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Balanza de pagos en septiembre de 2013

En septiembre de 2013 la economia espariola registré un superavit por cuenta corriente de 339,0 millones de
euros, frente al déficit registrado en el mismo mes de 2012 (401,9 millones). Esta notable correccién se explica
principalmente por la mejoria del saldo de servicios y de transferencias corrientes y, en menor medida, del saldo
comercial, que compensaron el aumento del déficit de la balanza de rentas.

El saldo de la balanza comercial registrd en septiembre de 2013 un déficit de 2.550,9 millones de euros,
frente a 2.642,1 millones del mismo mes de 2012, debido a un mayor aumento de las exportaciones que de las
importaciones (8,4% y 6,9% interanual, respectivamente). La ligera mejoria del saldo de la balanza comercial se
apoyo, sobre todo, en la reduccion del déficit energético.

En septiembre de 2013, la balanza de servicios contabilizd un superavit de 4.502,9 millones de euros, frente
a 4.124,0 millones en el mismo mes de 2012. Esta evolucion reflejé tanto la ampliacion del saldo positivo de
otros servicios, que ascendio a 802,0 millones de euros (481,7 millones en septiembre de 2012), como del
superavit de la balanza de turismo y viajes, que alcanzd 3.700,9 millones de euros (3.642,3 millones en
septiembre de 2012).

La balanza de rentas registré un déficit por importe de 1.053,7 millones de euros en septiembre de 2013,
superior al alcanzado el mismo mes del afo anterior (878,0 millones). Por su parte, la balanza de
transferencias corrientes acumuld un déficit de 559,2 millones de euros (1.005,8 millones en septiembre de
2012).

En septiembre de 2013, el saldo de la cuenta de capital, que recoge, entre otros conceptos, las
transferencias de capital procedentes de la UE, contabilizd un superavit de 115,2 millones de euros (796,4
millones en septiembre de 2012).

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, que mide la capacidad o necesidad de financiacion
generada por las operaciones no financieras de la economia espafnola, fue positivo en septiembre de 2013, y
superior al generado en el mismo mes de 2012. En concreto, la capacidad de financiacion se situd en 454,2
millones de euros, frente a 394,4 millones en septiembre de 2012. En septiembre de 2013, las operaciones
financieras de los distintos sectores residentes, excluido el Banco de Espafa, medidas por el saldo de su
cuenta financiera, originaron entradas netas de capital por valor de 9.972,7 millones de euros (29.752,2
millones en el mismo mes del ano anterior). Por su parte, los activos netos del Banco de Espana frente al
exterior aumentaron en septiembre de 2013 en 11.884,0 millones de euros (33.910,7 millones en el mismo mes



de 2012). Esta evolucion se explica por el incremento de los activos netos del Banco de Espana frente al
Eurosistema, en 13.062,6 millones de euros (34.287,0 millones en septiembre de 2012), asi como de las
reservas (en 107,5 millones de euros, frente a 13,5 millones en el mismo mes del afo anterior). Por su parte, los
otros activos netos del Banco de Espafna se redujeron en 1.286,1 millones de euros (389,9 millones en el
mismo periodo de 2012).

Las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de Espana, se materializaron a través de todos
los instrumentos, excepto en la otra inversion. En concreto, las inversiones directas dieron lugar a entradas
netas de 2.514,5 millones de euros en septiembre de 2013 (4.084,6 millones en septiembre de 2012), al ser las
entradas generadas por las inversiones directas del exterior en Esparia, que se situaron en 2.907,3 millones de
euros (246,2 millones en septiembre de 2012), muy superiores a las salidas propiciadas por las inversiones
directas de Espana en el exterior, que ascendieron a 392,8 millones de euros (frente a unas entradas, esto es,
desinversiones, de 3.838,3 millones en septiembre de 2012). Las inversiones de cartera registraron en
septiembre entradas netas de fondos, que ascendieron a 10.875,7 millones de euros (10.386,5 millones en el
mismo periodo de 2012). Las entradas generadas por las inversiones de cartera del exterior en Espana, por
valor de 10.132,8 millones de euros (9.099,0 millones en septiembre de 2012) se sumaron a las entradas
registradas por las inversiones de cartera de Espana en el exterior (es decir, desinversiones), que alcanzaron
742,9 milones de euros (1.287,5 millones en septiembre de 2012). Las otras inversiones (préstamos,
depdsitos y repos, fundamentalmente) dieron lugar en septiembre de 2013 a salidas netas de 3.767,2 millones
de euros (frente a unas entradas netas de 14.706,3 millones en el mismo mes de 2012). Estas salidas netas se
explican por las salidas generadas por las otras inversiones de Espana en el exterior, por importe de 4.388,1
millones de euros (frente a unas entradas, esto es, desinversiones, de 7.939,4 millones en septiembre de
2012), que fueron superiores a las entradas originadas por las inversiones del exterior en Espafa, que
ascendieron a 620,9 millones de euros (6.766,9 millones en septiembre de 2012). Por Ultimo, en septiembre de
2013, las operaciones con instrumentos financieros derivados originaron entradas netas de fondos que se
situaron en 349,7 millones de euros (574,8 millones en el mismo mes de 2012).

