1.186 1.035 980 1.167 1.153 1.266 1.304 1.458 1.213 1.416 1.861
Canada 579 534 653 643 661 709 782 746 833 724 906 1.182
Resto OCDE 6.014 5.516 6.564 6.557 8.015 9.943 10.597 11.249 10.371 9.632 11.924 14.687
OPEP 3.023 3.274 3.603 3.408 3.824 4,221 4.273 5.325 6.644 5.964 6.633 8.499
CEl (b) 1.126 1.469 1.701 1.934 2.110 2.555 3.358 4.319 5.372 3.358 4.228 6.306
Resto de América 5.615 5.271 4.229 4.321 4.464 4.988 6.710 5.871 5.930 4.870 6.608 7.827
NIC asiaticos 1.648 1.539 1.627 1.247 1.306 1.494 1.742 1.727 1.799 1.953 2.481 2.537
Resto del mundo 6.987 7.654 7.976 8.691 9.544 10.585 11.788 13.513 14.970 13.566 16.674 19.414
No clasificados 1.019 1.082 999 1.139 1.329 1.637 2.189 3.853 4.742 3.351 4.205 4.951

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.

b Y otros paises del centro y este de Europa.
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TOTAL MUNDIAL: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 43.460 47.137 49.450 54.165 61.754 67.653 72.514 78.250 72.386 61.326 59.558 61.268
Alimentos, bebidas y tabaco 9.887 11.426 11.448 12.357 13.339 14.122 14.815 16.192 16.089 14.590 15.766 16.417
Bienes de consumo duradero 20.541 21.016 21.401 23.833 28.609 31.410 33.443 35.346 27.652 19.685 22.024 21.815
Automoviles 12.245 13.098 12.978 14.160 17.462 18.520 19.246 21.205 15.016 9.264 8.767 9.839
Otros 8.296 7.918 8.423 9.672 11.147 12.889 14.197 14.140 12.635 10.422 13.257 11.976
Otros bienes de consumo no duradero ~ 13.032 14.695 16.601 17.975 19.806 22.121 24.256 26.712 28.645 27.052 21.768 23.035
Bienes de capital 22.188 21.069 19.360 20.228 22.620 26.881 28.010 29.346 25.741 16.605 18.512 17.588
Magquinaria y otros bienes de equipo 13.689 13.982 12.616 13.186 14.666 16.125 18.082 20.163 18.306 12.299 13.289 12.597
Material de transporte 5.983 4.518 4.150 4.206 5.044 7.593 6.206 5.075 3.836 1.253 1.898 1.962
Terrestre no ferroviario 2.846 2.668 2.644 3.143 3.561 3.729 4.021 4.731 3.449 963 1.417 1.634
Ferroviario 49 42 42 220 117 146 62 176 256 137 73 38
Naval 217 237 216 131 189 2.186 2.083 134 105 121 400 274
Aéreo 2.871 1.672 1.248 712 1177 1.632 40 34 27 32 8 16
Otros bienes de capital 2.516 2.569 2.595 2.836 2.910 3.163 3.723 4.108 3.599 3.053 3.326 3.029
Bienes intermedios 103.820 105.004 106.458 110.721 124.037 138.420 162.163 177.443 185.261 128.185 161.986  181.967
Zﬁgus?v?fu'ﬂlfgefﬁz g:;i:g”cunura' 3665 3770 4134 3668 3729 4367 4066 5059 5914 4716  5.151 6.398
Productos energéticos intermedios 20.361 19.319 18.900 19.171 23.412 32.768 41.242 42.444 55.237 34.278 44.563 56.237
Productos industriales intermedios 79.794 81.915 83.424 87.881 96.896 101.285 116.855 129.940 124.110 89.191 112.273  119.333
TOTAL ESPECIFICACIONES 169.468 173.210 175.268 185.114  208.411 232.954 262.687 285.038 283.388 206.116 240.056 260.823
Energéticos 20.597 19.643 19.065 19.319 23.555 32.922 41.464 42.772 55.480 34.356 44.565 56.258
No energéticos 148.871 163.667 156.203 165.795 184.856 200.032 221.223 242266 227.908 171.761 195.491 204.565
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
TOTAL MUNDIAL: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 49.813 53.776 56.047 58.434 59.762 60.324 64.335 68.088 70.020 65.288 65.034 70.832
Alimentos, bebidas y tabaco 14.871 16.480 17.226 18.158 18.189 18.806 19.936 21.109 22.567 22.033 24.052 25.742
Bienes de consumo duradero 24.559 25.649 25.699 27.428 28.342 26.721 27.840 28.944 27.165 23.372 24.632 26.977
Automoviles 18.515 18.929 18.702 20.035 21.141 19.366 19.416 21.740 20.429 18.693 19.597 21.901
Otros 6.045 6.721 6.996 7.392 7.201 7.355 8.424 7.204 6.735 4.679 5.035 5.076
Otros bienes de consumo no duradero ~ 10.383 11.647 13.122 12.849 13.231 14.798 16.559 18.035 20.288 19.883 16.350 18.113
Bienes de capital 12.591 11.893 11.584 11.727 13.195 14.848 17.094 17.756 16.837 13.691 156.792 18.527
Maquinaria y otros bienes de equipo 6.393 6.392 5.591 5.699 5.841 6.422 7.182 8.051 8.745 7.796 8.817 10.143
Material de transporte 5.179 4.480 4.844 5.001 6.344 7.408 8.822 8.518 6.979 4.842 5.944 7.266
Terrestre no ferroviario 3.422 3.503 3.419 3.774 3.986 4.455 5.768 6.527 6.182 3.160 4.257 5.272
Ferroviario 159 136 146 265 243 288 252 247 365 568 355 796
Naval 1.067 375 635 794 1.523 2.295 2.797 1.738 426 1.104 1.325 1.188
Aéreo 531 466 645 168 592 365 5 5 6 9 7 10
Otros bienes de capital 1.019 1.020 1.149 1.028 1.010 1.022 1.090 1.187 1.112 1.053 1.032 1.118
Bienes intermedios 61.773 64.102 65.637 67.957 73.968 79.833 89.010 99.179  102.371 80.911 105.954 125.127
S:’I‘;“sfltv‘i’csu';:f;myeiolz ‘;:i:gr'cunura' 603 764 794 845 774 713 795 1122 1.194 904  1.061 1.358
Productos energéticos intermedios 3.743 2.939 2.912 3.535 4.352 5.328 5.884 6.643 9.989 5.417 7.340 12.840
Productos industriales intermedios 57.428 60.400 61.930 63.576 68.842 73.792 82.330 91.414 91.189 74.590 97.553  110.930
TOTAL ESPECIFICACIONES 124177  129.771 133.268 138.119 146.925 155.005 170.439 185.023 189.228 159.890 186.780 214.486
Energéticos 4.364 3.550 3.327 3.979 5.185 6.381 7.483 8.237 12.032 6.940 9.188 15.099
No energéticos 119.813  126.221 129.941 134.140 141.739 148.623 162.956 176.786 177.196 152.950 177.592  199.387

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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TOTAL OCDE: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 34.843 37.671 39.232 42.585 48.695 52.540 54.573 59.952 53.580 44.550 38.616 40.159
Alimentos, bebidas y tabaco 7.044 8.095 8.299 8.938 9.801 10.289 10.497 11.5620 11.549 10.780 11.440 11.803
Bienes de consumo duradero 18.832 19.304 19.384 21.261 25.513 27.837 28.844 31.493 24190 16.416 16.692 16.788
Automoviles 12.225 13.078 12.949 14.128 17.395 18.384 19.070 20.876 14.829 9.016 8.379 9.509
Otros 6.607 6.226 6.434 7.133 8.118 9.452 9.773 10.617 9.361 7.400 8.313 7.279
Otros bienes de consumo no duradero 8.968 10.273 11.549 12.386 13.381 14.415 15.232 16.939 17.841 17.355 10.484 11.568
Bienes de capital 20.905 19.659 17.969 18.5628 20.628 22.589 23.444 25.588 21.697 13.481 14.151 13.754
Magquinaria y otros bienes de equipo 12.762 12.861 11.544 11.850 13.074 14.025 15.459 17.263 15.056 9.781 9.726 9.391
Material de transporte 5.800 4.444 4.053 4.110 4.928 5.774 4.724 4.797 3.619 1.192 1.681 1.866
Terrestre no ferroviario 2.751 2.612 2.589 3.073 3.480 3.603 3.881 4.540 3.314 916 1.330 1.544
Ferroviario 44 36 36 213 113 133 49 169 229 135 68 33
Naval 157 225 206 112 168 516 754 55 50 109 274 272
Aéreo 2.848 1.671 1.221 712 1.166 1.623 40 33 26 32 8 16
Otros bienes de capital 2.343 2.353 2.373 2.567 2.627 2.790 3.261 3.627 3.022 2.508 2.744 2.497
Bienes intermedios 76.225 78.015 79.328 83.344 91.416 95.454  107.122  117.724 112.885 83.795 103.703  110.900
Zﬁiﬁtvc.fﬁ;n;efe'i iee;i:gr'cu"ura' 2042 2131 2219 2126 2416 2444 2095 2339 2599 2225 2484 2719
Productos energéticos intermedios 4.679 4.748 4.654 5.183 6.756 8.449 9.217 11.141 13.568 8.750 11.558 13.940
Productos industriales intermedios 69.503 71.136 72.454 76.034 82.544 84.561 956.811 104.245 96.718 72.820 89.662 94.241
TOTAL ESPECIFICACIONES 131.973 135.345 136.529 144.457 160.739 170.583 185.138 203.264 188.162 141.826 156.470 164.813
Energéticos 4.915 4.947 4.780 5.331 6.895 8.603 9.431 11.469 13.810 8.827 11.560 13.961
No energéticos 127.067 130.398 131.749 139.126 153.844 161.980 175.707 191.795 174.351 132.999 144910 150.852
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
TOTAL OCDE: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 44.745 48.211 50.415 52.721 53.890 54.158 56.979 60.484 61.219 58.311 56.756 60.388
Alimentos, bebidas y tabaco 13.477 15.022 16.771 16.685 16.646 17.152 18.015 18.904 19.948 19.719 21.100 21.982
Bienes de consumo duradero 22.567 23.407 23.564 25.141 26.126 24.247 24.777 26.209 24.213 21.814 22.580 24.354
Automéviles 17.625 17.971 17.772 19.141 20.266 18.270 18.332 20.104 18.542 17.952 18.502 20.355
Otros 4.942 5.436 5.792 6.000 5.859 5.977 6.445 6.105 5.671 3.862 4.078 3.999
Otros bienes de consumo no duradero 8.701 9.781 11.081 10.896 11.118 12.759 14.186 15.372 17.058 16.778 13.076 14.051
Bienes de capital 9.635 9.299 8.793 8.749 9.643 10.761 12.277 12.807 11.901 9.258 10.589 12.970
Maquinaria y otros bienes de equipo 4.836 4.744 3.994 4177 4.234 4.665 5.147 5.227 5.577 5.012 5.621 6.478
Material de transporte 4.126 3.878 4.096 3.883 4.657 5.364 6.350 6.756 5.533 3.459 4.219 5.704
Terrestre no ferroviario 3.161 3.220 3.094 3.356 3.654 4.065 5.144 5.854 5.227 2.589 3.627 4.663
Ferroviario 129 106 109 164 168 260 228 206 155 353 203 302
Naval 430 259 255 229 473 771 973 691 147 511 384 735
Aéreo 406 293 638 133 361 267 4 5 3 5 5 5
Otros bienes de capital 674 677 703 689 752 732 781 824 79N 787 749 788
Bienes intermedios 49.912 51.472 53.318 55.370 60.216 64.072 70.526 76.228 75.759 58.710 78.116 91.069
z;olgl‘:ltv‘l’csu';f;”;e:;"lz ‘;23'2:9”0“”“'3' 503 652 630 687 617 591 623 773 905 659 766 937
Productos energéticos intermedios 2.533 1.881 1.928 2.346 2.837 3.301 3.166 2.491 4.621 2.266 3.347 6.676
Productos industriales intermedios 46.876 48.940 50.760 52.337 56.762 60.181 66.737 72.964 70.232 55.785 74.003 83.456
TOTAL ESPECIFICACIONES 104.292 108.982 112526 116.840 123.749 128.991 139.782 149.519 148.878 126.279 145.461 164.428
Energéticos 2.883 2.312 2.165 2.623 3.406 4.140 4.562 3.944 6.336 3.514 4.846 8.355
No energéticos 101.409  106.671 110.361 114.217  120.343  124.851 1356.219 145575 142542 122,765 140.615 156.073

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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TOTAL UE 27: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 30.027 32.815 34.424 36.864 41.296 44.553 45.837 50.666 45.327 37.455 33.394 34.814
Alimentos, bebidas y tabaco 6.293 7.275 7.556 8.102 8.804 9.183 9.403 10.505 10.5652 9.870 10.443 10.668
Bienes de consumo duradero 15.859 16.343 16.443 17.700 20.723 22.639 23.130 25.547 19.973 13.601 13.836 14.148
Automoviles 10.617 11.690 11.578 12.282 14.687 15.345 15.604 17.180 12.385 7.720 6.804 8.039
Otros 5.242 4.653 4.864 5.418 6.036 7.294 7.527 8.368 7.588 5.881 7.032 6.109
Otros bienes de consumo no duradero 7.875 9.197 10.425 11.063 11.769 12.732 13.304 14.614 14.801 13.984 9.115 9.999
Bienes de capital 16.444 15.952 14.550 15.392 17.296 18.735 19.467 22127 18.644 11.195 11.681 11.438
Magquinaria y otros bienes de equipo 10.584 10.903 9.833 10.055 11.152 12.294 13.452 15.091 13.179 8.372 8.443 8.179
Material de transporte 4.236 3.446 3.007 3.484 4.216 4.448 3.647 4.448 3.254 1.003 1.199 1.388
Terrestre no ferroviario 2.510 2.374 2.301 2.712 3.070 3.099 3.419 4.231 2.990 780 1.096 1.334
Ferroviario 31 35 29 176 106 123 39 154 214 130 60 19
Naval 76 53 36 33 29 25 165 38 33 62 36 20
Aéreo 1.620 985 641 563 1.012 1.202 33 25 18 31 7 15
Otros bienes de capital 1.624 1.602 1.711 1.853 1.929 1.992 2.368 2.588 2.210 1.820 2.038 1.871
Bienes intermedios 63.905 65.567 67.287 70.788 76.623 79.533 89.448 98.244 93.050 70.922 86.176 91.344
Zggﬁ/?:ﬂ;f:;e;gz ‘;Z;i:gncunura' 1267 1384 1548 1411 1624 2216 2.021 1648 1797 2200 2139 2372
Productos energéticos intermedios 2.623 2.804 2.857 3.186 3.642 4.327 4.931 6.686 7.784 4.827 6.616 7.466
Productos industriales intermedios 60.014 61.379 62.882 66.192 71.357 72.990 82.496 89.910 83.470 63.895 77.421 81.507
TOTAL ESPECIFICACIONES 110.376 114.334 116.262 123.045 135.216 142.821 154.753 171.037 157.021 119.572  131.251 137.596
Energéticos 2.846 2.996 2.984 3.322 3.774 4.481 5.153 7.014 8.026 4.904 6.618 7.487
No energéticos 107.530 111.338 113.278 119.723 131.442 138.340 149.600 164.023 148.995 114.668 124.634 130.109
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
TOTAL UE 27: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 40.008 43.801 45.622 48.254 48.618 47.827 50.169 53.793 54.319 51.617 50.971 53.588
Alimentos, bebidas y tabaco 12.005 13.571 14.304 15.265 15.221 15.735 16.527 17.383 18.564 18.390 19.499 20.257
Bienes de consumo duradero 20.744 21.985 22.142 283.650 24.106 22.428 23.224 24.741 22.871 20.562 20.758 21.981
Automoviles 16.516 17.278 17.092 18.382 18.948 17.115 17.431 19.254 17.771 17.145 17.222 18.680
Otros 4.228 4.707 5.050 5.268 5.158 5.313 5.793 5.488 5.101 3.417 3.536 3.301
Otros bienes de consumo no duradero 7.259 8.244 9.176 9.339 9.291 9.664 10.417 11.669 12.884 12.666 10.714 11.350
Bienes de capital 8.046 7.954 7.601 7.347 8.195 8.640 9.889 10.588 10.168 7.613 8.884 10.551
Maquinaria y otros bienes de equipo 3.986 3.970 3.216 3.211 3.402 3.697 3.886 4.232 4.484 4.276 4.631 5.263
Material de transporte 3.496 3.400 3.804 3.580 4.128 4.307 5.352 5.688 5.019 2.765 3.647 4.636
Terrestre no ferroviario 3.063 3.157 3.002 3.208 3.481 3.838 4.854 5.323 4.801 2.296 3.203 4.305
Ferroviario 118 104 105 158 137 259 228 163 117 135 115 124
Naval 219 97 272 183 265 54 267 199 98 323 328 206
Aéreo 97 42 426 31 245 156 3 3 2 1 1 1
Otros bienes de capital 564 584 581 556 665 636 651 668 665 582 606 652
Bienes intermedios 43.061 45.139 46.253 48.387 52.412 55.651 61.148 66.480 66.272 51.274 66.436 77.518
z;olgl‘:ltv‘l’csu';::;”;ej;"lz ‘;23'2:9”0“”“'3' 485 629 604 667 597 572 602 744 878 638 744 916
Productos energéticos intermedios 2.192 1.658 1.791 2.180 2.647 3.068 2.818 2.109 3.872 1.914 2.941 5.676
Productos industriales intermedios 40.384 42.852 43.858 45.540 49.168 52.011 57.729 63.626 61.522 48.723 62.752 70.925
TOTAL ESPECIFICACIONES 91.115 96.894 99.476 103.988 109.225 112.118 121.206 130.861 130.759 110.504 126.291 141.656
Energéticos 2.362 1.812 1.840 2.220 2.702 3.146 2.922 2.266 4.341 2.169 3.258 6.031
No energéticos 88.752 95.082 97.635 101.768 106.522 108.972 118.284 128595 126.417 108.336 123.033  135.625

