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Avance de la balanza de pagos en noviembre de 2014

Segun los datos estimados de avance, el superavit por cuenta corriente en noviembre de 2014 se
situé en 1,7 miles de millones (mm) de euros, frente a 1,1 mm en el mismo mes de 2013. Esta
evolucion se explica por la mejora del saldo de rentas primaria y secundaria. Las estimaciones
muestran un aumento tanto de las exportaciones como de las importaciones de bienes y servicios
(con incrementos interanuales del 2,3% y 2,7%, respectivamente). Por su parte, el superavit de
turismo y viajes se mantuvo al mismo nivel que el afio anterior. Tras el dato de noviembre, el déficit
acumulado de la balanza por cuenta corriente en los once primeros meses del afio se situdé en 3,6
mm de euros, frente a un superavit de 12,3 mm en el mismo periodo de 2013.

El saldo de la cuenta de capital mostré en noviembre un superavit de 0,2 mm, similar al del mismo
mes de 2013. Como resultado, el saldo agregado de las cuentas corriente y de capital (que
determina la capacidad o necesidad de financiacién de la nacion) fue positivo en noviembre y
ascendié a 2,0 mm (1,3 mm en el mismo mes del afio anterior). En el conjunto de los once primeros
meses del afo, la economia espafnola experimenté una capacidad de financiacion de 0,4 mm de
euros (17,5 mm en el mismo periodo de 2013). En términos acumulados de los ultimos doce meses
hasta noviembre de 2014 se registré una capacidad de financiacién por importe de 4,9 mm, por
debajo de los 22 mm observados en el conjunto del afo 2013 (véase el grafico adjunto).

CAPACIDAD (+)/ NECESIDAD (-) DE FINANCIACION DE LA NACION
Cifras acumuladas de los ultimos 12 meses
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Las salidas netas de la cuenta financiera (1,4 mm), excluido el Banco de Espafa, que se registraron
en el mes de noviembre, se debieron a las inversiones directas (3,4 mm), fruto del aumento en los
activos (inversiones de residentes en el exterior), asi como a la otra inversidon y los derivados
financieros (1,6 mm y 0,4 mm). En sentido contrario, las inversiones de cartera registraron entradas
netas (4,0 mm), al superar el incremento de los pasivos (es decir, inversiones de no residentes en
valores emitidos por residentes) el aumento registrado por los activos. En el acumulado de los once
primeros meses del afio 2014 se estima una salida neta de fondos de 7,6 mm. La posicién deudora
neta del Banco de Espafa frente al exterior registré en noviembre de 2014 una disminucion por
importe de 12,3 mm (habiendo disminuido en 19,7 mm en el acumulado de los once primeros meses
del afo)'.

! La partida de errores y omisiones —que refleja el desfase entre, por un lado, el saldo de la cuenta corriente y de capital, y, por otro, el de la cuenta
financiera- mostré un importe positivo tanto en noviembre como en el acumulado de los once primeros meses del afio, lo que también sucede en la
balanza de pagos del area del euro. El volumen de esa rubrica esté relacionado, en parte, con el nuevo sistema de informacién que acaba de entrar en
vigor y que, al incorporar fuentes de muy diversa indole, puede generar un aumento de la incertidumbre en la medicién de los flujos exteriores. El signo
positivo de esa partida indica que se estan infravalorando los ingresos netos, lo que apuntaria hacia mayores exportaciones netas en la cuenta corriente
de las estimadas y/o mayores entradas netas de fondos en la cuenta financiera.
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BALANZA DE PAGOS

NOVIEMBRE mm de euros
2013 2014
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
32,6 31,5 1,1 33,0 31,3 1,7
26,7 24,9 1,8 27,3 25,5 1,8
2,9 1,2 1,7 3,0 1,3 1,7
5,9 6,6 -0,7 5,7 5,7 0,0
0,4 0,2 0,2 0,4 0,1 0,2
32,9 31,6 1,3 334 31,4 2,0
19,3 21,1 -1,8 19,9 215 -1,6
2,5 0,6 1,9 2,5 0,9 1,5
Variacién neta  Variacion neta Saldos Variacién neta  Variacion neta Saldos
activos (VNA)  pasivos (VNP) (VNA-VNP) activos (VNA)  pasivos (VNP) (VNA-VNP)
- - 7.8 - = 13,7
- - -14,9 - - 1,4
3,5 1,8 1,7 4,2 0,8 3,4
4.8 21,1 -16,3 8,9 12,9 -4,0
51 -4,6 -0,6 13,3 11,7 1,6
- - 0,3 - - 0,4
- - 22,6 - - 12,3
- - 0,0 - - 2,6
- - 229 - - 9,2
- - -0,3 - - 0,4
- - 6,5 - - 11,7

(1) Flujos de Espafia con la Union Europea incluidos en la renta primaria (impuestos sobre la produccion y las importaciones y subsidios),

en la renta secundaria y en la cuenta de capital

(2) En el total de la cuenta financiera, asi como en los saldos de todas sus partidas, un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los activos netos

frente al exterior, es decir, una salida (entrada) de financiacién.
(3) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdésitos.

(4) Un signo positivo indica que se estan infravalorando los ingresos netos, lo que apuntaria hacia mayores exportaciones netas en la cuenta corriente y/o
mayores entradas netas de fondos en la cuenta financiera de las estimadas.
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BALANZA DE PAGOS

ACUMULADO ENERO-NOVIEMBRE mm de euros
2013 2014
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
351,8 339,5 12,3 352,4 356,0 -3,6
305,1 270,2 34,9 3115 286,8 24,7
44,6 11,4 33,3 46,4 12,4 34,0
46,7 69,3 -22,6 40,8 69,2 -28,3
6,7 1,5 5,2 4,9 0,8 4,0
358,5 341,0 17,5 357,3 356,9 0,4
2159 230,1 -141 220,7 243,3 -22,7
9,5 11,5 -1,9 7,8 10,9 -3,1
Variacién neta  Variacion neta Saldos Variacién neta  Variacion neta Saldos
activos (VNA)  pasivos (VNP) (VNA-VNP) activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP)
- - 27,7 - - 27,2
- - -59,5 - - 7,6
17,6 31,0 -134 25,3 26,9 -1,7
-5,7 10,5 -16,2 58,2 33,0 25,2
-57,3 -27,5 -29,8 28,2 44,5 -16,3
- - -0,2 - - 0,3
- - 87,3 - - 19,7
- - 0,6 - - 2,8
- - 96,1 - - 21,4
- - 94 - - -4,6
- - 10,2 - - 26,8

(1) Flujos de Espafia con la Union Europea incluidos en la renta primaria (impuestos sobre la produccion y las importaciones y subsidios),

en la renta secundaria y en la cuenta de capital

(2) En el total de la cuenta financiera, asi como en los saldos de todas sus partidas, un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminucion) de los activos netos

frente al exterior, es decir, una salida (entrada) de financiacién.
(3) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdsitos.

(4) Un signo positivo indica que se estan infravalorando los ingresos netos, lo que apuntaria hacia mayores exportaciones netas en la cuenta corriente y/o
mayores entradas netas de fondos en la cuenta financiera de las estimadas.