En los nueve primeros meses del afio 2013, la balanza por cuenta corriente acumuld un superavit de
2.953,9 millones de euros (frente a un déficit de 15.700,9 millones en el mismo periodo de 2012). Esta
evolucion reflejd principalmente la notable correccidn del déficit comercial, seguida por la mejora de los saldos
de rentas y de servicios. Por el contrario, el déficit de la balanza de transferencias corrientes se incremento.

El déficit acumulado de la balanza comercial en los nueve primeros meses de 2013 se situd en 6.667,0
millones de euros (22.162,9 millones en el mismo periodo del afo anterior), debido al crecimiento de las
exportaciones y al descenso de las importaciones (6,8% y -2,0% en tasa interanual, respectivamente). La
reduccion del déficit comercial se explica fundamentalmente por la apreciable ampliacion del superavit no
energético y, en menor medida, por la disminucion del déficit energético.

En la balanza de servicios, ¢l superavit acumulado entre enero y septiembre de 2013 ascendio a 31.273,5
millones de euros (29.690,6 millones en el mismo periodo del ano 2012), como resultado de la ampliacion tanto
del superavit de turismo y viajes como de los otros servicios. Asi, el saldo positivo de la rdbrica de turismo y
viajes aumentd hasta situarse en 26.819,0 millones de euros (25.839,2 millones en el mismo periodo del afno
previo). A su vez, el superavit de los otros servicios avanzd hasta alcanzar un importe de 4.454,6 millones de
euros (3.851,4 millones en el mismo periodo del afio 2012).

El déficit de la balanza de rentas disminuyd en los nueve primeros meses de 2013 hasta 12.886,8 millones de



euros (15.436,9 millones en el mismo periodo de 2012). Por ultimo, el déficit acumulado hasta septiembre de
2013 por la balanza de transferencias corrientes aumentd hasta situarse en 8.765,8 millones de euros
(7.791,7 millones en el mismo periodo del ano anterior).

La cuenta de capital acumulé en los nueve primeros meses de 2013 un superdvit de 5.164,4 millones de
euros, superior al del mismo periodo de 2012 (3.910,5 millones).

La economia espanola experimentd en los nueve primeros meses de 2013 una capacidad de financiacion de
8.118,4 millones de euros, en claro contraste con la necesidad de financiacion acumulada en igual periodo del
ano previo (11.790,4 millones). La cuenta financiera, excluido el Banco de Espana, origind entradas netas por
valor de 46.770,4 millones de euros en los nueve primeros meses de 2013 (salidas netas por valor de
224.357,0 millones en igual periodo del afo 2012). En consecuencia, entre enero y septiembre de 2013, los
activos netos del Banco de Espaia frente al exterior aumentaron en 60.923,1 millones de euros (frente a
una disminucién de 233.522,5 millones en el mismo periodo de 2012). Dicho incremento se concentrd
fundamentalmente en los activos netos del Banco de Espafa frente al Eurosistema, que aumentaron en
68.819,3 millones de euros (frente al descenso de 225.162,1 millones en los nueve primeros meses de 2012).
Por su parte, las reservas se ampliaron en 387,7 millones de euros (2.219,0 millones en 2012). Los otros
activos netos del Banco de Espana descendieron en 8.283,9 millones de euros (10.579,3 millones en el mismo
periodo del afo anterior).

En los nueve primeros meses de 2013, las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de
Espafa, se materializaron a través de todos los instrumentos. Las inversiones directas originaron entradas
netas de 14.580,0 millones de euros (7.246,3 millones en los nueve primeros meses de 2012). Las inversiones
directas de Esparia en el exterior dieron lugar a salidas de fondos por valor de 7.084,3 millones de euros entre
enero y septiembre de 2013 (2.418,7 millones en el mismo periodo de 2012). Estas salidas fueron inferiores a
las entradas registradas en concepto de inversiones directas del exterior en Espafia, por un importe de
21.664,3 millones de euros (9.665,0 millones en el mismo periodo de 2012). Las inversiones de cartera
generaron entradas netas por valor de 7.997,8 millones de euros (salidas netas de 82.335,8 millones en el
mismo periodo de 2012). Las inversiones de cartera de Espafia en el exterior originaron entradas, esto es,
desinversiones, por valor de 8.988,1 millones de euros (13.582,8 millones en los nueve primeros meses de
2012), que fueron superiores a las salidas de fondos registradas por las inversiones de cartera del exterior en
Espafna, también desinversiones, por importe de 990,3 millones de euros (95.918,6 millones de euros en los
nueve primeros meses de 2012). Las otras inversiones (fundamentalmente, préstamos, depdsitos y repos)
acumularon hasta el mes de septiembre de 2013 entradas netas por valor de 21.263,6 millones de euros
(salidas de 156.375,7 millones en el mismo periodo del afo previo). Las otras inversiones de Espafa en el
exterior dieron lugar a entradas, esto es, desinversiones, que ascendieron a 31.555,7 millones de euros (frente
a unas salidas de 39.411,6 en los nueve primeros meses de 2012), que fueron superiores a las salidas
generadas por las otras inversiones del exterior en Espana, también desinversiones, por valor de 10.292,1
millones de euros (116.964,1 entre enero y septiembre de 2012). Por dltimo, las operaciones con
instrumentos financieros derivados originaron en los nueve primeros meses de 2013 entradas netas por
valor de 2.929,0 millones de euros (7.108,2 millones en el mismo periodo de 2012).
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Cuenta Corriente
Balanza Comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros
Rentas
Transferencias