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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UE 15: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 29.136 31.822 33.348 35.640 39.839 42.921 43.314 47.668 42.538 34.517 29.353 31.655
Alimentos, bebidas y tabaco 6.243 7.215 7.495 8.049 8.727 9.073 9.258 10.302 10.336 9.644 10.192 10.392
Bienes de consumo duradero 15.189 15.604 15.674 16.834 19.700 21.5623 21.229 23.210 17.859 11.365 10.570 11.856
Automoviles 10.416 11.421 11.363 11.998 14.386 15.031 14.914 16.434 11.995 7.278 5.959 7.242
Otros 4.773 4.182 4.311 4.836 5.313 6.492 6.316 6.776 5.864 4.087 4.611 4.614
Otros bienes de consumo no duradero 7.704 9.004 10.179 10.757 11.412 12.325 12.827 14.156 14.342 13.508 8.591 9.407
Bienes de capital 16.304 15.718 14.339 15.112 16.859 17.948 18.568 21.175 17.849 10.555 10.851 10.710
Maquinaria y otros bienes de equipo 10.473 10.699 9.661 9.826 10.812 11.728 12.762 14.278 12.507 7.834 7.715 7.567
Material de transporte 4.228 3.438 2.999 3.475 4.169 4.314 3.534 4.429 3.236 991 1.178 1.359
Terrestre no ferroviario 2.504 2.372 2.300 2.712 3.031 2.977 3.311 4.221 2.976 773 1.076 1.305
Ferroviario 30 31 28 175 105 122 36 151 210 127 59 19
Naval 76 52 32 33 22 18 155 33 33 61 36 20
Aéreo 1.618 984 639 556 1.012 1.198 32 24 18 31 6 15
Otros bienes de capital 1.603 1.681 1.679 1.811 1.878 1.906 2.272 2.468 2.106 1.730 1.959 1.784
Bienes intermedios 62.314 63.408 64.740 67.751 73.070 75.710 84.826 93.063 87.304 66.030 80.289 84.802
Z;ﬁgﬁ/?:ul{;:ﬁ;;eggz zz;z:gncunur& 1215 1357 1414 1382 1529 1881 1.681 1,501 1691 1671 1772 1.987
Productos energéticos intermedios 2.537 2.558 2.580 2.915 3.509 4.070 4.635 6.458 7.170 4.585 6.481 7.163
Productos industriales intermedios 58.562 59.493 60.746 63.454 68.032 69.759 78.510 85.014 78.443 590.774 72.036 75.652
TOTAL ESPECIFICACIONES 107.753 110.949 112.427 118.504 129.768 136.579 146.708 161.906 147.691 111.102  120.493 127.167
Energéticos 2.760 2.751 2.696 3.050 3.636 4.224 4.849 6.786 7.413 4.662 6.483 7.184
No energéticos 104.993 108.198  109.731 116.4563  126.131 132.366 141.859 1565.120 140.278 106.440 114.010 119.984
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
UE 15: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 38.764 42.321 43.882 46.509 46.743 45.866 47.943 50.956 51.019 49.001 48.179 50.324
Alimentos, bebidas y tabaco 11.598 13.130 13.789 14.705 14.643 15.045 15.718 16.363 17.366 17.225 18.256 18.857
Bienes de consumo duradero 20.119 21.266 21.293 22.775 23.182 21.565 22.361 23.542 21.605 19.902 19.931 20.964
Automoviles 16.117 16.787 16.488 17.733 18.301 16.567 16.839 18.328 16.818 16.655 16.568 17.890
Otros 4.002 4.480 4.805 5.042 4.882 4.998 5.522 5.214 4.787 3.246 3.363 3.073
Otros bienes de consumo no duradero 7.047 7.925 8.800 9.029 8.918 9.255 9.864 11.051 12.047 11.874 9.993 10.503
Bienes de capital 7.689 7.690 7.203 6.906 7.7563 8.252 9.322 9.934 9.350 6.954 8.144 9.577
Maquinaria y otros bienes de equipo 3.849 3.804 3.041 3.015 3.160 3.438 3.537 3.821 4.043 3.789 4.138 4.487
Material de transporte 3.300 3.328 3.617 3.371 3.964 4.216 5.167 5.481 4.691 2.608 3.431 4.478
Terrestre no ferroviario 2.990 3.086 2.912 3.001 3.356 3.761 4.680 5116 4.476 2.208 3.097 4.160
Ferroviario 108 104 104 157 136 259 227 163 117 134 115 124
Naval 135 97 177 182 244 41 257 199 97 264 218 193
Aéreo 68 41 424 30 228 156 2 3 1 1 1 1
Otros bienes de capital 539 558 545 520 629 598 618 631 616 557 575 613
Bienes intermedios 41.235 42.951 43.799 45.766 49.794 52.573 57.502 61.998 61.866 47.574 61.653 70.877
z;olgl‘:ltv‘l’csu'lrt‘::;”;e:;"lz zis'iz‘g”w”“'a' 472 620 600 660 578 551 580 713 837 605 718 892
Productos energéticos intermedios 2.165 1.649 1.776 2.147 2.609 3.046 2.801 2.076 3.835 1.900 2.891 5.554
Productos industriales intermedios 38.598 40.683 41.423 42.960 46.607 48.976 54.121 59.209 57.194 45.069 58.044 64.431
TOTAL ESPECIFICACIONES 87.688 92.962 94.884 99.182 104.290 106.690 114.768 122.888 122.235 103.529 117.977 130.779
Energéticos 2.313 1.787 1.826 2.188 2.646 3.122 2.905 2.219 4.203 2.100 3.204 5.862
No energéticos 85.375 91.175 93.058 96.994 101.644 103.568 111.862 120.669 118.032 101.429 114.772 124.917

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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AREA DEL EURO (UEM 17): IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 24.126 26.741 28.486 30.772 34.429 36.815 37.556 41.478 37.192 29.965 26.468 28.683
Alimentos, bebidas y tabaco 4.814 5.635 6.015 6.441 7.134 7.422 7.569 8.5638 8.695 8.196 8.684 8.987
Bienes de consumo duradero 12.969 13.766 13.960 15.228 17.630 18.950 19.012 20.777 16.233 10.240 9.887 11.034
Automoviles 9.049 10.291 10.324 11.048 12.899 13.176 13.399 14.729 10.730 6.337 5.269 6.951
Otros 3.920 3.475 3.636 4.180 4.731 5.774 5.613 6.048 5.503 3.903 4.618 4.083
Otros bienes de consumo no duradero 6.342 7.340 8.612 9.103 9.664 10.444 10.975 12.164 12.264 11.5630 7.897 8.662
Bienes de capital 14.206 13.637 12.556 13.269 14.908 15.668 16.263 18.809 16.110 9.374 9.567 9.196
Magquinaria y otros bienes de equipo 8.744 8.886 8.222 8.414 9.290 9.982 11.001 12.460 11.136 6.867 6.762 6.346
Material de transporte 4.064 3.289 2.847 3.237 3.943 3.962 3.217 4.150 3.080 949 1.095 1.269
Terrestre no ferroviario 2.403 2.276 2.163 2.544 2.814 2.739 3.086 3.945 2.823 735 1.001 1.222
Ferroviario 29 27 25 170 93 118 34 148 209 125 57 17
Naval 64 51 32 27 28 15 66 32 31 60 31 16
Aéreo 1.668 935 628 496 1.008 1.090 32 24 18 30 6 15
Otros bienes de capital 1.397 1.362 1.486 1.618 1.675 1.724 2.045 2.199 1.893 1.657 1.710 1.681
Bienes intermedios 54.074 55.601 56.748 58.957 63.974 67.041 75.492 83.291 77.714 58.381 69.488 73.693
Zéolgﬁl?;'lﬁ;”;eiolz ‘;Zi:gr'cu't“ra' 1042 1479 1246 1136 1276 1557 1457 1340 1491 1381 1437 1794
Productos energéticos intermedios 1.453 1.758 1.703 2.044 2.585 3.192 3.794 5.288 5.250 3.209 4.723 4.909
Productos industriales intermedios 51.578 52.664 53.799 55.776 60.113 62.292 70.241 76.663 70.973 53.791 63.328 66.991
TOTAL ESPECIFICACIONES 92.405 95.879 97.790 102.997 113.311 119.524 129.312 143.578 131.016 97.720 105.524 111.573
Energéticos 1.662 1.950 1.816 2.180 2.711 3.345 3.994 5.697 5.492 3.275 4.725 4.929
No energéticos 90.743 93.929 95973 100.817 110.600 116.178 125.318 137.981 125.524 94.445 100.799  106.644
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
AREA DEL EURO (UEM 17): EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 32.753 34.971 35.797 38.746 38.944 38.142 40.234 43.018 43.411 42.963 42.222 44.249
Alimentos, bebidas y tabaco 9.848 11.096 11.656 12.536 12.450 12.717 13.287 13.902 14.870 14.808 15.558 16.055
Bienes de consumo duradero 17.054 17.345 17111 18.831 19.055 17.452 18.427 19.474 18.188 17.685 17.660 18.893
Automoviles 13.726 13.647 13.164 14.624 14.909 13.381 14.009 15.355 14.381 14.791 14.584 16.038
Otros 3.328 3.698 3.947 4.207 4.146 4.071 4.418 4119 3.807 2.893 3.076 2.855
Otros bienes de consumo no duradero 5.851 6.531 7.030 7.379 7.439 7.972 8.520 9.642 10.353 10.471 9.004 9.301
Bienes de capital 6.839 6.670 6.024 5.752 6.536 7.153 7.803 8.593 8.256 6.321 7.271 8.315
Maquinaria y otros bienes de equipo 3.463 3.418 2.632 2.528 2.747 3.042 2.993 3.389 3.623 3.403 3.718 4.010
Material de transporte 2.896 2.764 2.905 2.757 3.214 3.566 4.252 4.627 4.061 2.403 3.016 3.737
Terrestre no ferroviario 2.547 2.538 2.379 2.526 2.954 3.264 3.907 4.352 3.845 2.010 2.665 3.589
Ferroviario 48 100 79 145 17 202 174 163 17 126 114 80
Naval 207 85 261 56 124 23 169 109 98 266 235 67
Aéreo 95 41 187 30 119 7 1 3 1 1 1 1
Otros bienes de capital 479 488 487 467 575 545 558 576 573 515 537 567
Bienes intermedios 35.473 37.254 38.323 39.647 42.831 44.977 49.331 53.980 53.481 41.951 54.164 60.669
Z;ﬂgiji?csu'ga‘:g;ei"lz ‘;:i:g”cu'tura' 443 502 564 627 541 514 535 674 800 570 669 809
Productos energéticos intermedios 989 730 1.114 1.331 1.492 1.435 1.118 1.396 2.326 1.245 2.195 4.651
Productos industriales intermedios 34.042 35.932 36.645 37.689 40.798 43.028 47.678 51.910 50.354 40.136 51.300 55.209
TOTAL ESPECIFICACIONES 75.064 78.895 80.145 84.145 88.310 90.273 97.368 105.590 105.148 91.235 103.657 113.233
Energéticos 1.137 863 1.160 1.372 1.547 1.513 1.222 1.538 2.661 1.497 2.415 4.727
No energéticos 73.927 78.032 78.985 82.773 86.763 88.760 96.146  104.063  102.487 89.738  101.242  108.507

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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ALEMANIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 6.101 7.434 8.561 9.297 10.814 11.299 11.855 13.950 12.032 8.465 6.317 7.950
Alimentos, bebidas y tabaco 1.009 1.383 1.457 1.622 1.769 1.887 1.783 1.793 1.776 1.726 1.832 1.822
Bienes de consumo duradero 4.139 4.864 5.282 6.096 7.254 7.463 7.876 9.914 7.997 4.515 3.269 4.863
Automoviles 3.303 3.984 4.296 4.886 5.826 5.461 6.276 8.132 6.668 3.5619 2.324 4.016
Otros 836 880 985 1.210 1.428 2.002 1.600 1.782 1.328 996 945 847
Otros bienes de consumo no duradero 953 1.187 1.822 1.679 1.791 1.949 2.196 2.243 2.260 2.224 1.217 1.265
Bienes de capital 4.500 4.354 3.975 4.486 4774 4.734 5.232 6.508 5.405 3.172 3.239 3.058
Magquinaria y otros bienes de equipo 3.027 2.907 2.669 2.824 3.076 3.284 3.486 4.154 3.431 2.336 2.387 2.251
Material de transporte 1.029 978 854 1.052 1.105 922 1.029 1.645 1.288 309 281 281
Terrestre no ferroviario 831 922 783 991 1.078 805 1.002 1.413 1.216 266 273 278
Ferroviario 5 11 4 21 14 100 21 125 71 41 2 2
Naval 6 20 1 16 1 2 1 5 1 1 5 0
Aéreo 187 25 66 24 12 15 5 1 0 0 0 0
Otros bienes de capital 444 469 451 610 593 529 717 809 686 527 572 526
Bienes intermedios 14.553 16.127 16.753 16.439 17.777 18.324 20.194 23.187 22.072 16.042 18.618 19.733
Z;"lgi‘;:/?:u';;fge;gz ‘;Zs'i:g”w“”ra' 46 139 104 120 121 171 219 91 106 125 137 162
Productos energéticos intermedios 143 113 143 161 248 369 705 888 430 141 97 1562
Productos industriales intermedios 14.364 14.876 15.505 16.158 17.409 17.784 19.270 22.208 21.536 156.776 18.384 19.419
TOTAL ESPECIFICACIONES 25.153 26.915 28.288 30.223 33.366 34.357 37.281 43.645 39.509 27.679 28.175 30.741
Energéticos 143 113 144 162 248 369 705 888 430 142 98 153
No energéticos 25.010 26.802 28.145 30.061 33.118 33.988 36.576 42.757 39.079 27.538 28.077 30.588
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
ALEMANIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 6.305 6.552 6.713 7.529 7.409 7.365 7.291 7.397 7.680 7.934 7.379 8.667
Alimentos, bebidas y tabaco 2.346 2.621 2.809 3.034 2.828 2.852 2.815 2.903 3.142 2.990 3.275 3.334
Bienes de consumo duradero 2.992 2.919 2.828 3.279 3.499 3.306 3.217 3.037 2.900 3.287 3.046 4118
Automdviles 2.416 2.348 2.108 2.485 2.864 2.710 2.627 2.499 2.567 3.102 2.800 3.763
Otros 576 571 720 794 635 596 590 538 333 186 246 356
Otros bienes de consumo no duradero 967 1.012 1.076 1.216 1.082 1.206 1.260 1.457 1.638 1.656 1.058 1.215
Bienes de capital 1.403 1.243 772 824 902 951 1.204 1.375 1.449 1.207 1.196 1.355
Magquinaria y otros bienes de equipo 1.012 890 496 474 536 534 552 702 817 710 693 827
Material de transporte 325 290 213 273 271 315 547 586 561 434 427 429
Terrestre no ferroviario 296 262 208 269 269 314 546 557 535 351 398 427
Ferroviario 2 1 4 2 2 0 0 1 1 1 2 1
Naval 27 22 0 1 0 0 0 27 24 81 28 0
Aéreo 0 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 67 63 63 76 95 102 106 87 72 63 75 100
Bienes intermedios 7.617 7.581 7.833 8.139 8.773 9.293 10.096 11.120 10.769 8.559 11.002 11.801
Pr tos intermedi I ricultur:
deolgus(i)lv(i)jultu(:a yegeolz ‘;z;;:g oultura, 47 63 61 57 58 54 47 40 44 39 49 64
Productos energéticos intermedios 90 37 53 50 69 44 130 143 115 32 90 107
Productos industriales intermedios 7.480 7.481 7.719 8.032 8.646 9.195 9.919 10.937 10.610 8.488 10.863 11.630
TOTAL ESPECIFICACIONES 15.325 15.376 15.318 16.492 17.084 17.608 18.592 19.893 19.897 17.700 19.576 21.824
Energéticos 90 37 53 50 69 44 130 143 115 42 90 107
No energéticos 15.234 15.339 15.265 16.442 17.015 17.564 18.462 19.750 19.782 17.657 19.486 21.717

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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FRANCIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 8.281 8.767 8.881 9.659 10.246 10.776 10.363 10.379 8.893 7.492 6.786 6.910
Alimentos, bebidas y tabaco 1.632 1.801 1.841 1.997 2.044 2.036 2.187 2.517 2.454 2.229 2.349 2.534
Bienes de consumo duradero 4.902 4.801 4.760 5.092 5.481 5.876 5.259 4.752 3.360 2.433 2.341 2.354
Automoviles 3.597 3.960 3.920 4.185 4.592 4.986 4.464 3.916 2.696 1.967 1.827 1.893
Otros 1.305 841 839 907 889 890 795 835 664 466 515 461
Otros bienes de consumo no duradero 1.847 2.165 2.281 2.570 2.721 2.864 2.917 3.109 3.078 2.831 2.096 2.022
Bienes de capital 3.593 3.217 2.985 2.902 3.630 3.821 2.920 3.170 3.194 1.331 1.474 1.5688
Maquinaria y otros bienes de equipo 1.375 1.517 1.460 1.476 1.586 1.6501 1.664 1.720 2.195 864 855 881
Material de transporte 1.881 1.422 1.115 1.064 1.692 1.983 898 1.076 694 199 316 416
Terrestre no ferroviario 768 641 635 645 806 905 891 1.069 684 189 313 403
Ferroviario 6 5 1 1 4 2 2 3 2 1 1 4
Naval 3 2 4 3 5 8 4 4 4 3 2 2
Aéreo 1.105 775 474 414 876 1.068 2 1 4 6 0 7
Otros bienes de capital 337 278 410 363 352 337 358 374 306 268 303 290
Bienes intermedios 17.127 17.024 16.920 17.207 17.965 18.254 20.236 21.452 19.385 156.313 17.777 19.778
S;olgus‘ﬁ:u';;f;";e;gz ‘;ee;z;g”w"“ra' 707 686 722 646 753 935 784 740 863 799 830  1.106
Productos energéticos intermedios 353 358 371 426 450 517 436 495 601 455 375 704
Productos industriales intermedios 16.068 15.980 15.827 16.135 16.762 16.803 19.017 20.218 17.921 14.059 16.572 17.967
TOTAL ESPECIFICACIONES 29.002 29.008 28.786 29.768 31.840 32.851 33.520 35.001 31.472 24.136 26.038 28.275
Energéticos 458 443 428 484 485 563 467 502 602 456 376 705
No energéticos 28.544 28.565 28.358 29.284 31.355 32.288 33.053 34.499 30.870 23.680 25.661 27.570
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
FRANCIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 11.229 12.021 11.937 12.645 13.081 13.179 14.056 15.598 15.708 16.411 15.499 15.964
Alimentos, bebidas y tabaco 2.722 3.114 3.290 3.549 3.668 3.758 3.951 4.108 4.361 4.775 4.654 4.773
Bienes de consumo duradero 6.659 6.875 6.520 6.895 7.180 7.075 7.614 8.978 8.479 8.628 8.075 8.398
Automoviles 5.707 5.676 5.303 5.572 5.839 5.834 6.352 7.708 7.237 7.525 6.951 7.318
Otros 952 1.199 1.217 1.323 1.341 1.242 1.262 1.270 1.243 1.102 1.124 1.081
Otros bienes de consumo no duradero 1.847 2.032 2.126 2.200 2.233 2.345 2.491 2.513 2.867 3.008 2.770 2.793
Bienes de capital 2.160 2.080 2.037 2.096 2.659 2.964 3.036 3.198 2.927 1.966 2.555 3.491
Maquinaria y otros bienes de equipo 953 797 594 680 753 811 769 948 916 850 881 1.176
Material de transporte 1.061 1.134 1.291 1.267 1.751 2.000 2.110 2.091 1.859 976 1.530 2.155
Terrestre no ferroviario 1.087 1.125 1.174 1.246 1.641 1.920 2.029 2.046 1.766 917 1.449 2.077
Ferroviario 3 7 8 19 7 2 1 38 92 58 79 74
Naval 1 3 108 1 86 1 79 6 1 1 1 3
Aéreo 19 0 1 0 17 77 0 1 0 0 0 0
Otros bienes de capital 146 149 153 149 155 153 158 158 152 139 145 160
Bienes intermedios 10.740 11.223 11.377 11.788 12.747 13.597 14.803 15.991 15.856 12.546 15.887 19.000
z;"s“;li‘l’csu';:ﬁ;”;e:éolz z;'iz‘gr'cunura' 108 141 152 186 147 138 154 188 193 140 171 198
Productos energéticos intermedios 221 193 199 266 279 247 277 251 493 345 554 2.067
Productos industriales intermedios 10.411 10.889 11.026 11.336 12.320 13.211 14.372 15.552 15.170 12.062 15.162 16.735
TOTAL ESPECIFICACIONES 24129 25.324 25.351 26.529 28.487 29.740 31.895 34.787 34.491 30.923 33.942 38.455
Energéticos 253 227 225 297 293 256 302 259 510 360 629 2.075
No energéticos 23.876 25.097 25.126 26.232 28.194 29.483 31.593 34.528 33.981 30.563 33.313 36.380

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.

BANCO DE ESPARA 1 60 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



ITALIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 3.339 3.784 4.052 4.272 4.807 5.256 5.369 6.018 5.293 4175 3.878 3.828
Alimentos, bebidas y tabaco 472 549 610 658 690 774 842 900 908 860 880 968
Bienes de consumo duradero 1.284 1.476 1.616 1.623 1.986 2.149 2.038 2.262 1.685 1.054 1.239 1.083
Automoviles 457 590 664 657 800 782 808 945 547 349 448 363
Otros 827 886 952 966 1.186 1.367 1.230 1.317 1.139 704 791 720
Otros bienes de consumo no duradero 1.683 1.758 1.825 1.991 2.130 2.333 2.490 2.855 2.699 2.262 1.759 1.777
Bienes de capital 2.564 2.487 2.366 2.547 2.779 2.838 3.057 3.652 2.811 1.724 1.663 1.673
Magquinaria y otros bienes de equipo 2117 2.127 1.991 1.929 2.105 2.214 2.352 2.685 2.071 1.299 1.245 1.325
Material de transporte 239 134 159 398 423 344 423 560 485 235 209 182
Terrestre no ferroviario 191 127 148 272 251 332 381 527 357 138 162 175
Ferroviario 4 5 5 120 51 5 7 5 115 73 39 3
Naval 44 1 1 0 2 0 14 7 2 1 2 1
Aéreo 0 0 5 6 119 7 23 22 11 23 6 3
Otros bienes de capital 208 227 217 220 251 279 282 307 254 190 210 166
Bienes intermedios 9.225 9.712 9.445 10.114 11.361 11.798 13.286 15.280 13.681 9.017 11.424 11.5696
Zggﬁ/ﬁﬁ:fiﬁz zzslf::g”cu't“ra' 39 49 52 44 48 50 46 56 48 e 64 80
Productos energéticos intermedios 671 924 823 1.072 1.278 1.419 1.652 2.635 2.879 1.613 2.708 2.339
Productos industriales intermedios 8.515 8.739 8.571 8.998 10.035 10.329 11.687 12.5689 10.755 7.463 8.652 9.177
TOTAL ESPECIFICACIONES 15.127 15.983 15.863 16.933 18.947 19.891 21.712 24.850 21.785 14.916 16.965 17.097
Energéticos 758 1.016 877 1.149 1.366 1.497 1.696 2.906 3.113 1.655 2.708 2.346
No energéticos 14.369 14.967 14.986 15.784 17.581 18.394 20.016 21.944 18.672 13.361 14.258 14.751
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
ITALIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 4.926 5.229 5.791 6.739 6.210 5.619 6.189 6.945 6.186 6.206 6.048 6.209
Alimentos, bebidas y tabaco 1.445 1.530 1.684 1.946 1.913 1.890 2.024 2.073 2.263 2.141 2.266 2.611
Bienes de consumo duradero 2.917 3.048 3.393 4.052 3.481 2.796 3.087 3.048 2.425 2.471 2.413 2121
Automoviles 2.436 2.543 2.864 3.414 2.773 2.167 2.298 2.263 1.749 1.956 1.835 1.755
Otros 481 505 529 638 708 629 789 786 676 515 578 366
Otros bienes de consumo no duradero 564 651 713 741 815 934 1.078 1.823 1.498 1.595 1.369 1.477
Bienes de capital 945 982 1.117 892 936 988 1.060 1.251 976 852 1.081 1.081
Magquinaria y otros bienes de equipo 304 363 422 330 331 326 348 388 416 470 677 528
Material de transporte 558 543 619 496 488 593 659 802 495 326 342 479
Terrestre no ferroviario 547 543 497 458 475 472 537 731 494 261 300 445
Ferroviario 0 0 1 0 7 121 122 58 0 34 31 3
Naval 10 0 1 7 6 0 0 13 0 31 11 30
Aéreo 0 0 121 30 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 83 76 75 66 118 69 53 61 65 55 63 75
Bienes intermedios 4.984 5.489 5.644 5.784 6.131 6.347 7.280 8.279 8.015 6.012 9.360 9.717
Z;"lgﬁl‘i’:u'l?:‘fgge::’; ‘;‘;s'ijgnw't“ra’ 67 123 100 117 9 62 100 122 127 76 75 %
Productos energéticos intermedios 86 48 36 49 28 27 27 88 227 145 214 262
Productos industriales intermedios 4.831 5.318 5.508 5.618 6.010 6.258 7.153 8.070 7.660 5.791 9.071 9.363
TOTAL ESPECIFICACIONES 10.855 11.699 12.551 13.416 13.276 12.954 14.529 16.475 15.177 13.070 16.489 17.007
Energéticos 105 63 36 53 38 27 27 88 228 145 225 265
No energéticos 10.750 11.636 12.515 13.362 13.238 12.927 14.502 16.387 14.950 12.925 16.263 16.742

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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HOLANDA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.544 1.696 1.845 2.107 2.5638 2.755 2.868 3.140 3.147 2.887 2.967 2.952
Alimentos, bebidas y tabaco 779 786 916 1.035 1.186 1.155 1.165 1.434 1.467 1.389 1.481 1.391
Bienes de consumo duradero 276 377 309 389 580 701 811 685 698 540 808 854
Automdviles 90 145 105 120 82 58 64 49 27 19 39 15
Otros 186 233 204 269 498 643 747 636 671 522 770 839
Otros bienes de consumo no duradero 488 533 621 682 772 900 892 1.021 981 958 678 707
Bienes de capital 1.328 1.460 1.332 1.362 1.630 1.884 2.262 2.398 2.021 1.5604 1.660 1.246
Maquinaria y otros bienes de equipo 864 1.017 851 866 1.063 1.227 1.459 1.668 1.396 1.137 1.127 868
Material de transporte 246 229 234 258 297 351 407 328 257 59 79 128
Terrestre no ferroviario 241 226 232 257 293 349 404 312 250 47 76 125
Ferroviario 0 0 1 0 0 0 1 1 2 0 1 1
Naval 0 1 1 1 3 2 1 15 4 11 1 1
Aéreo 5 2 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 218 214 247 238 270 305 396 403 369 309 355 251
Bienes intermedios 3.633 3.602 3.714 3.938 4.355 4.756 5.379 5.811 5.598 4.827 6.149 6.305
z:’lgﬁl?:u'{;:‘f;”f;:; zee;z;g”w"“ra’ 112 141 169 141 154 168 172 211 204 236 203 216
Productos energéticos intermedios 88 74 119 111 205 289 476 503 496 594 855 966
Productos industriales intermedios 3.333 3.387 3.425 3.686 3.995 4.299 4.731 5.097 4.879 3.996 5.071 5.123
TOTAL ESPECIFICACIONES 6.405 6.757 6.892 7.407 8.523 9.396 10.509 11.350 10.766 9.218 10.677 10.503
Energéticos 88 74 120 111 205 294 476 511 502 609 855 966
No energéticos 6.317 6.684 6.772 7.296 8.317 9.101 10.033 10.839 10.264 8.610 9.822 9.637
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
HOLANDA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 2.243 2.341 2.233 2.268 2.169 1.952 2.236 2.257 2.380 2.023 2.259 2.421
Alimentos, bebidas y tabaco 860 905 965 992 996 1.035 1.056 1.113 1.161 1.090 1.215 1.223
Bienes de consumo duradero 947 948 762 815 771 549 743 721 809 446 659 805
Automaviles 627 652 543 617 546 301 349 427 436 285 511 667
Otros 320 296 219 198 225 248 394 294 374 161 148 138
Otros bienes de consumo no duradero 436 488 507 461 402 368 436 423 410 487 386 393
Bienes de capital 458 347 342 373 328 358 336 454 433 274 298 337
Magquinaria y otros bienes de equipo 174 160 1563 149 133 201 182 227 201 155 167 186
Material de transporte 250 158 156 200 167 130 115 187 192 91 101 118
Terrestre no ferroviario 192 157 146 182 167 130 114 186 163 81 100 117
Ferroviario 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 43 0 10 18 0 0 0 0 29 10 0 0
Aéreo 15 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0
Otros bienes de capital 35 29 33 24 28 27 39 41 40 28 31 34
Bienes intermedios 1.869 1.896 1.741 2.064 2.398 2.535 3.066 3.332 3.124 2.529 3.320 3.405
Pr intermedi I ricultura,
de"lzl‘:”tv‘i’csultafa ye:e"lz ‘;252:‘9 cultura 19 20 21 30 23 23 21 28 39 38 27 30
Productos energéticos intermedios 98 90 99 140 143 198 129 219 219 151 376 313
Productos industriales intermedios 1.752 1.786 1.621 1.894 2.232 2.313 2.916 3.086 2.865 2.339 2.918 3.062
TOTAL ESPECIFICACIONES 4.570 4.584 4.316 4.705 4.895 4.846 5.637 6.043 5.937 4.826 5.878 6.163
Energéticos 138 111 102 140 143 204 143 236 219 218 423 313
No energéticos 4.432 4.473 4.214 4.565 4.751 4.642 5.494 5.807 5.717 4.608 5.454 5.850

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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BELGICA-LUXEMBURGO: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 2112 2.361 2.048 1.896 2.347 2.647 2.564 2.466 2.102 1.742 1.631 1.432
Alimentos, bebidas y tabaco 276 353 329 359 429 444 471 507 540 497 562 567
Bienes de consumo duradero 1.431 1.619 1.173 992 1.266 1.5604 1.395 1.206 762 479 433 388
Automdviles 1.292 1.382 1.010 828 1.098 1.324 1.148 993 583 369 325 292
Otros 139 136 163 163 168 180 247 213 179 110 109 96
Otros bienes de consumo no duradero 406 489 546 546 653 699 698 752 800 766 536 477
Bienes de capital 715 776 737 773 731 805 871 1.032 780 428 451 477
Maquinaria y otros bienes de equipo 357 419 411 402 388 490 512 631 445 295 243 209
Material de transporte 320 303 279 327 285 260 298 337 248 51 120 175
Terrestre no ferroviario 318 303 278 274 285 258 298 336 245 50 116 171
Ferroviario 0 0 0 3 0 2 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 1 3 0 3 3
Aéreo 1 0 0 51 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 39 53 47 44 58 55 60 64 87 82 88 93
Bienes intermedios 2.861 2.903 3.089 3.158 3.664 4.019 4.665 4.899 4.702 3.614 4.400 4.996
S;olgﬁl?:’u'{;:‘f;”f;;z ‘;:;z;g”w"“ra’ 13 13 19 19 23 20 17 20 16 14 13 13
Productos energéticos intermedios 61 78 62 69 96 113 228 170 238 187 225 265
Productos industriales intermedios 2.787 2.812 3.009 3.070 3.544 3.886 4.420 4.708 4.448 3.413 4.162 4.717
TOTAL ESPECIFICACIONES 5.689 6.039 5.874 5.827 6.742 7.471 8.100 8.396 7.585 5.783 6.382 6.905
Energéticos 61 78 63 69 96 116 231 185 238 196 225 265
No energéticos 5.627 5.961 5.811 5.758 6.646 7.355 7.869 8.211 7.347 5.588 6.157 6.639
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
BELGICA-LUXEMBURGO: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.380 1.569 1.534 2.003 2.188 1.885 1.957 1.952 1.987 1.878 2.078 2.237
Alimentos, bebidas y tabaco 396 463 476 505 510 521 571 597 640 659 718 708
Bienes de consumo duradero 702 772 702 1.062 1.244 933 981 908 894 735 950 1.015
Automaviles 593 618 542 874 1.082 787 837 769 748 655 882 946
Otros 109 154 160 188 161 146 144 139 146 80 68 69
Otros bienes de consumo no duradero 282 335 356 436 434 431 405 448 453 483 410 514
Bienes de capital 233 326 220 239 223 263 401 520 500 326 378 516
Maquinaria y otros bienes de equipo 77 91 64 90 106 113 128 111 154 157 132 210
Material de transporte 140 220 142 132 101 136 261 393 330 153 227 284
Terrestre no ferroviario 125 123 88 101 101 136 261 333 302 141 182 272
Ferroviario 14 87 54 30 0 0 0 49 8 0 0 0
Naval 0 10 0 0 0 0 0 10 19 12 44 12
Aéreo 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 17 16 15 17 16 14 13 16 16 16 19 21
Bienes intermedios 1.915 1.996 1.924 2.057 2.227 2.397 2.801 2.983 3.406 2.391 2.986 3.427
Pr tos intermedi I ricultura,
de()lzl;(iiv(i)sultu(:a ye:e"lz ‘;‘;2:‘9 outtura 12 17 26 21 18 29 18 15 35 26 24 36
Productos energéticos intermedios 117 106 94 130 89 152 198 153 351 118 240 248
Productos industriales intermedios 1.786 1.873 1.804 1.906 2.120 2.217 2.585 2.815 3.020 2.248 2.723 3.143
TOTAL ESPECIFICACIONES 3.528 3.892 3.678 4.299 4.638 4.546 5.159 5.455 5.893 4.595 5.442 6.180
Energéticos 17 118 94 130 89 152 198 153 353 118 240 248
No energéticos 3.411 3.774 3.584 4.168 4.549 4.394 4.960 5.302 5.540 4.477 5.202 5.932

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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PORTUGAL: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.415 1.481 1.698 1.859 2.054 2.319 2.408 2.549 2.791 2.512 2.676 3.854
Alimentos, bebidas y tabaco 432 464 494 490 563 622 666 817 1.022 1.019 1.062 1.186
Bienes de consumo duradero 289 254 340 356 487 644 667 534 491 378 453 620
Automoviles 78 47 135 110 235 369 357 162 88 43 65 47
Otros 211 207 205 246 251 275 310 382 403 335 388 573
Otros bienes de consumo no duradero 694 763 865 1.013 1.005 1.054 1.075 1.198 1.279 1.115 1.160 2.048
Bienes de capital 371 398 384 432 400 446 533 533 526 459 481 552
Maquinaria y otros bienes de equipo 249 288 260 305 297 348 379 417 405 340 385 335
Material de transporte 97 63 90 90 66 53 108 65 60 70 49 56
Terrestre no ferroviario 39 44 68 86 64 51 61 63 40 26 30 44
Ferroviario 0 0 0 1 0 1 1 1 5 1 1 1
Naval 5 19 20 4 0 0 46 1 15 43 17 8
Aéreo 53 0 3 0 0 0 0 0 0 0 0 4
Otros bienes de capital 25 47 34 37 37 45 46 52 60 49 47 160
Bienes intermedios 2.823 2.978 3.367 3.704 4.343 4.748 5.591 6.185 5.987 4.347 5.302 5.879
S;olgﬁl?:u'{;:‘f;”f;;z g:;z;g”w"“ra’ % 118 131 125 145 161 162 202 216 138 152 175
Productos energéticos intermedios 78 83 76 106 218 368 276 292 365 211 250 321
Productos industriales intermedios 2.646 2.777 3.159 3.474 3.980 4.219 5.154 5.691 5.406 3.998 4.900 5.383
TOTAL ESPECIFICACIONES 4.609 4.857 5.449 5.995 6.798 7.512 8.533 9.268 9.304 7.319 8.458 10.284
Energéticos 79 86 76 106 221 388 298 298 366 211 250 333
No energéticos 4.531 4.771 5.372 5.889 6.577 7124 8.235 8.970 8.938 7.107 8.208 9.952
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
PORTUGAL: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 4.387 4.996 5.041 4.963 5.110 5.416 5.497 5.767 6.164 5.842 6.405 5.828
Alimentos, bebidas y tabaco 1.618 1.951 1.864 1.916 1.944 2.069 2.231 2.403 2.534 2.418 2.677 2.550
Bienes de consumo duradero 1.448 1.500 1.470 1.332 1.393 1.390 1.312 1.355 1.496 1.247 1.514 1.236
Automaviles 840 825 732 634 693 593 545 636 747 571 804 597
Otros 607 675 738 698 700 797 767 718 749 676 710 638
Otros bienes de consumo no duradero 1.321 1.545 1.707 1.714 1.773 1.957 1.954 2.009 2.134 2177 2.214 2.042
Bienes de capital 1.002 1.265 1.050 866 966 1.122 1.175 1.216 1.404 1.299 1.252 1.098
Maquinaria y otros bienes de equipo 722 933 738 633 698 834 792 767 838 849 909 813
Material de transporte 177 210 194 128 135 136 220 278 370 265 164 130
Terrestre no ferroviario 161 170 145 110 124 117 156 226 343 164 133 120
Ferroviario 1 5 4 4 1 0 1 0 9 32 2 1
Naval 16 36 45 14 9 18 63 51 18 68 29 9
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 103 122 119 106 134 153 163 171 195 185 180 154
Bienes intermedios 6.465 6.964 7.468 7.463 8.265 8.300 8.502 9.020 9.152 7.567 8.783 10.266
S;Ol‘;“;ltv‘l’csu'lrt‘::;”;e:;"lz zis'ijg”c“”“'a' 175 212 186 200 185 191 181 251 329 237 309 370
Productos energéticos intermedios 330 237 621 664 834 732 345 463 703 407 670 1.504
Productos industriales intermedios 5.960 6.515 6.661 6.599 7.246 7.377 7.976 8.307 8.121 6.924 7.804 8.392
TOTAL ESPECIFICACIONES 11.855 13.225 13.560 13.292 14.341 14.838 15.173 16.003 16.720 14.708 16.440 17.192
Energéticos 344 263 637 669 844 794 395 494 730 457 743 1.520
No energéticos 11.511 12.962 12.922 12.622 13.496 14.044 14.778 15.509 15.990 14.251 15.697 15.671