Cuenta de Capital

CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL

CUENTA FINANCIERA

Excluido Banco de Espafia
Inversiones directas
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Inversiones de cartera
De Espafia en el exterior
Del exterior en Esparia
Otras Inversiones (1)
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Derivados financieros

Banco de Espafia (2)
Reservas
Activos netos BE frente al EUROSISTEMA
Otros activos netos

ERRORES Y OMISIONES

BALANZA DE PAGOS

Fuente: Banco de Espafa
(1) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depositos.

SEPTIEMBRE millones de euros

2012 2013
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
33.041,0 33.443,0 -401,9 34.698,9 34.359,9 339,0
18.915,1 21.557,1 -2.642,1 20.494,7 23.045,6 -2.550,9
9.977,0 5.853,0 4.124,0 10.426,3 5.923,4 4.502,9
4.851,0 1.208,6 3.642,3 5.020,7 1.319,8 3.700,9
5.126,0 4.644,4 481,7 5.405,6 4.603,6 802,0
3.001,7 3.879,7 -878,0 2.432,6 3.486,3 -1.053,7
1.147,3 2.1531 -1.005,8 1.345,3 1.904,6 -559,2
892,4 96,1 796,4 2317 116,5 115,2
33.933,5 33.539,0 394,4 34.930,6 34.476,4 4542
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - -4.158,5 - - -1.911,3
- - 29.752,2 - - 9.972,7
- - 4.084,6 - - 25145
- -3.838,3 3.838,3 - 392,8 -392,8
246,2 - 246,2 2.907,3 - 2.907,3
- - 10.386,5 - - 10.875,7
- -1.287,5 1.287,5 - -742,9 742,9
9.099,0 - 9.099,0 10.132,8 - 10.132,8
- - 14.706,3 - - -3.767,2
- -7.939,4 7.939,4 - 4.388,1 -4.388,1
6.766,9 - 6.766,9 620,9 - 620,9
- - 574.,8 - - 349,7
- - -33.910,7 - - -11.884,0
- - -13,5 - - -107,5
- - -34.287,0 - - -13.062,6
- - 389,9 - - 1.286,1
- - 3.764,1 - - 1.457,1

(2) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucién) de los activos del BE frente al exterior.




Cuenta Corriente
Balanza Comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros
Rentas
Transferencias

Cuenta de Capital

CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL

CUENTA FINANCIERA

Excluido Banco de Espafia
Inversiones directas
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Inversiones de cartera
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Otras Inversiones (1)
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Derivados financieros

Banco de Espafa (2)
Reservas
Activos netos BE frente al EUROSISTEMA
Otros activos netos

ERRORES Y OMISIONES

BALANZA DE PAGOS

ACUMULADO ENERO-SEPTIEMBRE

Millones de euros

Fuente: Banco de Espafia
(1) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depoésitos.

2012 2013
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
289.681,4 305.382,3 -15.700,9 298.723,8 295.769,9 2.953,9
169.866,7 192.029,7 -22.162,9 181.455,2 188.122,2 -6.667,0
81.399,9 51.709,2 29.690,6 82.508,6 51.235,0 31.273,5
34.701,6 8.862,4 25.839,2 35.790,4 8.971,4 26.819,0
46.698,3 42.846,9 3.851,4 46.718,2 42.263,6 4.454,6
27.000,8 42.437,7 -15.436,9 23.220,8 36.107,6 -12.886,8
11.414,0 19.205,7 -7.791,7 11.539,2 20.305,0 -8.765,8
4.857,9 947.,4 3.910,5 6.743,0 1.578,5 5.164,4
294.539,3 306.329,7 -11.790, 4 305.466,8 297.348,4 8.118,4
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - 9.165,5 - - -14.152,8
- - -224.357,0 - - 46.770,4
- - 7.246,3 - - 14.580,0
- 2.418,7 -2.418,7 - 7.084,3 -7.084,3
9.665,0 - 9.665,0 21.664,3 - 21.664,3
- - -82.335,8 - - 7.997,8
- -13.582,8 13.582,8 - -8.988,1 8.988,1
-95.918,6 - -95.918,6 -990,3 - -990,3
- - -156.375,7 - - 21.263,6
- 39.411,6 -39.411,6 - -31.555,7 31.555,7
-116.964,1 - -116.964,1 -10.292,1 - -10.292,1
- - 7.108,2 - - 2.929,0
- - 233.522,5 - - -60.923,1
- - -2.219,0 - - -387,7
- - 225.162,1 - - -68.819,3
- - 10.579,3 - - 8.283,9
- - 2.625,0 - - 6.034,4

(2) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucién) de los activos del BE frente al exterior.