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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IRLANDA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 498 509 551 656 673 758 788 1.072 1.204 1.403 596 473
Alimentos, bebidas y tabaco 217 178 177 221 246 271 248 264 214 201 228 225
Bienes de consumo duradero 42 46 42 60 58 77 60 62 65 63 113 87
Automoviles 0 0 0 0 0 9 0 0 0 1 0 1
Otros 42 46 42 60 57 68 60 62 65 62 112 86
Otros bienes de consumo no duradero 238 285 332 374 370 410 479 746 925 1.139 255 161
Bienes de capital 622 355 332 210 376 521 583 535 407 264 194 190
Maquinaria y otros bienes de equipo 398 295 219 164 328 452 515 468 363 212 142 1561
Material de transporte 140 31 80 1 8 4 4 3 1 4 1 1
Terrestre no ferroviario 0 1 1 1 1 1 4 3 1 4 1 1
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 5 8 0 0 7 2 0 0 0 0 0 0
Aéreo 135 21 80 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 84 29 32 45 40 65 64 65 43 49 51 38
Bienes intermedios 1.305 1.633 1.689 1.739 1.720 2.223 2.605 2.529 2.692 2.599 2.692 2.132
e 2 4 4 1 11 0 a1 o o o
Productos energéticos intermedios 0 1 39 41 58 1 2 26 1 0 12 1
Productos industriales intermedios 1.303 1.531 1.650 1.698 1.661 2.221 2.603 2.503 2.590 2.599 2.580 2.132
TOTAL ESPECIFICACIONES 2.425 2.397 2.571 2.605 2.769 3.502 3.976 4.136 4.203 4.266 3.382 2.795
Energéticos 0 1 39 41 58 1 2 26 1 0 12 1
No energéticos 2.424 2.397 2.633 2.564 2.711 3.501 3.974 4111 4.202 4.266 3.370 2.795
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
IRLANDA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 412 337 374 301 334 402 416 430 368 251 239 262
Alimentos, bebidas y tabaco 50 60 72 68 69 84 96 113 116 99 98 115
Bienes de consumo duradero 319 222 233 156 188 224 215 208 141 47 65 71
Automoviles 288 187 205 128 157 197 180 176 115 28 52 62
Otros 31 35 28 27 30 27 35 32 26 19 13 9
Otros bienes de consumo no duradero 43 55 69 77 77 93 105 109 111 105 77 75
Bienes de capital 206 184 141 172 213 171 182 147 101 43 54 57
Magquinaria y otros bienes de equipo 27 38 29 35 42 45 41 34 30 31 30 36
Material de transporte 176 136 105 130 165 120 134 104 64 8 19 17
Terrestre no ferroviario 91 86 43 32 46 39 67 87 53 4 7 17
Ferroviario 28 0 8 89 0 77 49 16 6 0 0 0
Naval 25 13 0 9 18 4 18 2 5 4 12 0
Aéreo 32 36 54 0 101 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 4 10 6 7 7 6 7 9 7 4 4 4
Bienes intermedios 264 278 336 315 353 375 450 465 423 294 431 370
Pr intermedi [ ricultur:
™ o s s a2z 1 a1
Productos energéticos intermedios 2 0 0 0 0 0 0 0 8 2 1 4
Productos industriales intermedios 262 275 330 310 350 373 448 464 415 289 429 365
TOTAL ESPECIFICACIONES 883 799 850 788 900 949 1.047 1.041 892 588 724 688
Energéticos 2 0 0 0 0 0 0 0 8 2 1 4
No energéticos 881 799 850 788 900 948 1.047 1.041 884 586 723 684

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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AUSTRIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 384 357 448 460 A77 367 354 724 476 330 327 304
Alimentos, bebidas y tabaco 30 41 76 69 114 140 111 190 193 163 163 144
Bienes de consumo duradero 295 231 230 255 212 72 99 394 1561 47 64 53
Automoviles 222 167 173 168 162 22 41 314 62 3 7 7
Otros 73 63 57 87 49 50 59 79 89 43 57 46
Otros bienes de consumo no duradero 58 85 141 136 1561 156 143 140 132 120 100 107
Bienes de capital 295 317 265 300 351 357 514 708 482 237 270 253
Magquinaria y otros bienes de equipo 192 178 224 258 279 294 442 449 424 189 198 206
Material de transporte 89 126 29 28 50 30 36 219 24 14 35 25
Terrestre no ferroviario 12 11 16 13 30 25 35 208 9 6 22 19
Ferroviario 13 5 12 14 20 6 1 11 13 8 13 6
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 64 110 0 0 0 0 0 0 2 0 0 0
Otros bienes de capital 14 12 12 14 22 32 36 40 33 34 37 21
Bienes intermedios 1.123 1.108 1.157 1.079 1.179 1.174 1.364 1.421 1.604 1.169 1.280 1.312
e a1 421z 3
Productos energéticos intermedios 7 0 0 0 0 2 1 1 1 1 1 1
Productos industriales intermedios 1.114 1.100 1.156 1.078 1177 1.171 1.363 1.416 1.602 1.167 1.276 1.308
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.802 1.777 1.870 1.839 2.007 1.898 2.233 2.854 2.462 1.736 1.877 1.869
Energéticos 9 0 0 0 0 2 1 1 1 1 1 1
No energéticos 1.793 1.777 1.870 1.839 2.006 1.896 2.232 2.852 2.461 1.735 1.876 1.868
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
AUSTRIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 508 530 568 617 660 643 585 602 658 739 742 936
Alimentos, bebidas y tabaco 138 147 1562 153 145 148 148 147 162 163 174 231
Bienes de consumo duradero 297 289 309 357 391 361 284 299 331 387 436 529
Automéviles 236 234 227 268 316 295 229 254 291 356 398 467
Otros 61 55 81 89 75 66 56 45 40 31 38 63
Otros bienes de consumo no duradero 74 95 108 108 124 135 152 156 165 189 131 176
Bienes de capital 171 87 89 77 77 92 120 102 124 76 93 95
Magquinaria y otros bienes de equipo 124 52 44 37 36 35 50 48 68 46 52 52
Material de transporte 44 31 41 35 36 52 66 47 49 24 36 38
Terrestre no ferroviario 44 31 30 35 36 52 65 47 48 24 36 38
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 11 0 0 0 0 1 0 0 0 0
Otros bienes de capital 4 5 4 5 5 5 5 6 7 6 5 4
Bienes intermedios 485 547 559 562 551 586 702 696 676 543 716 842
Pr intermedi I ricultur:
deolgusi:/(i)csultu?a yejeolz ‘;2;: e 6 4 8 2 8 2 ! ! ! ! ! 2
Productos energéticos intermedios 1 1 5 1 1 3 1 1 2 2 1 1
Productos industriales intermedios 478 542 551 559 547 581 700 693 673 540 713 840
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.164 1.164 1.216 1.256 1.288 1.321 1.407 1.400 1.458 1.358 1.551 1.873
Energéticos 1 1 5 1 1 3 1 1 2 9 1 1
No energéticos 1.163 1.163 1.211 1.255 1.287 1.318 1.406 1.398 1.456 1.349 1.549 1.872

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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FINLANDIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 154 145 120 224 146 185 334 358 480 185 100 41
Alimentos, bebidas y tabaco 2 5 5 4 4 3 4 4 3 3 3 3
Bienes de consumo duradero 144 130 100 203 128 160 310 329 447 161 88 31
Automoviles 0 0 0 0 2 6 1 0 0 0 2 1
Otros 143 130 100 202 126 164 309 329 447 161 86 30
Otros bienes de consumo no duradero 8 11 16 17 13 22 20 26 31 21 9 7
Bienes de capital 183 139 131 189 167 171 172 258 332 162 90 97
Maquinaria y otros bienes de equipo 147 120 112 161 146 146 150 230 306 133 68 79
Material de transporte 23 1 2 14 8 6 4 7 10 4 3 3
Terrestre no ferroviario 3 1 2 5 4 6 4 7 10 4 3 3
Ferroviario 1 0 0 9 3 0 0 0 0 0 0 0
Naval 1 0 0 0 2 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 18 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 13 18 17 14 13 19 18 22 15 15 19 15
Bienes intermedios 1.057 1.010 1.015 979 1.027 998 1.135 1.347 1.276 743 883 860
e A @ a2 7w w5422 3w
Productos energéticos intermedios 7 6 4 3 3 28 3 54 162 1 0 0
Productos industriales intermedios 1.047 996 1.008 969 1.010 956 1.127 1.289 1.112 740 879 846
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.393 1.294 1.266 1.391 1.340 1.355 1.642 1.964 2.089 1.080 1.073 999
Energéticos 7 6 4 3 3 28 3 54 162 1 0 0
No energéticos 1.387 1.288 1.262 1.388 1.337 1.327 1.639 1.910 1.927 1.079 1.073 999
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
FINLANDIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 261 226 263 300 313 346 426 386 229 179 226 337
Alimentos, bebidas y tabaco 78 90 101 100 91 93 93 102 109 103 122 113
Bienes de consumo duradero 155 106 123 160 183 187 253 233 82 38 71 186
Automaviles 91 42 53 88 103 85 135 144 59 25 58 173
Otros 63 64 69 72 80 102 118 89 24 14 12 13
Otros bienes de consumo no duradero 28 30 39 40 40 66 80 50 37 37 34 37
Bienes de capital 44 51 47 50 59 73 76 77 79 60 63 98
Maquinaria y otros bienes de equipo 22 35 30 33 32 51 51 42 48 51 44 57
Material de transporte 21 14 16 15 24 19 23 26 28 7 17 39
Terrestre no ferroviario 21 14 16 15 24 19 23 26 28 7 17 39
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 2 2 2 2 3 3 2 10 2 2 2 2
Bienes intermedios 211 198 174 197 214 223 229 342 282 195 282 297
Pr intermedi I ricultura,
e R N R SR SR T S S S R
Productos energéticos intermedios 3 12 1 3 22 21 6 0 14 0 1 1
Productos industriales intermedios 208 185 172 192 189 199 219 339 266 194 279 295
TOTAL ESPECIFICACIONES 516 475 484 546 586 642 731 805 589 434 571 731
Energéticos 3 12 1 3 22 21 6 0 14 0 1 1
No energéticos 514 463 483 543 564 621 725 805 574 433 570 731

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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GRECIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 116 140 174 163 160 159 146 130 132 140 138 154
Alimentos, bebidas y tabaco 62 72 104 84 83 79 80 83 88 81 103 116
Bienes de consumo duradero 3 19 35 23 44 43 31 12 7 8 8 12
Automoviles 0 0 0 0 1 7 4 0 0 1 0 5
Otros 3 19 35 23 43 37 28 12 7 7 8 7
Otros bienes de consumo no duradero 51 49 36 57 33 36 35 34 37 51 28 26
Bienes de capital 8 6 13 27 25 26 47 46 32 22 24 20
Magquinaria y otros bienes de equipo 6 3 4 6 5 7 6 12 11 7 9 9
Material de transporte 0 1 1 3 0 1 1 0 0 0 0 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 0
Naval 0 1 1 3 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 3 7 18 19 18 40 35 21 16 15 11
Bienes intermedios 230 260 228 260 251 338 463 5562 245 171 357 357
vt T R R R
Productos energéticos intermedios 30 33 15 19 7 51 50 207 31 26 151 127
Productos industriales intermedios 186 209 171 212 232 263 392 338 206 132 203 227
TOTAL ESPECIFICACIONES 353 406 415 451 435 523 656 728 409 334 520 531
Energéticos 45 44 15 19 7 51 50 207 31 26 151 127
No energéticos 308 362 400 432 428 472 606 522 378 308 368 404
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
GRECIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 805 869 989 1.008 1.093 997 1.146 1.221 1.456 1.020 858 746
Alimentos, bebidas y tabaco 132 154 171 188 201 183 198 212 222 219 203 212
Bienes de consumo duradero 458 505 563 510 536 475 546 501 430 264 240 153
Automaviles 358 389 430 369 374 285 323 327 271 195 158 112
Otros 99 117 133 142 162 191 223 174 158 69 82 41
Otros bienes de consumo no duradero 216 211 255 309 356 339 402 508 804 536 415 381
Bienes de capital 73 72 72 94 104 100 123 138 151 101 128 79
Maquinaria y otros bienes de equipo 33 39 40 42 47 47 50 63 71 46 95 58
Material de transporte 24 20 18 40 46 45 66 66 71 44 24 13
Terrestre no ferroviario 24 20 17 36 42 45 65 66 70 44 24 13
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 1 4 4 0 0 0 1 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 16 13 14 12 11 8 8 9 9 12 9 8
Bienes intermedios 437 479 506 567 601 622 639 853 977 664 655 711
Pr intermedi I ricultura,
e 7 s s a8 s 5 m w1 7w
Productos energéticos intermedios 22 5 3 5 4 5 4 52 175 41 11 55
Productos industriales intermedios 408 467 495 554 589 608 629 785 782 616 637 646
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.315 1.420 1.567 1.669 1.799 1.719 1.908 2.211 2.583 1.785 1.641 1.536
Energéticos 43 13 3 5 7 5 18 124 360 90 20 55
No energéticos 1.272 1.408 1.564 1.663 1.792 1.714 1.889 2.087 2.223 1.695 1.621 1.481

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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ESLOVENIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 12 12 14 19 37 61 82 202 88 55 61 56
Alimentos, bebidas y tabaco 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1 1 1
Bienes de consumo duradero 9 8 9 12 31 55 77 196 79 39 39 30
Automoviles 0 0 0 1 12 42 63 171 56 18 16 13
Otros 9 8 9 11 19 14 15 25 23 21 23 18
Otros bienes de consumo no duradero 3 4 4 8 6 5 5 6 9 15 22 24
Bienes de capital 15 12 13 15 19 42 33 32 22 17 10 8
Magquinaria y otros bienes de equipo 4 2 4 4 3 4 9 9 6 2 4 4
Material de transporte 0 0 0 0 1 7 6 6 8 5 1 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 1 7 6 6 8 5 1 0
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 11 9 9 11 14 31 17 18 8 10 5 4
Bienes intermedios 76 96 105 115 102 105 139 176 164 117 150 167
DS o o o 0 2 o 2 0o 1 0 o o
Productos energéticos intermedios 0 0 0 0 0 0 0 0 8 0 1 1
Productos industriales intermedios 76 96 105 115 102 105 139 176 156 116 149 165
TOTAL ESPECIFICACIONES 103 121 132 149 158 209 254 410 274 189 221 231
Energéticos 0 0 0 0 0 0 0 0 8 0 1 1
No energéticos 103 121 132 149 168 209 254 410 266 188 220 229
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
ESLOVENIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 123 90 107 114 111 104 132 119 193 172 133 170
Alimentos, bebidas y tabaco 16 16 21 26 23 19 23 26 34 32 30 33
Bienes de consumo duradero 77 66 76 76 71 54 40 51 67 53 70 80
Automaviles 68 58 66 68 62 49 36 43 62 48 67 77
Otros 9 8 10 8 9 4 4 9 6 6 3 3
Otros bienes de consumo no duradero 29 8 11 12 17 31 69 42 91 86 33 56
Bienes de capital 9 7 11 20 16 15 37 36 29 12 14 28
Maquinaria y otros bienes de equipo 2 4 6 5 4 5 4 15 10 5 8 10
Material de transporte 6 2 4 14 11 9 32 18 16 5 6 17
Terrestre no ferroviario 6 2 4 13 11 9 23 18 16 5 6 5
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 9 0 0 0 0 12
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 1 1 1 1 2 2 4 3 2 1 2
Bienes intermedios 138 222 237 190 206 287 273 327 270 213 256 247
Pr intermedi I ricultura,
o™ o 0 o 1 0 o 0110 o
Productos energéticos intermedios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 1 30
Productos industriales intermedios 137 222 237 189 205 287 272 327 268 210 255 216
TOTAL ESPECIFICACIONES 270 320 356 323 333 406 442 483 491 397 403 445
Energéticos 23 0 0 0 0 0 0 14 62 57 1 52
No energéticos 247 320 356 323 332 406 442 469 429 340 402 393

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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MALTA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 6 3 27 24 6 8 6 10 5 8 6 10
Alimentos, bebidas y tabaco 0 0 0 0 0 3 1 1 0 1 1 0
Bienes de consumo duradero 2 1 17 11 1 1 0 1 1 0 0 0
Automoviles 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0
Otros 2 1 17 11 1 1 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de consumo no duradero 4 2 10 13 5 4 4 8 4 6 5 9
Bienes de capital 1 2 3 2 3 2 3 4 2 3 2 3
Magquinaria y otros bienes de equipo 0 1 1 1 0 0 2 2 0 0 0 1
Material de transporte 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 1 1 1 2 1 1 1 2 3 2 2
Bienes intermedios 13 19 10 24 12 10 13 16 62 63 101 52
eSS o o o 0 2 o o 0o 0 2 o o
Productos energéticos intermedios 6 11 0 15 3 6 6 35 45 44 4
Productos industriales intermedios 7 9 10 9 8 7 7 10 27 18 57 48
TOTAL ESPECIFICACIONES 19 25 40 50 21 20 22 29 70 73 109 64
Energéticos 6 11 0 15 4 3 6 6 35 45 44 4
No energéticos 14 14 39 35 17 17 16 24 35 29 66 60
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
MALTA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 35 52 64 57 58 37 44 65 55 49 54 84
Alimentos, bebidas y tabaco 7 11 10 10 8 9 14 16 19 23 18 18
Bienes de consumo duradero 19 17 39 26 15 14 16 26 21 10 15 23
Automoviles 14 13 15 12 12 12 12 21 10 7 6 11
Otros 5 4 24 14 3 3 4 5 11 2 9 12
Otros bienes de consumo no duradero 10 25 15 21 36 14 13 23 15 16 21 43
Bienes de capital 89 4 99 5 9 8 8 7 8 64 12 10
Magquinaria y otros bienes de equipo 4 3 4 4 5 6 5 5 5 4 11 7
Material de transporte 85 0 94 1 3 1 2 1 3 59 1 2
Terrestre no ferroviario 0 0 0 1 2 1 1 1 1 0 1 2
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 84 0 93 0 1 0 1 0 1 59 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 0 1 1 0 0 1 1 1 1 1 1 1
Bienes intermedios 54 37 41 48 50 42 39 68 55 48 91 122
Pr tos intermedi [ ricultur:
deolgus(i:lv(i)sultu(rea ye:eolz (;zsz; e 0 0 0 0 0 0 0 ! ! 0 ! !
Productos energéticos intermedios 18 0 2 12 15 5 0 24 8 0 36 60
Productos industriales intermedios 36 37 38 35 35 37 39 43 46 48 53 62
TOTAL ESPECIFICACIONES 177 93 203 110 117 88 91 140 119 161 157 216
Energéticos 18 8 2 12 33 7 0 24 8 0 41 85
No energéticos 159 85 201 98 84 81 91 116 111 161 17 131

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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CHIPRE: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 3 4 3 3 2 5 6 10 9 3 4 5
Alimentos, bebidas y tabaco 0 0 0 0 1 2 2 4 4 2 2 4
Bienes de consumo duradero 0 0 1 0 0 1 1 1 1 0 0 1
Automoviles 0 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 0
Otros 0 0 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1
Otros bienes de consumo no duradero 3 3 2 2 1 1 2 5 4 1 2 1
Bienes de capital 0 0 3 0 7 1 0 1 1 0 1 0
Magquinaria y otros bienes de equipo 0 0 0 0 0 1 0 1 1 0 1 0
Material de transporte 0 0 3 0 7 0 0 0 0 0 0 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 3 0 7 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bienes intermedios 21 18 19 12 6 9 17 32 29 5 7 7
Dl 1 o o 1 12 a1 0 2 o oo
Productos energéticos intermedios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0
Productos industriales intermedios 20 18 19 10 5 8 17 32 29 4 6 6
TOTAL ESPECIFICACIONES 25 22 25 15 15 14 23 43 39 9 12 12
Energéticos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 0
No energéticos 25 22 25 15 15 14 23 43 39 8 11 12
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
CHIPRE: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 77 89 82 102 99 78 113 104 160 97 97 104
Alimentos, bebidas y tabaco 8 8 8 10 13 12 11 18 28 23 22 25
Bienes de consumo duradero 42 46 41 62 50 33 53 43 39 17 19 22
Automoviles 32 36 31 52 41 22 26 33 29 7 12 13
Otros 10 10 10 10 10 11 27 10 11 9 7 9
Otros bienes de consumo no duradero 27 35 33 31 36 33 48 43 93 57 56 57
Bienes de capital 36 9 13 11 11 23 14 19 36 16 125 24
Magquinaria y otros bienes de equipo 6 6 6 6 6 19 9 13 27 13 8 22
Material de transporte 30 3 6 4 4 3 3 4 7 1 115 2
Terrestre no ferroviario 1 3 4 4 4 3 3 4 7 1 5 2
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 2 0 0 0 0 0 0 0 110 0
Aéreo 29 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 1 1 1 1 1 1 2 2 2 1 1
Bienes intermedios 46 49 52 62 58 59 68 92 127 112 89 100
Pr intermedi I ricultur:
v R T T SR T T T SR
Productos energéticos intermedios 1 1 1 9 8 0 0 1 11 0 0 0
Productos industriales intermedios 45 47 52 53 51 59 67 82 109 111 88 98
TOTAL ESPECIFICACIONES 160 147 147 176 168 160 194 215 323 225 311 229
Energéticos 1 9 1 9 8 0 0 1 51 0 0 0
No energéticos 159 138 146 167 160 160 193 214 272 224 311 228

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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ESLOVAQUIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 27 33 40 121 111 218 407 465 533 564 1.075 709
Alimentos, bebidas y tabaco 0 0 0 0 1 4 6 18 20 20 14 20
Bienes de consumo duradero 22 27 31 107 98 202 384 426 488 522 1.082 659
Automoviles 10 13 11 84 84 110 172 55 2 48 217 299
Otros 13 14 19 23 14 92 212 371 487 474 815 360
Otros bienes de consumo no duradero 5 6 10 14 12 12 17 21 24 22 29 30
Bienes de capital 9 12 11 20 14 18 32 29 91 58 106 30
Maquinaria y otros bienes de equipo 8 11 10 19 11 13 25 16 80 52 97 24
Material de transporte 0 0 0 0 0 1 1 5 4 0 2 1
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 3 4 0 2 1
Ferroviario 0 0 0 0 0 1 1 2 1 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 1 0 2 2 4 6 9 7 6 7 4
Bienes intermedios 87 121 179 164 168 220 315 357 375 289 414 427
it R T T T R
Productos energéticos intermedios 0 1 3 0 1 1 0 0 0 0 0 0
Productos industriales intermedios 87 119 175 153 165 219 297 356 372 284 407 427
TOTAL ESPECIFICACIONES 123 166 230 295 293 455 754 850 999 911 1.595 1.165
Energéticos 0 1 3 0 1 1 0 0 0 0 0 0
No energéticos 123 165 227 295 293 455 754 850 999 911 1.695 1.165
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
ESLOVAQUIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 47 51 75 73 76 79 95 115 134 126 162 231
Alimentos, bebidas y tabaco 22 19 20 23 28 29 37 48 53 51 62 78
Bienes de consumo duradero 20 25 43 42 41 36 44 43 59 51 80 125
Automaviles 18 23 4 40 37 30 4 38 51 32 44 68
Otros 2 2 2 2 3 7 3 5 8 19 36 57
Otros bienes de consumo no duradero 4 7 12 8 7 14 15 24 23 24 20 28
Bienes de capital 5 9 11 24 25 15 16 38 31 22 16 33
Magquinaria y otros bienes de equipo 4 7 6 7 17 12 10 21 16 12 9 23
Material de transporte 1 1 5 16 8 2 5 17 13 9 5 9
Terrestre no ferroviario 1 1 5 16 8 2 5 17 13 9 5 9
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 0 1 1 1 1 1 1 1 2 1 1 1
Bienes intermedios 234 280 412 385 223 273 339 366 306 254 278 328
Pr intermedi I ricultura,
Dt o 0 0 o oo 0 0 o 12
Productos energéticos intermedios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Productos industriales intermedios 234 280 412 385 222 273 339 365 305 253 277 327
TOTAL ESPECIFICACIONES 286 340 498 482 324 367 450 519 471 401 456 593
Energéticos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No energéticos 286 339 498 482 324 367 450 519 471 401 456 593

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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ESTONIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 136 18 23 12 11 3 5 7 7 5 5 7
Alimentos, bebidas y tabaco 2 2 5 2 4 2 2 5 6 4 4 6
Bienes de consumo duradero 132 15 17 10 6 1 2 2 0 0 0 0
Automoviles 0 3 9 8 4 0 1 0 0 0 0 0
Otros 132 11 8 2 2 1 2 1 0 0 0 0
Otros bienes de consumo no duradero 2 1 1 1 0 0 0 0 1 1 0 1
Bienes de capital 1 2 6 2 2 3 3 2 3 2 1 1
Magquinaria y otros bienes de equipo 1 1 4 0 0 0 0 1 2 2 0 1
Material de transporte 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 0 1 1 2 3 3 1 1 0 0 0
Bienes intermedios 40 93 58 33 43 62 89 45 40 64 34 92
e s o o 0 0 s m 1 a3 a2
Productos energéticos intermedios 10 78 47 21 17 31 59 13 3 33 2 26
Productos industriales intermedios 25 15 11 11 26 22 20 32 34 25 29 47
TOTAL ESPECIFICACIONES 177 112 87 47 56 69 98 54 50 71 40 100
Energéticos 10 78 47 21 17 31 59 13 3 33 2 26
No energéticos 167 34 40 26 39 37 39 41 47 38 37 73
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
ESTONIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 14 17 25 28 32 41 54 62 55 39 43 52
Alimentos, bebidas y tabaco 8 8 14 17 13 16 21 24 27 22 25 29
Bienes de consumo duradero 4 6 8 7 13 18 23 24 14 3 7 11
Automoviles 2 4 5 4 10 15 19 19 11 1 5 10
Otros 2 2 3 3 3 3 4 5 3 3 2 2
Otros bienes de consumo no duradero 3 3 4 4 5 7 10 14 14 13 11 12
Bienes de capital 3 3 5 9 8 9 15 14 9 3 5 11
Magquinaria y otros bienes de equipo 1 1 2 2 2 4 4 5 4 2 2 5
Material de transporte 1 1 3 6 5 5 11 9 4 1 2 6
Terrestre no ferroviario 1 1 3 6 5 5 11 9 4 1 2 6
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 0 0 1 0 0 0 0 0 1 0 1 0
Bienes intermedios 14 16 19 27 34 41 45 45 43 24 29 37
Pr intermedi I ricultur:
oo™ 0 0 o o o o 1 o o o o o
Productos energéticos intermedios 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Productos industriales intermedios 14 16 19 26 34 41 44 45 42 24 29 37
TOTAL ESPECIFICACIONES 31 35 50 63 74 91 114 121 107 66 77 101
Energéticos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No energéticos 31 35 50 63 74 91 114 121 107 66 7 101

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.

BANCO DE ESPARA 1 73 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



REINO UNIDO: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 3.884 4.066 3.907 4.057 4.525 5.127 4.834 5.319 4.688 4.039 3.100 2.860
Alimentos, bebidas y tabaco 1.073 1.233 1.103 1.211 1174 1.207 1.231 1.288 1.195 1.037 1.038 942
Bienes de consumo duradero 1.753 1.665 1.467 1.451 1.912 2.406 2.120 2.454 1.831 1.503 1.473 1.285
Automoviles 1.210 1.014 953 917 1.423 1.728 1.382 1.672 1.155 976 862 531
Otros 543 551 514 534 490 679 738 881 676 527 611 755
Otros bienes de consumo no duradero 1.058 1.268 1.337 1.395 1.439 1.513 1.483 1.577 1.662 1.499 589 632
Bienes de capital 1.625 1.752 1.312 1.235 1.323 1.660 1.471 1.415 981 640 866 765
Maquinaria y otros bienes de equipo 1.238 1.459 1.068 974 1.005 1.140 1.059 1.018 719 492 611 560
Material de transporte 111 110 100 109 152 265 235 193 108 28 68 67
Terrestre no ferroviario 58 58 84 102 137 162 145 191 107 27 64 63
Ferroviario 0 2 1 4 12 0 1 1 0 0 0 2
Naval 3 1 4 1 1 1 88 1 0 0 3 2
Aéreo 50 49 10 0 3 102 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 175 183 145 1562 167 156 177 205 154 120 187 138
Bienes intermedios 6.651 6.358 6.214 6.575 6.946 6.548 6.980 7.412 7.356 5.226 6.978 6.925
z;ﬂgiifl?:u'{;:‘f;”;e;;ﬁz ﬁee;z;g”w"“ra’ 164 138 140 202 214 266 176 184 173 205 239 150
Productos energéticos intermedios 1.001 855 746 773 658 697 722 1.088 1.815 1.130 1.163 1.153
Productos industriales intermedios 5.486 5.365 5.328 5.600 6.074 5.586 6.081 6.140 5.368 3.891 5.576 5.622
TOTAL ESPECIFICACIONES 12.060 12.176 11.434 11.867 12.794 13.236 13.285 14.146 13.025 9.904 10.944 10.550
Energéticos 1.015 856 749 773 658 697 737 1.107 1.816 1.141 1.163 1.154
No energéticos 11.044 11.321 10.685 11.094 12.137 12.5639 12.548 13.039 11.210 8.763 9.781 9.397
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
REINO UNIDO: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 5.356 6.682 7.443 7.078 7.124 6.924 6.804 7.007 6.747 5.547 5.333 5.495
Alimentos, bebidas y tabaco 1.440 1.691 1.761 1.782 1.806 1.911 2.042 2.078 2.109 2.020 2.220 2.320
Bienes de consumo duradero 2.837 3.737 4.069 3.819 3.966 3.870 3.520 3.638 3.055 2172 2.160 1.988
Automaviles 2.258 3.067 3.296 3.093 3.333 3.145 2.735 2.898 2.407 1.878 1.932 1.763
Otros 578 670 773 725 633 726 785 740 647 295 228 225
Otros bienes de consumo no duradero 1.078 1.254 1.613 1.478 1.351 1.143 1.242 1.291 1.584 1.354 953 1.187
Bienes de capital 811 843 1.075 1.033 971 911 1.268 1.161 962 531 873 932
Maquinaria y otros bienes de equipo 329 296 361 421 339 321 409 366 351 257 357 321
Material de transporte 431 488 666 568 589 550 811 746 571 243 480 570
Terrestre no ferroviario 360 474 476 429 330 397 669 670 571 187 388 483
Ferroviario 60 3 25 12 118 57 53 0 0 0 0 44
Naval 12 12 9 127 101 18 89 75 0 56 92 43
Aéreo 0 0 156 0 40 79 1 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 51 59 48 44 43 40 47 49 40 32 36 42
Bienes intermedios 4.032 4.189 4.345 4.791 5171 5.191 5.507 6.110 5.672 4.014 5.335 7.312
Pr intermedi I ricultur:
deolgus(i:lt/(i)sultltja ye:eol: ‘;zsiaag cutura, g 2 30 27 30 a1 40 40 38 a1 43 7
Productos energéticos intermedios 152 48 34 31 81 47 111 73 337 108 155 301
Productos industriales intermedios 3.854 4119 4.281 4.733 5.060 5.113 5.357 5.996 5.297 3.875 5.138 6.940
TOTAL ESPECIFICACIONES 10.199 11.714 12.863 12.902 13.266 13.026 13.579 14.279 13.381 10.092 11.541 13.740
Energéticos 174 68 34 31 81 47 111 88 472 108 252 580
No energéticos 10.025 11.646 12.829 12.871 13.185 12.979 13.469 14.190 12.909 9.984 11.289 13.159

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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DINAMARCA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 518 536 703 682 694 759 808 860 830 666 515 457
Alimentos, bebidas y tabaco 332 316 346 357 363 388 388 387 361 333 362 330
Bienes de consumo duradero 39 47 136 82 63 67 104 113 93 63 74 53
Automoviles 1 1 0 0 1 3 1 0 0 0 2 4
Otros 38 47 136 81 62 65 103 113 93 63 72 49
Otros bienes de consumo no duradero 147 173 220 243 268 304 317 360 376 270 78 73
Bienes de capital 119 141 122 132 148 228 200 318 312 204 161 166
Maquinaria y otros bienes de equipo 84 112 87 102 116 182 142 266 261 160 114 116
Material de transporte 9 2 2 4 2 10 12 5 3 3 3 9
Terrestre no ferroviario 0 0 0 2 1 2 9 2 1 2 2 9
Ferroviario 0 1 2 1 1 0 3 3 1 1 1 1
Naval 9 1 0 0 0 2 1 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 1 0 6 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 26 27 32 27 30 36 45 46 48 41 44 41
Bienes intermedios 459 512 605 668 661 615 840 842 934 945 1.121 1.167
Sg‘:ﬁl?:u'{tﬁ;";eggz ‘;ees'z:‘g”w"“ra' 7 12 12 29 11 34 37 36 14 58 76 24
Productos energéticos intermedios 25 4 57 48 35 6 36 16 30 35 68 129
Productos industriales intermedios 427 497 536 591 615 576 768 789 891 851 977 1.014
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.097 1.189 1.429 1.482 1.503 1.602 1.849 2.020 2.077 1.815 1.797 1.790
Energéticos 25 4 57 48 35 6 36 16 30 35 68 129
No energéticos 1.072 1.185 1.372 1.434 1.468 1.596 1.813 2.004 2.047 1.779 1.730 1.661
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
DINAMARCA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 471 476 522 528 532 665 805 826 871 449 464 576
Alimentos, bebidas y tabaco 177 194 208 220 221 248 229 246 253 249 275 311
Bienes de consumo duradero 189 177 186 164 167 276 438 441 406 86 108 161
Automoviles 122 107 115 96 93 102 144 122 91 37 88 143
Otros 67 70 71 68 74 174 294 319 315 49 20 18
Otros bienes de consumo no duradero 105 105 129 143 144 142 139 140 212 114 80 104
Bienes de capital 101 95 152 78 98 84 155 103 88 79 55 87
Maquinaria y otros bienes de equipo 40 49 34 41 36 33 78 56 56 65 34 48
Material de transporte 57 42 113 34 58 46 68 42 28 9 18 34
Terrestre no ferroviario 57 42 30 33 45 46 67 42 28 8 18 34
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0
Naval 0 0 2 0 13 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 81 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 4 5 4 4 5 5 9 6 4 5 3 4
Bienes intermedios 315 288 308 302 308 347 401 442 459 357 436 497
Pr intermedi I ricultura,
A T S S S T T S T
Productos energéticos intermedios 61 5 1 1 1 2 1 4 6 6 10 12
Productos industriales intermedios 252 281 304 299 303 341 397 435 448 348 422 477
TOTAL ESPECIFICACIONES 887 860 982 908 938 1.096 1.362 1.372 1.418 885 955 1.160
Energéticos 61 5 1 1 1 2 1 4 6 8 10 12
No energéticos 826 855 981 907 938 1.095 1.361 1.368 1.411 877 945 1.148

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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SUECIA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 791 549 359 308 358 514 621 704 469 257 278 323
Alimentos, bebidas y tabaco 26 34 38 42 63 67 82 117 115 95 102 127
Bienes de consumo duradero 592 276 184 213 230 360 458 493 272 102 125 127
Automoviles 165 131 107 126 164 278 368 361 169 26 50 58
Otros 427 144 7 87 66 83 90 132 103 76 75 68
Otros bienes de consumo no duradero 172 240 137 54 65 86 81 95 82 61 50 69
Bienes de capital 481 316 385 517 523 557 706 700 565 399 335 577
Maquinaria y otros bienes de equipo 419 258 304 360 416 443 595 562 479 356 300 542
Material de transporte 43 38 54 126 81 85 7 91 57 15 11 12
Terrestre no ferroviario 42 38 53 63 80 81 7 91 56 13 9 10
Ferroviario 0 0 0 0 0 4 0 0 0 1 0 0
Naval 0 0 0 5 0 0 0 0 1 1 1 2
Aéreo 0 0 1 59 1 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 19 20 27 30 26 30 33 46 29 29 25 23
Bienes intermedios 1.367 1.285 1.6544 1.890 1.822 1.913 2.086 2.145 1.971 1.473 1.693 1.677
z;oljﬁl?:u';:‘f;";e;gz ‘;ee;z:‘g”w"“ra' 8 29 17 17 32 35 40 33 20 38 28 34
Productos energéticos intermedios 73 31 124 86 254 211 147 85 122 167 168 148
Productos industriales intermedios 1.286 1.225 1.403 1.786 1.536 1.667 1.899 2.027 1.829 1.278 1.497 1.495
TOTAL ESPECIFICACIONES 2.639 2.150 2.288 2.715 2.704 2.984 3.413 3.549 3.006 2129 2.306 2.576
Energéticos 73 31 124 86 255 211 147 85 122 167 168 148
No energéticos 2.566 2.119 2.164 2.629 2.449 2.773 3.265 3.464 2.883 1.972 2.138 2.429
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
SUECIA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 480 490 467 529 517 470 532 566 551 487 611 595
Alimentos, bebidas y tabaco 193 211 234 252 250 252 264 266 273 273 334 324
Bienes de consumo duradero 200 167 135 172 182 121 150 176 156 93 194 182
Automoviles 144 100 71 95 127 68 84 106 101 44 99 125
Otros 56 67 65 7 55 54 66 70 55 49 95 57
Otros bienes de consumo no duradero 86 112 98 105 86 96 118 124 122 121 83 88
Bienes de capital 79 113 90 113 208 175 177 176 156 138 115 305
Maquinaria y otros bienes de equipo 34 62 36 51 72 88 87 69 75 101 66 172
Material de transporte 38 41 43 53 126 74 81 100 74 27 45 130
Terrestre no ferroviario 36 41 43 53 56 74 81 100 74 20 45 77
Ferroviario 0 0 0 0 1 0 0 0 0 7 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 53
Aéreo 2 0 0 0 70 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 8 10 11 10 10 12 9 7 7 10 3 4
Bienes intermedios 692 701 658 677 750 848 929 955 931 591 772 1.096
Pr intermedi I ricultura,
A T T S TR T T SR T
Productos energéticos intermedios 12 10 5 3 6 5 4 7 62 2 9 14
Productos industriales intermedios 678 687 649 671 740 840 922 942 864 585 758 1.074
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.251 1.304 1.215 1.320 1.475 1.493 1.639 1.696 1.639 1.216 1.498 1.996
Energéticos 12 10 5 3 6 5 4 7 62 2 9 14
No energéticos 1.239 1.293 1.210 1.317 1.469 1.488 1.635 1.689 1.577 1.214 1.489 1.982

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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ESTADOS UNIDOS: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 962 990 1.004 1.002 1.200 1.246 1.375 1.5613 2.141 2.299 863 955
Alimentos, bebidas y tabaco 254 255 257 281 351 391 419 392 379 345 365 433
Bienes de consumo duradero 303 312 295 267 344 357 380 510 473 289 320 276
Automoviles 71 66 51 48 81 82 114 205 205 66 83 38
Otros 233 246 244 219 263 275 266 305 268 223 237 239
Otros bienes de consumo no duradero 405 423 452 454 504 498 576 611 1.289 1.665 179 245
Bienes de capital 2.814 1.991 1.652 1.225 1.259 1.329 1.662 1.5620 1.353 1.014 981 1.104
Maquinaria y otros bienes de equipo 1.115 979 738 665 711 634 903 833 746 555 489 451
Material de transporte 1.285 559 413 165 148 281 286 84 89 31 48 257
Terrestre no ferroviario 71 53 56 36 46 35 63 72 80 28 11 11
Ferroviario 0 4 1 22 1 3 5 3 1 1 2 4
Naval 1 1 8 4 1 6 211 1 1 0 35 241
Aéreo 1.212 502 348 93 101 238 7 8 7 2 1 1
Otros bienes de capital 414 453 401 405 399 413 472 603 518 429 443 396
Bienes intermedios 4.982 4.890 4.648 4.632 5.035 4.910 5.551 6.964 7.789 5.135 7.806 8.505
S;ﬂgiii?:u'{;;f;";eggz ﬁee;z:‘g”w"“ra’ 576 586 606 581 395 309 191 618 764 237 488 526
Productos energéticos intermedios 245 270 215 191 357 395 548 465 1.391 868 1.069 1.979
Productos industriales intermedios 4.162 4.033 3.827 3.860 4.284 4.206 4.812 5.881 5.635 4.030 6.249 6.001
TOTAL ESPECIFICACIONES 8.758 7.871 7.203 6.859 7.494 7.484 8.587 9.996 11.283 8.448 9.650 10.564
Energéticos 245 270 215 191 357 395 548 465 1.391 868 1.069 1.979
No energéticos 8.514 7.601 6.988 6.668 7.138 7.089 8.040 9.531 9.893 7.580 8.682 8.585
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
ESTADOS UNIDOS: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.865 1.990 1.908 1.828 1.832 2.016 2.460 2.446 2.593 2.079 2.133 2.612
Alimentos, bebidas y tabaco 701 702 722 697 653 669 697 719 657 639 748 795
Bienes de consumo duradero 353 369 365 373 329 265 290 258 218 196 184 199
Automaviles 2 2 1 2 1 1 3 3 1 2 4 2
Otros 351 367 364 371 328 264 288 255 216 194 181 197
Otros bienes de consumo no duradero 811 919 821 758 850 1.082 1.472 1.470 1.717 1.245 1.201 1.619
Bienes de capital 753 490 535 532 414 476 833 466 550 539 390 502
Maquinaria y otros bienes de equipo 389 303 301 413 293 347 535 392 452 257 322 421
Material de transporte 293 143 179 69 78 73 229 4 39 213 9 11
Terrestre no ferroviario 5 4 3 2 5 17 8 3 36 8 1 2
Ferroviario 10 0 4 3 18 0 0 1 1 3 6 4
Naval 0 0 1 0 2 0 220 0 1 201 2 3
Aéreo 278 139 172 65 53 56 1 1 1 1 0 1
Otros bienes de capital 71 43 55 50 43 56 69 69 59 70 58 70
Bienes intermedios 3.434 3.172 3.345 3.329 3.556 3.900 4.233 4.530 4.402 3.087 4.070 4.775
Pr intermedi I ricultura,
AT S S T T S S N T S
Productos energéticos intermedios 286 178 106 109 80 85 173 197 402 162 158 711
Productos industriales intermedios 3.143 2.990 3.233 3.216 3.471 3.810 4.052 4.320 3.989 2917 3.906 4.059
TOTAL ESPECIFICACIONES 6.052 5.652 5.788 5.689 5.802 6.393 7.526 7.442 7.544 5.706 6.592 7.889
Energéticos 455 459 267 314 420 576 1.034 1.027 1.355 778 969 1.897
No energéticos 5.597 5.192 5.520 5.376 5.382 5.817 6.491 6.415 6.189 4.928 5.624 5.992

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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JAPON: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.670 1.426 1.408 1.847 2.350 2.419 2.5632 2.494 1.936 1.262 1.326 1.063
Alimentos, bebidas y tabaco 5 4 6 5 6 7 5 5 5 5 5 5
Bienes de consumo duradero 1.448 1.316 1.283 1.720 2.224 2.281 2.392 2.348 1.795 1.102 1.260 990
Automoviles 913 765 759 1.095 1.465 1.544 1.641 1.700 1.323 818 1.018 767
Otros 536 562 523 625 759 738 751 647 472 284 242 223
Otros bienes de consumo no duradero 17 105 120 122 121 131 135 141 136 146 60 58
Bienes de capital 878 794 744 840 898 850 774 811 704 5564 427 412
Maquinaria y otros bienes de equipo 557 511 468 556 608 547 493 652 560 442 328 332
Material de transporte 140 100 128 118 129 91 69 40 52 22 22 11
Terrestre no ferroviario 140 93 128 118 129 91 60 40 51 22 22 11
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 7 0 0 0 0 9 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 181 182 147 165 161 212 213 119 91 90 76 69
Bienes intermedios 2.383 2.126 2.107 2.148 2.501 2.653 2.612 2,777 2.481 1.364 1.718 1.733
e o 2 22212 a2 22
Productos energéticos intermedios 0 4 4 3 6 7 6 9 32 22 83 11
Productos industriales intermedios 2.381 2.119 2.101 2.143 2.494 2.645 2.604 2.765 2.447 1.341 1.633 1.721
TOTAL ESPECIFICACIONES 4.831 4.345 4.258 4.835 5.750 5.923 5.918 6.082 5.121 3.171 3.470 3.199
Energéticos 0 4 4 3 6 7 6 9 32 22 83 11
No energéticos 4.831 4.341 4.255 4.832 5.744 5.915 5.912 6.073 5.089 3.148 3.387 3.188
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
JAPON: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 671 645 504 430 591 451 472 477 659 602 399 521
Alimentos, bebidas y tabaco 300 277 234 188 243 204 198 221 263 169 218 282
Bienes de consumo duradero 230 210 120 79 151 62 58 50 56 29 38 51
Automaviles 158 149 58 32 108 23 21 25 32 9 15 30
Otros 72 61 62 47 43 39 37 25 23 20 23 21
Otros bienes de consumo no duradero 141 158 150 163 197 185 216 207 340 404 143 188
Bienes de capital 24 40 39 34 26 45 101 73 80 54 59 63
Maquinaria y otros bienes de equipo 22 33 21 22 19 32 86 56 73 48 53 57
Material de transporte 0 0 3 1 0 7 10 0 2 0 1 1
Terrestre no ferroviario 0 0 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 1 0
Naval 0 0 0 0 0 7 10 0 2 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 3 7 16 11 6 6 5 17 6 5 5 5
Bienes intermedios 520 501 492 516 550 657 692 754 718 557 958 1.277
Pr intermedi I ricultura,
e I T R S R
Productos energéticos intermedios 8 0 1 1 1 0 9 0 93 0 0 21
Productos industriales intermedios 508 497 487 511 545 654 681 751 623 555 955 1.253
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.215 1.186 1.035 980 1.167 1.153 1.266 1.304 1.458 1.213 1.416 1.861
Energéticos 8 0 1 1 1 0 9 0 93 0 0 21
No energéticos 1.207 1.185 1.034 979 1.166 1.1563 1.257 1.303 1.365 1.213 1.416 1.841

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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CANADA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 154 133 63 91 196 219 169 93 89 86 51 74
Alimentos, bebidas y tabaco 111 97 35 50 131 139 108 48 38 30 26 47
Bienes de consumo duradero 31 26 19 18 29 38 18 7 8 4 7 7
Automoviles 9 5 4 6 15 12 7 1 1 0 1 1
Otros 22 21 15 12 14 27 11 6 7 4 6 6
Otros bienes de consumo no duradero 12 9 9 23 36 42 33 39 43 51 18 20
Bienes de capital 86 122 292 105 123 243 87 109 89 69 72 43
Magquinaria y otros bienes de equipo 74 49 48 39 54 53 59 81 69 54 52 28
Material de transporte 1 49 232 55 55 175 10 13 4 6 2 0
Terrestre no ferroviario 1 0 0 1 4 18 10 13 2 6 2 0
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 73 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 49 232 55 51 84 0 0 2 0 0 0
Otros bienes de capital 11 24 12 10 14 16 18 15 16 10 18 15
Bienes intermedios 407 406 387 427 599 518 516 695 1.239 663 827 975
Zzgﬁtf.’:uﬁf;n;efe'ﬁ ‘;Zs'i:g”w“”ra' 58 58 47 71 81 36 44 39 55 112 %5 112
Productos energéticos intermedios 18 25 44 59 169 134 37 35 518 139 150 69
Productos industriales intermedios 332 324 296 297 349 348 435 621 667 412 583 795
TOTAL ESPECIFICACIONES 647 661 742 623 918 980 762 898 1.417 818 950 1.093
Energéticos 18 25 44 59 169 134 37 35 518 139 150 69
No energéticos 629 636 698 564 749 846 725 862 899 679 801 1.024
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
CANADA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 188 157 197 197 230 201 234 225 299 305 188 287
Alimentos, bebidas y tabaco 87 78 89 85 85 92 98 100 102 102 121 142
Bienes de consumo duradero 17 17 17 23 22 24 38 14 16 9 9 8
Automdviles 0 0 0 0 0 0 2 0 0 0 0 0
Otros 17 17 17 23 22 24 36 14 16 9 9 8
Otros bienes de consumo no duradero 84 61 92 89 124 85 98 111 181 193 57 137
Bienes de capital 4 44 48 56 45 110 55 44 33 33 48 42
Maquinaria y otros bienes de equipo 39 42 38 43 43 31 51 37 31 28 39 33
Material de transporte 0 0 8 9 1 75 1 1 0 2 5 4
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 5 2
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1
Naval 0 0 7 9 0 75 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 1 0 1 1 0 0 0 1
Otros bienes de capital 2 2 3 4 2 4 4 6 2 3 5 5
Bienes intermedios 351 333 407 391 386 398 492 477 501 387 670 854
Pr intermedi I ricultura,
oo™ 110 0o 0 o 1 0 o 0 o
Productos energéticos intermedios 16 28 23 49 51 48 80 106 169 98 135 181
Productos industriales intermedios 335 304 384 342 335 349 412 371 331 288 535 672
TOTAL ESPECIFICACIONES 579 534 653 643 661 709 782 746 833 724 906 1.182
Energéticos 41 31 44 81 111 62 80 106 169 98 135 251
No energéticos 539 503 609 563 551 646 702 640 664 626 772 931

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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RESTO OCDE: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.296 1.411 1.633 1.886 2.464 2.761 3.231 3.895 3.494 2.967 2.803 2.896
Alimentos, bebidas y tabaco 355 415 413 456 482 553 550 566 466 455 535 579
Bienes de consumo duradero 425 469 538 642 905 1.008 1.291 1.659 1.323 895 1.020 923
Automoviles 16 18 18 57 152 241 396 789 555 195 279 240
Otros 409 451 519 586 753 768 895 870 769 700 741 683
Otros bienes de consumo no duradero 516 527 583 787 1.077 1.200 1.390 1.670 1.704 1.617 1.247 1.394
Bienes de capital 550 537 542 752 641 1.185 1.181 782 791 597 902 679
Maquinaria y otros bienes de equipo 338 292 330 339 270 290 363 382 392 295 342 318
Material de transporte 108 164 118 292 267 753 672 220 228 136 392 211
Terrestre no ferroviario 18 71 93 200 229 363 329 187 199 84 200 191
Ferroviario 5 1 7 15 7 7 5 12 14 3 6 10
Naval 80 56 17 75 29 382 338 21 16 48 185 11
Aéreo 0 35 0 1 3 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 110 81 94 120 104 142 146 180 171 166 168 150
Bienes intermedios 4.359 5.067 4.883 5.262 6.710 7.966 8.631 8.689 8.356 6.104 7.724 9.044
z:’lg“;fl?:u';:‘f;";e;ﬁz ﬁeei;g”a‘"“ra' 159 119 115 81 89 % 86 67 64 84 53 54
Productos energéticos intermedios 1.853 1.861 1.785 1.996 2.687 3.805 3.890 4141 4.391 2.940 3.697 4.606
Productos industriales intermedios 2.347 3.086 2.982 3.185 3.934 4.070 4.654 4.480 3.902 3.079 3.974 4.385
TOTAL ESPECIFICACIONES 6.204 7.015 6.957 7.899 9.815 11.912 13.043 13.365 12.642 9.668 11.428 12.619
Energéticos 1.867 1.868 1.795 2.008 2.698 3.805 3.890 4141 4.391 2.940 3.697 4.606
No energéticos 4.337 5.147 5.162 5.891 7.116 8.106 9.153 9.224 8.251 6.728 7.731 8.014
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
RESTO OCDE: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 2.316 2.002 2.622 2.446 3.102 4.151 4.274 4.326 4.266 4.343 3.690 4.145
Alimentos, bebidas y tabaco 452 471 510 557 555 578 643 689 667 707 777 799
Bienes de consumo duradero 1.380 985 1.121 1.239 1.748 1.696 1.446 1.532 1.398 1.141 1.744 2.315
Automaviles 1.076 668 760 895 1.393 1.315 1.089 1.146 1.012 884 1.389 1.799
Otros 305 317 361 344 355 381 357 386 385 257 355 516
Otros bienes de consumo no duradero 483 547 991 650 800 1.877 2.185 2.105 2.202 2.495 1.169 1.031
Bienes de capital 912 812 732 875 1.064 1.630 1.561 1.852 1.306 1.194 1.458 2.067
Maquinaria y otros bienes de equipo 413 420 460 539 529 637 668 641 679 521 714 908
Material de transporte 461 344 210 258 483 944 829 1.138 559 558 662 1.098
Terrestre no ferroviario 105 69 98 181 200 239 342 604 475 294 420 386
Ferroviario 2 1 1 2 13 1 1 42 38 216 82 173
Naval 295 162 70 37 208 649 486 491 46 46 157 537
Aéreo 60 111 40 37 62 56 0 0 0 3 3 2
Otros bienes de capital 38 47 62 79 52 49 65 73 68 115 82 61
Bienes intermedios 2.786 2.702 3.210 3.236 3.849 4.162 4.762 5.071 4.798 4.095 6.777 8.475
Pr intermedi I ricultura,
deolzus(ijlt/(i)csultlz(:a ye:eolz zis?:;g cultura 10 18 16 12 15 13 12 22 25 13 20 19
Productos energéticos intermedios 57 25 18 38 82 116 100 108 115 44 108 144
Productos industriales intermedios 2.720 2.659 3.177 3.185 3.751 4.033 4.650 4.941 4.659 4.039 6.649 8.312
TOTAL ESPECIFICACIONES 6.014 5.516 6.564 6.557 8.015 9.943 10.597 11.249 10.371 9.632 11.924 14.687
Energéticos 66 33 24 38 214 375 530 588 491 476 482 259
No energéticos 5.948 5.483 6.540 6.519 7.801 9.569 10.067 10.661 9.881 9.156 11.442 14.427

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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OPEP: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 540 577 595 609 763 564 651 553 628 467 495 533
Alimentos, bebidas y tabaco 166 195 193 211 298 211 206 161 198 136 126 136
Bienes de consumo duradero 144 145 172 164 194 145 199 141 120 103 119 125
Automoviles 0 0 0 1 1 1 1 1 1 2 2 2
Otros 143 144 172 163 193 144 198 140 119 101 117 123
Otros bienes de consumo no duradero 231 237 230 233 271 208 246 252 310 227 250 273
Bienes de capital 25 26 27 25 35 302 46 19 27 24 32 16
Maquinaria y otros bienes de equipo 22 22 22 21 30 35 23 15 21 17 29 14
Material de transporte 1 0 3 2 0 262 21 0 2 5 0 0
Terrestre no ferroviario 1 0 0 0 0 0 0 0 2 0 0 0
Ferroviario 0 0 2 1 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 261 20 0 0 4 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 2 4 3 2 5 5 3 4 4 2 3 2
Bienes intermedios 13.337 12171 10.752 10.960 12.280 17.037 21.960 20.797 27.374 17.587 23.894 28.943
Zgolgﬁ;’:u';:j;“;e;e'olz ‘;Zs'i:g”cunura' 45 48 50 66 78 84 125 120 156 105 201 316
Productos energéticos intermedios 11.811 10.546 9.159 9.317 10.891 15.227 19.650 18.297 25.035 15.811 21.387 26.107
Productos industriales intermedios 1.482 1.577 1.542 1.677 1.310 1.726 2.185 2.379 2.183 1.670 2.306 2.520
TOTAL ESPECIFICACIONES 13.903 12.774 11.374 11.594 13.078 17.903 22.656 21.369 28.029 18.078 24.421 29.492
Energéticos 11.811 10.546 9.159 9.317 10.891 15.227 19.650 18.297 25.035 15.811 21.387 26.107
No energéticos 2.092 2.228 2.215 2.277 2187 2.676 3.007 3.072 2.995 2.266 3.034 3.385
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
OPEP: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 929 944 1.087 903 958 1.049 1.105 1.1563 1.325 1.245 1.284 1.690
Alimentos, bebidas y tabaco 262 264 234 224 220 214 233 290 399 316 356 472
Bienes de consumo duradero 266 261 308 235 253 361 341 279 313 285 312 396
Automdviles 101 100 159 108 109 202 111 160 182 162 185 256
Otros 166 160 149 127 143 159 230 119 131 123 128 140
Otros bienes de consumo no duradero 400 419 496 443 485 474 531 584 614 644 616 821
Bienes de capital 413 422 599 597 817 841 700 1.030 1.039 949 957 1.241
Maquinaria y otros bienes de equipo 316 284 351 290 334 337 386 546 644 585 724 682
Material de transporte 37 68 127 258 423 410 232 417 325 316 179 502
Terrestre no ferroviario 22 61 116 155 72 70 99 87 163 170 145 133
Ferroviario 10 0 0 1 0 2 1 6 107 86 13 278
Naval 2 7 10 101 351 319 132 324 56 60 20 90
Aéreo 4 0 0 0 0 18 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 60 70 122 49 61 94 82 67 69 48 54 58
Bienes intermedios 1.681 1.908 1.967 1.908 2.049 2.331 2.467 3.143 4.280 3.771 4.392 5.568
S;"Izl‘sflf/‘l’csu';;f;”;e:;’lz z;z;g”w”“'a' 28 36 67 81 62 30 54 162 127 144 83 155
Productos energéticos intermedios 30 34 31 31 65 111 71 104 148 139 205 268
Productos industriales intermedios 1.623 1.838 1.868 1.796 1.922 2.190 2.342 2.877 4.005 3.488 4.104 5.146
TOTAL ESPECIFICACIONES 3.023 3.274 3.603 3.408 3.824 4.221 4.273 5.325 6.644 5.964 6.633 8.499
Energéticos 84 57 79 63 179 195 145 126 156 197 258 399
No energéticos 2.939 3.217 3.528 3.344 3.646 4.026 4.128 5.199 6.489 5.768 6.375 8.100

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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CEl Y OTROS PAISES DEL ESTE Y CENTRO DE EUROPA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 110 144 201 198 269 315 393 303 353 415 579 435
Alimentos, bebidas y tabaco 29 42 67 34 36 41 53 37 29 48 53 47
Bienes de consumo duradero 13 19 21 26 23 40 69 84 133 204 347 209
Automoviles 1 2 1 1 1 14 38 37 39 59 149 80
Otros 11 17 21 25 23 25 31 47 95 145 197 129
Otros bienes de consumo no duradero 68 83 113 137 210 235 271 182 191 163 179 179
Bienes de capital 22 33 19 20 22 60 54 7 83 60 70 69
Maquinaria y otros bienes de equipo 18 20 17 16 11 24 30 49 54 37 46 48
Material de transporte 1 11 1 1 9 33 17 9 11 5 1 2
Terrestre no ferroviario 0 0 0 1 0 0 0 0 0 1 1 2
Ferroviario 1 4 1 0 1 0 1 0 0 0 0 0
Naval 0 7 0 0 0 25 16 8 11 4 0 0
Aéreo 0 0 0 0 8 8 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 2 2 2 3 2 2 7 19 18 18 22 19
Bienes intermedios 3.069 3.185 4.098 3.914 5.229 7.331 9.811 10.485 11.109 6.932 8.421 11.626
S;'jlgﬁlcl’:u'{tﬁ;";e;e"ﬁ ‘;zsli:g”w"“ra' 84 179 575 %3 161 375 348 137 504 745 336 862
Productos energéticos intermedios 1.842 1.732 2.327 2.503 3.260 5.027 7.038 7.817 8.162 4.902 6.150 8.711
Productos industriales intermedios 1.143 1.274 1.196 1.317 1.808 1.929 2.425 2.531 2.443 1.286 1.935 2.052
TOTAL ESPECIFICACIONES 3.201 3.361 4.318 4.132 5.520 7.706 10.258 10.864 11.545 7.408 9.069 12.129
Energéticos 1.843 1.732 2.338 2.503 3.264 5.027 7.045 7.817 8.162 4.902 6.150 8.711
No energéticos 1.358 1.629 1.980 1.628 2.256 2.678 3.213 3.047 3.382 2.506 2.919 3.418
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
CEI'Y OTROS PAISES DEL ESTE Y CENTRO DE EUROPA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 478 607 635 707 758 968 1.280 1.851 2.441 1.270 1.649 2.206
Alimentos, bebidas y tabaco 246 281 281 331 358 412 549 639 759 614 799 1.026
Bienes de consumo duradero 155 208 216 224 237 360 467 868 1.202 204 332 588
Automoviles 69 107 114 112 116 225 322 692 973 98 214 466
Otros 86 101 102 112 121 135 145 177 230 106 118 122
Otros bienes de consumo no duradero 77 119 138 152 163 196 264 343 480 451 518 591
Bienes de capital 100 151 242 267 289 289 390 501 666 440 491 809
Maquinaria y otros bienes de equipo 72 100 127 151 172 198 266 358 407 371 358 524
Material de transporte 6 9 27 71 81 48 94 113 230 48 103 240
Terrestre no ferroviario 6 6 18 35 31 35 72 109 225 43 90 128
Ferroviario 0 3 0 28 0 0 0 0 0 2 13 112
Naval 0 0 9 8 18 13 21 4 3 3 0 0
Aéreo 0 0 0 0 31 0 0 0 1 0 0 0
Otros bienes de capital 22 42 88 45 36 42 30 29 30 20 30 44
Bienes intermedios 548 711 824 960 1.062 1.298 1.688 1.968 2.264 1.649 2.088 3.291
Pr tos intermedi I ricultura,
deolzus(ijlv(i)sultu(:a ye:eolzsa z?esi; e 21 “ 4 4 8 M 13 15 20 12 20 -
Productos energéticos intermedios 7 6 8 9 11 15 17 12 18 13 15 26
Productos industriales intermedios 520 690 812 947 1.044 1.272 1.658 1.940 2.226 1.624 2.054 3.234
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.126 1.469 1.701 1.934 2.110 2.555 3.358 4.319 5.372 3.358 4.228 6.306
Energéticos 7 12 8 9 11 15 17 12 23 16 39 33
No energéticos 1.119 1.457 1.693 1.925 2.099 2.540 3.341 4.307 5.349 3.342 4.190 6.272

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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RESTO DE AMERICA: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.681 1.909 1.868 2.433 2.418 2.567 3.288 2.393 2.462 1.999 3.339 2.976
Alimentos, bebidas y tabaco 1.316 1.551 1.426 1.633 1.697 1.749 2.017 2.097 2.165 1.777 2.040 2.157
Bienes de consumo duradero 160 243 312 646 629 611 1.074 106 107 69 1.168 707
Automoviles 2 1 2 1 2 3 4 2 15 17 17 2
Otros 158 242 311 644 627 608 1.070 104 92 53 1.1561 705
Otros bienes de consumo no duradero 105 115 130 154 193 207 197 190 189 153 131 111
Bienes de capital 44 29 57 53 66 1.024 1.038 100 91 49 74 67
Maquinaria y otros bienes de equipo 29 22 27 35 53 59 78 57 49 29 42 43
Material de transporte 8 2 23 3 2 949 946 30 28 1 9 4
Terrestre no ferroviario 6 1 1 3 2 18 6 4 1 0 0 1
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 21 0 0 3
Naval 0 1 3 0 0 930 939 26 6 0 9 0
Aéreo 2 0 20 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 6 5 8 16 12 15 15 13 14 19 22 21
Bienes intermedios 3.055 2.912 3.200 3.302 3.763 4.486 5.700 6.856 8.348 5.463 7.462 10.124
z:’lg“scilfl?:u'{;:‘f;”;eio; zee;z:‘g”w““ra’ 836 855 773 824 779 812 794 1701 1850 1028 1303  1.505
Productos energéticos intermedios 194 90 258 159 125 347 838 695 1.612 1.045 1.279 2.372
Productos industriales intermedios 2.024 1.967 2.169 2.318 2.860 3.328 4.068 4.459 4.887 3.390 4.880 6.247
TOTAL ESPECIFICACIONES 4.679 4.850 5.126 5.788 6.248 8.077 10.026 9.348 10.901 7.512 10.875 13.167
Energéticos 194 90 258 159 125 347 838 695 1.612 1.045 1.279 2.372
No energéticos 4.485 4.760 4.868 5.628 6.123 7.730 9.188 8.653 9.289 6.466 9.596 10.794
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
RESTO DE AMERICA: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.159 1.299 1.018 1.272 1.154 1.170 1.743 995 1.083 917 1.167 1.407
Alimentos, bebidas y tabaco 239 208 160 137 144 154 190 203 226 225 309 374
Bienes de consumo duradero 556 697 509 774 652 707 1.194 452 397 236 337 433
Automoviles 111 122 46 44 40 74 52 87 126 37 90 139
Otros 444 575 463 730 612 633 1.142 365 272 199 246 294
Otros bienes de consumo no duradero 364 394 349 362 358 309 359 340 459 456 522 599
Bienes de capital 1.443 885 671 771 892 1.222 1.902 1.444 1.004 861 1.175 1.488
Maquinaria y otros bienes de equipo 610 616 450 370 373 419 530 724 709 557 780 964
Material de transporte 670 166 114 285 460 746 1.307 649 224 249 320 434
Terrestre no ferroviario 67 80 39 31 59 61 84 85 70 33 67 91
Ferroviario 17 3 12 19 4 21 1 30 80 123 43 81
Naval 493 76 62 211 279 665 1.222 534 74 90 209 259
Aéreo 93 7 1 24 118 0 0 0 0 4 1 3
Otros bienes de capital 163 102 108 116 59 57 65 71 71 55 75 90
Bienes intermedios 3.013 3.087 2.539 2.278 2.417 2.596 3.065 3.432 3.843 3.092 4.266 4.932
Pr intermedi I ricultura,
e aeroe?®™* 6w 0 w0 s s w9 & now
Productos energéticos intermedios 60 69 47 67 93 101 132 95 138 90 146 258
Productos industriales intermedios 2.938 3.006 2.482 2.202 2.316 2.487 2.922 3.326 3.696 2.994 4.109 4.662
TOTAL ESPECIFICACIONES 5.615 5.271 4.229 4.321 4.464 4.988 6.710 5.871 5.930 4.870 6.608 7.827
Energéticos 67 90 59 76 93 126 197 95 191 169 204 281
No energéticos 5.548 5.181 4170 4.245 4.371 4.863 6.513 5.776 5.739 4.701 6.405 7.546

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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NIC ASIATICOS: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.570 1.473 1.485 1.670 1.950 2.235 2.590 2.418 1.628 1.245 1.161 1.185
Alimentos, bebidas y tabaco 47 74 66 65 49 42 41 39 38 37 31 36
Bienes de consumo duradero 1.082 1.013 1.037 1.133 1.667 1.909 2.145 2.043 1.215 1.021 933 992
Automoviles 599 540 550 652 1.021 1.245 1.426 1.219 457 294 361 517
Otros 483 473 487 481 546 664 720 825 757 726 573 475
Otros bienes de consumo no duradero 441 385 382 372 335 284 405 335 275 187 197 157
Bienes de capital 5562 686 685 677 922 763 841 695 533 327 392 415
Maquinaria y otros bienes de equipo 467 505 467 604 712 530 551 583 432 263 293 350
Material de transporte 36 131 161 6 136 138 172 4 12 1 18 0
Terrestre no ferroviario 11 22 11 6 5 4 7 4 0 1 0 0
Ferroviario 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 109 150 0 131 135 165 0 12 0 18 0
Aéreo 16 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 48 50 57 67 75 95 118 108 89 63 81 65
Bienes intermedios 1.677 1.657 1.633 1.600 1.637 1.907 2.874 2.961 3.034 1.912 2.180 2.005
e s a2 2 12 a2 a3 &
Productos energéticos intermedios 0 0 0 0 0 20 134 143 108 224 142 132
Productos industriales intermedios 1.672 1.654 1.631 1.698 1.635 1.885 2.737 2.815 2.922 1.685 2.032 1.870
TOTAL ESPECIFICACIONES 3.799 3.716 3.803 3.846 4.410 4.905 6.306 6.074 5.095 3.485 3.733 3.605
Energéticos 0 0 0 0 0 20 134 143 108 224 142 132
No energéticos 3.799 3.716 3.8038 3.846 4.409 4.885 6.172 5.932 4.986 3.261 3.591 3.473
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
NIC ASIATICOS: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 361 372 374 300 308 352 381 420 469 457 526 690
Alimentos, bebidas y tabaco 113 112 105 100 108 123 140 157 168 152 202 280
Bienes de consumo duradero 129 121 124 81 70 96 78 58 54 60 107 140
Automoviles 17 26 29 16 15 21 9 13 7 2 3 7
Otros 112 95 95 65 55 75 69 45 47 58 104 133
Otros bienes de consumo no duradero 119 139 146 119 130 133 163 206 248 246 217 271
Bienes de capital 136 125 268 106 110 173 219 126 137 382 413 190
Maquinaria y otros bienes de equipo 104 93 81 72 7 75 78 98 101 84 111 152
Material de transporte 20 19 174 20 31 90 132 12 19 268 292 26
Terrestre no ferroviario 20 14 10 10 7 4 5 10 4 2 14 22
Ferroviario 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 5 164 0 24 86 127 1 14 265 277 4
Aéreo 0 0 0 9 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 12 13 13 15 8 7 9 17 17 31 10 12
Bienes intermedios 1.152 1.042 985 840 887 970 1.141 1.180 1.194 1.114 1.542 1.657
Pr tos intermedi I ricultura,
deolzus(ijlv(i)sultu(:a ye:eolzsa z(eesi: e S 4 6 4 8 2 2 2 ! ! 8 8
Productos energéticos intermedios 1 21 4 11 29 10 2 4 12 65 74 71
Productos industriales intermedios 1.148 1.017 975 826 855 957 1.137 1.174 1.180 1.049 1.466 1.578
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.648 1.539 1.627 1.247 1.306 1.494 1.742 1.727 1.799 1.953 2.481 2.537
Energéticos 1 21 4 11 29 10 2 22 12 65 74 71
No energéticos 1.647 1.518 1.624 1.236 1.277 1.484 1.739 1.706 1.787 1.888 2.408 2.466

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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RESTO DEL MUNDO: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 5.705 6.323 6.979 7.800 9.040 11.017 12.767 14.155 14.596 13.380 15.942 16.599
Alimentos, bebidas y tabaco 1.312 1.518 1.432 1.623 1.590 1.812 2.019 2.354 2.120 1.818 2.075 2.230
Bienes de consumo duradero 1.084 1.142 1.296 1.638 1.988 2.415 2.808 2.973 2.622 2.5687 3.341 3.630
Automoviles 17 12 14 18 38 47 52 108 73 151 203 232
Otros 1.068 1.130 1.282 1.620 1.950 2.368 2.756 2.864 2.5650 2.436 3.138 3.398
Otros bienes de consumo no duradero 3.309 3.663 4.250 4.740 5.462 6.789 7.941 8.828 9.854 8.975 10.526 10.738
Bienes de capital 787 910 898 1.152 1.364 2.410 2.877 3.167 3.474 2.754 3.922 3.377
Maquinaria y otros bienes de equipo 497 684 670 867 1.074 1.670 2.150 2.459 2.837 2.257 3.244 2.848
Material de transporte 172 60 65 89 81 468 361 232 156 45 205 90
Terrestre no ferroviario 88 54 54 66 76 100 126 180 123 40 84 86
Ferroviario 4 3 3 5 1 1 5 6 5 2 5 2
Naval 60 2 2 18 0 355 230 46 27 3 117 1
Aéreo 20 1 7 0 1 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 118 166 162 195 209 273 366 476 482 451 473 439
Bienes intermedios 6.882 7.499 7.901 8.033 10.184 12.746 156.799 19.514 23.156 12.854 16.604 18.558
Zg‘:ﬁlcl’:u'{tﬁ;";ege"ﬁ ‘;eesli:g”w"“ra' 648 553 506 553 584 579 638 749 787 555 780 042
Productos energéticos intermedios 1.789 2.006 2.337 1.819 2.259 3.566 4.199 4.156 6.255 3.623 3.985 4.809
Productos industriales intermedios 4.445 4.940 5.058 5.661 7.341 8.600 10.963 14.608 16.114 8.776 11.839 12.807
TOTAL ESPECIFICACIONES 13.374 14.731 15.778 16.986 20.588 26.173 31.444 36.837 41.226 28.988 36.468 38.534
Energéticos 1.789 2.030 2.365 1.819 2.259 3.566 4.199 4.156 6.255 3.5623 3.985 4.809
No energéticos 11.585 12.701 13.413 15.166 18.329 22.606 27.245 32.680 34.971 25.465 32.484 33.725
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especialesde la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
RESTO DEL MUNDO: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 1.881 2.011 2.200 2.183 2.244 2.244 2.371 2.645 2.811 2.574 3.136 3.832
Alimentos, bebidas y tabaco 479 528 601 587 597 637 681 743 844 802 1.084 1.406
Bienes de consumo duradero 745 818 810 795 817 815 831 906 819 678 840 893
Automaviles 475 490 464 472 450 466 486 559 483 377 510 553
Otros 270 327 346 323 368 348 345 347 336 301 330 341
Otros bienes de consumo no duradero 657 665 790 801 829 792 859 996 1.147 1.093 1.212 1.533
Bienes de capital 738 990 887 1.194 1.394 1.509 1.515 1.715 1.993 1.662 2.050 1.784
Maquinaria y otros bienes de equipo 455 550 574 626 645 703 764 1.067 1.258 1.174 1.217 1.328
Material de transporte 198 331 203 454 664 722 635 473 598 360 721 333
Terrestre no ferroviario 137 113 134 159 140 202 321 342 459 314 308 219
Ferroviario 2 25 24 53 71 5 21 5 22 4 83 23
Naval 58 28 39 242 372 434 293 126 114 42 329 88
Aéreo 0 166 6 1 81 80 0 0 2 0 1 2
Otros bienes de capital 86 109 110 113 84 84 117 174 137 129 112 123
Bienes intermedios 4.367 4.653 4.889 5.314 5.907 6.832 7.901 9.152 10.166 9.330 11.489 13.797
Sﬁzus?ﬁfu'ﬁfémyefﬁz ‘;‘Zs'ifg”c‘”t“ra' 30 46 79 60 74 70 92 150 122 78 177 211
Productos energéticos intermedios 581 436 435 508 608 865 1.182 1.325 1.720 1.186 1.632 2.674
Productos industriales intermedios 3.756 4171 4.375 4.746 5.225 5.897 6.628 7.677 8.324 8.066 9.680 10.912
TOTAL ESPECIFICACIONES 6.987 7.654 7.976 8.691 9.544 10.585 11.788 13.513 14.970 13.566 16.674 19.414
Energéticos 767 552 549 627 740 969 1.247 1.414 1.881 1.264 1.842 3.043
No energéticos 6.220 7.103 7.427 8.064 8.804 9.616 10.541 12.098 13.089 12.302 14.832 16.370

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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NO CLASIFICADOS: IMPORTACIONES

Millones de euros

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Alimentos, bebidas y tabaco 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bienes de consumo duradero 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Automoviles 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de consumo no duradero 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bienes de capital 0 0 1 0 0 1 7 0 0 0 0 0
Magquinaria y otros bienes de equipo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Material de transporte 0 0 1 0 0 1 7 0 0 0 0 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 1 0 0 1 7 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Bienes intermedios 1 0 2 2 45 14 1 0 0 0 0 0
IS o o o o 0 0 0 o o 0 0 o
Productos energéticos intermedios 0 0 0 2 45 14 0 0 0 0 0 0
Productos industriales intermedios 1 0 2 0 0 0 1 0 0 0 0 0
TOTAL ESPECIFICACIONES 1 0 3 2 46 16 7 0 0 0 0 0
Energéticos 0 0 0 2 45 14 0 0 0 0 0 0
No energéticos 1 0 3 0 0 1 7 0 0 0 0 0
FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.
a Datos provisionales.
NO CLASIFICADOS: EXPORTACIONES
Millones de euros
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 (a)
Bienes de consumo 9 13 16 15 86 97 106 115 125 124 159 192
Alimentos, bebidas y tabaco 3 5 7 5 32 36 38 43 49 51 63 75
Bienes de consumo duradero 4 5 4 1 7 8 9 10 10 9 14 17
Automaviles 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros 4 5 4 1 7 8 9 10 10 9 14 17
Otros bienes de consumo no duradero 2 3 5 9 47 53 59 62 66 63 83 99
Bienes de capital 2 7 0 3 4 7 21 60 19 77 4 3
Maquinaria y otros bienes de equipo 1 3 0 1 0 1 0 1 3 2 3 1
Material de transporte 0 0 0 3 4 6 20 58 16 75 1 0
Terrestre no ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ferroviario 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Naval 0 0 0 3 4 6 20 58 16 75 1 0
Aéreo 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Otros bienes de capital 1 4 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1
Bienes intermedios 1.008 1.062 983 1.121 1.239 1.533 2.062 3.678 4.598 3.150 4.042 4.757
Pr intermedi I ricultura,
it T T T R R R S R .
Productos energéticos intermedios 512 489 455 540 695 917 1.310 2.585 3.302 1.711 1.931 2.815
Productos industriales intermedios 494 574 527 581 543 614 752 1.092 1.295 1.439 2111 1.942
TOTAL ESPECIFICACIONES 1.019 1.082 999 1.139 1.329 1.637 2.189 3.853 4.742 3.351 4.205 4.951
Energéticos 512 489 458 546 695 917 1.310 2.585 3.302 1.711 1.931 2.817
No energéticos 506 594 541 593 634 719 880 1.267 1.440 1.639 2.275 2.134

FUENTE: Departamento de Aduanas e Impuestos Especiales de la Agencia Tributaria.

a Datos provisionales.
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NOTAS A LOS CUADROS

APENDICE 2 TIPOS DE CAMBIO
SERIES HISTORICAS. 1993-2011

La definicion de areas geograficas y econdmicas que se emplea en este apéndice es la
siguiente:

Paises desarrollados: Alemania, Austria, Australia, Bélgica, Canada, Chipre, Dinamarca,
Eslovaquia, Eslovenia, Estonia, Estados Unidos, Finlandia, Francia, Grecia, Holanda, Italia,
Irlanda, Japdn, Luxemburgo, Malta, Noruega, Nueva Zelanda, Portugal, Reino Unido, Suecia
y Suiza.

Paises industrializados no euro: Australia, Canadd, Dinamarca, Estados Unidos, Japdn,
Noruega, Nueva Zelanda, Reino Unido, Suecia, Suiza, Corea, Hong Kong, Singapur, China,
India, Indonesia, Malasia, Filipinas, Taiwan y Tailandia.

UE 27: Constituida por instituciones internacionales de la Unién Europea, Banco Central
Europeo, Francia, Bélgica, Paises Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca,
Grecia, Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia, Chipre, Republica Checa, Estonia,
Hungria, Lituania, Letonia, Malta, Polonia, Eslovenia, Eslovaquia, Rumania y Bulgaria, y las
correspondientes dependencias de su territorio econémico.

Area del euro (UEM 17): Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, Irlanda,
Italia, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia, Eslovenia, Malta, Chipre, Eslovaquia, Estonia y
Banco Central Europeo.
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TIPOS DE CAMBIO DEL ECU (HASTA DICIEMBRE DE 1998) Y DEL EURO (DESDE ENERO DE 1999)
Unidades monetarias por ecu/euro (a)

Dc’>|a‘1r ‘ Yen Fra‘nco Librg Corona Corona Corona Dé!ar Ddlgr Dolar MEI\ZSSI A

estadounidense  japonés suizo esterlina sueca danesa noruega canadiense australiano neozelandés DEG
1993 1,171 130,150 1,730 0,780 9,122 7,594 8,310 1,511 1,724 2,166 0,839
1994 1,190 121,322 1,621 0,776 9,163 7,543 8,374 1,625 1,624 2,002 0,830
1995 1,308 123,013 1,546 0,829 9,332 7,328 8,286 1,795 1,765 1,993 0,863
1996 1,270 138,084 1,568 0,814 8,515 7,359 8,197 1,731 1,623 1,847 0,874
1997 1,134 137,076 1,644 0,692 8,651 7,484 8,018 1,569 1,528 1,715 0,824
1998 1,121 146,413 1,622 0,676 8,916 7,499 8,466 1,665 1,787 2,097 0,826
1999 1,066 121,317 1,600 0,659 8,808 7,436 8,310 1,584 1,652 2,015 0,780
2000 0,924 99,475 1,558 0,609 8,445 7,454 8,113 1,371 1,589 2,029 0,700
2001 0,896 108,682 1,511 0,622 9,255 7,452 8,048 1,386 1,732 2,130 0,703
2002 0,946 118,063 1,467 0,629 9,161 7,431 7,509 1,484 1,738 2,037 0,729
2003 1,131 130,971 1,521 0,692 9,124 7,431 8,003 1,582 1,738 1,944 0,807
2004 1,244 134,445 1,544 0,679 9,124 7,440 8,370 1,617 1,690 1,873 0,839
2005 1,244 136,849 1,548 0,684 9,282 7,452 8,009 1,509 1,632 1,766 0,842
2006 1,256 146,063 1,573 0,682 9,253 7,459 8,046 1,424 1,667 1,937 0,853
2007 1,371 161,239 1,643 0,685 9,252 7,451 8,018 1,469 1,636 1,863 0,895
2008 1,471 152,330 1,587 0,797 9,617 7,456 8,225 1,559 1,742 2,076 0,929
2009 1,393 130,233 1,510 0,891 10,620 7,446 8,729 1,585 1,775 2,215 0,903
2010 1,327 116,457 1,382 0,858 9,547 7,447 8,006 1,367 1,444 1,840 0,869
2011 1,392 111,022 1,234 0,868 9,028 7,451 7,793 1,376 1,348 1,760 0,881

FUENTES: Comisién Europea, Banco Central Europeo y Fondo Monetario Internacional para el DEG.

a Hasta el 31 de diciembre de 1998, cotizaciones en ecus de la Comision Europea.
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TIPOS DE CAMBIO (a)

Componente nominal del indice de competitividad de Espafia frente a:

In:iocriir?aell SSTadziﬁzrgg:c;j:zc(g\)/o Paises desarrollados Paises irr]w(c)iuesut:(i;allizados UE 27 UEM 17
Base | TR 1999 = 100 Base | TR 1999 = 100

1998 100,2 99,7 100,1
1999 96,3 98,8 95,7 99,6 100,1
2000 87,0 96,0 86,2 98,7 100,1
2001 87,6 96,9 88,1 99,1 100,0
2002 90,0 97,5 90,4 99,2 100,0
2003 100,6 100,0 100,0 100,4 100,0
2004 104,4 100,5 101,9 100,4 100,0
2005 102,9 100,5 102,3 100,1 100,0
2006 102,8 100,8 103,4 100,0 100,0
2007 106,2 101,9 108,1 99,8 100,0
2008 109,4 103,3 115,0 100,8 99,9
2009 110,6 103,4 115,9 102,6 99,9
2010 108,7 101,9 108,6 101,9 99,9
2011 103,4 101,7 107,8 101,9 99,9

FUENTES: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

a Indices calculados como medias geométricas de los tipos de cambio bilaterales en los que las ponderaciones se basan en el comercio de manufacturas con los
socios comerciales del agregado de contrapartida y captan los efectos de terceros mercados.

b Frente al grupo de paises compuesto por los 10 Estados miembros de la UE que no pertenecen a la zona del euro, mas Australia, Canada, China, Corea del
Sur, Estados Unidos, Hong Kong, Japén, Noruega, Singapur y Suiza.
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TIPOS DE CAMBIO FRENTE AL ECU DE LAS MONEDAS INTEGRADAS EN EL EURO (a)

Unidades monetarias por ecu

Franco  Marco Franco Libra Lira Florin Chelin Escudo  Marco  Dracma Tolar Lira Libra Corona  Corona
belga  aleman Peseta francés irflandesa  italiana holandés austriaco portugués finlandés  griega  esloveno maltesa chipriota eslovaca estonia
1990 42,426 2,052 129,411 6,914 0,768  1.521,983 2,312 14,439 181,109 4,855 201,412 0,429 0,616
1991 42,223 2,061 128,469 6,973 0,768  1.533,235 2,311 14,431 178,614 5,002 225216 0,420 0,602
1992 41,693 2,020 132,526 6,848 0,761 1.695,516 2,275 14,217 174,714 5807 247,026 121,860 0,431 0,609
1993 40,471 1,936 149,124 6,634 0,800  1.841,228 2,175 13,624 188,370 6,696 268,567 135,381 0,454 0,592 43,242 16,405
1994 39656 1,925 158919 6,583 0,794 1915059 2,158 13,540 196,896 6,191 288,026 153,826 0,453 0,589 43,242 15,589
1995 38,552 1,874 163,000 6,525 0,816  2.130,103 2,099 13,182 196,105 5,709 302,989 156,953 0,463 0,591 43,242 15,358
1996 39,299 1,910 160,748 6,493 0,793  1.958,958 2,140 13,434 195,762 5,828 305546 173,833 0,465 0,598 43,242 15,255
1997 40,5833 1,964 165,887 6,613 0,748  1.929,303 2,211 13,824 198,589 5,881 309,355 180,797 0,437 0,581 43,242 15,639
1998 40,621 1,969 167,184 6,601 0,786  1.943,646 2,220 13,854 201,695 5983 330,731 185058 0,433 0,576 43,242 15,678
Tipos de conversion irrevocable del euro
1999 325,763 194,473 0,427 0,579 44,109 15,663
2000 336,630 206,613 0,405 0,574 42,603 15,645
2001 217,980 0,403 0,576 43,295 15,655
2002 225,977 0,408 0,575 42,674 15,650
2003 233,849 0,426 0,583 41,485 15,643
2004 239,087 0,428 0,582 40,024 15,646
Tipos de conversion irrevocable del euro

2005 239,568 0,430 0,577 38,585 15,647
2006 239,596 0,429 0,575 37,199 15,647
2007 0,429 0,582 33,769 15,647
2008 31,275 15,647
2009 15,646
2010 15,647
1999 40,340 1,956 166,386 6,560 0,788  1.936,270 2,204 13,760 200,482 5,946
2001 340,750
2007 239,640
2008 0,429 0,585
2009 30,126
2011 15,647

FUENTES: Comision Europea, Banco Central Europeo y Reuters.

a A partir de enero de 2001, el tipo de conversion irrevocable de la dracma griega con el euro es de 340,75 dracmas por euro. A partir de enero de 2007, el tipo
de conversion irrevocable del télar esloveno con el euro de 239,640 tdlares por euro. A partir de enero de 2008, el tipo de cambio irrevocable de la lira maltesa
con el euro es de 0,429 liras por euro, y de la libra chipriota con el euro, de 0,585 libras por euro. A partir de enero de 2009, el tipo de cambio irrevocable
de la corona eslovaca con el euro es de 30,126 coronas por euro. A partir de enero de 2011, el tipo de cambio irrevocable de la corona estonia con el euro es de
15,647 coronas por euro.
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PUBLICACIONES DEL BANCO DE ESPANA

El Banco de Espafa publica distintos tipos de documentos que proporcionan informacién
sobre su actividad (informes econémicos, informacién estadistica, trabajos de investigacion,
etc.). La lista completa de las publicaciones del Banco de Espana se encuentra en su sitio web,
en http://www.bde.es/webbde/Secciones/Publicaciones/Relacionados/Fic/cat_publ.pdf.

La mayor parte de estos documentos esta disponible en formato pdf y se puede descargar
gratuitamente en el sitio web del Banco de Espafia, en http://www.bde.es/webbde/es/
secciones/informes/. El resto puede solicitarse a publicaciones@bde.es.

Se permite la reproduccion para fines docentes o sin animo de lucro,
siempre que se cite la fuente.

© Banco de Espafa, Madrid, 2012
ISSN: 1698 - 2495 (edicion electronica)

BANCO DE ESPARA 1 93 BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA, 2011



ABREVIATURAS Y SIGNOS UTILIZADOS

mm Miles de millones.

p Puesta detras de una fecha [enero (p)], indica que todas las cifras correspondientes son provisionales.
Puesta detras de una cifra, indica que Unicamente esta es provisional.

T} Tasa de la media mévil de i términos, con j de desfase, convertida a tasa anual.

(%] Referido a datos anuales (1970 &) o trimestrales, indica que estos son medias de los datos mensuales del
afio o trimestre, y referido a series de datos mensuales, decenales o semanales, que estos son medias de
los datos diarios de dichos periodos.

Dato no disponible.

- Cantidad igual a cero, inexistencia del fenémeno considerado o carencia de significado de una variacion al
expresarla en tasas de crecimiento.

» Cantidad inferior a la mitad del dltimo digito indicado en la serie.

* Indica que la serie se refiere a datos desestacionalizados.
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