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Avance de la balanza de pagos en julio de 2015 y segundo trimestre 2015

Segun los datos estimados de avance, el superavit por cuenta corriente en julio de 2015 se situé en 3
miles de millones (mm) de euros, frente al superavit de 1,8 mm en el mismo mes de 2014. Esta
mejoria se explica basicamente por la ampliacion del superavit de bienes y servicios, y por la
reduccion del déficit de la balanza de rentas primarias y secundarias. En el caso de los bienes y
servicios, las estimaciones muestran que el aumento de los ingresos por bienes y servicios fue
superior al que mostraron los pagos (10,4 % y 9,9 %, en tasas interanuales, respectivamente). Por su
parte, el superavit de turismo y viajes se amplié ligeramente.

El saldo de la cuenta de capital mostro en julio de 2015 un modesto superavit de 0,7 mm de €, de
modo que el saldo agregado de las cuentas corriente y de capital (que determina la capacidad o
necesidad de financiacién de la nacién) fue positivo en julio y ascendié a 3,7 mm (frente a un superavit
de 1,8 mm en el mismo mes del afo anterior). En términos acumulados de los ultimos doce meses
hasta julio de 2015, se registré una capacidad de financiacion por importe de 21 mm, superior a la
acumulada en el conjunto del aho 2014, que alcanzé 14,7 mm (véase el grafico adjunto).
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En el mes de julio, las salidas netas de la cuenta financiera (1,5 mm), excluyendo el Banco de Espania,
se produjeron por los derivados financieros (1,3 mm), las inversiones de cartera (1,1 mm debido
esencialmente a los aumentos de inversiones de residentes en el exterior), y, en menor medida, por
las otras inversiones (0,1 mm). En sentido contrario, las inversiones directas registraron entradas
netas de financiacién (0,9 mm) como resultado de un incremento en los pasivos (inversiones de no
residentes) mas pronunciado que el que tuvo lugar en los activos (inversiones de residentes en el
exterior). La posicion deudora neta del Banco de Espana frente al exterior registrd en julio de 2015 un
aumento por importe de 0,1 mm.

La balanza de pagos en el segundo trimestre de 2015

La economia espafnola generd un superavit por cuenta corriente de 3,1 mm en el segundo trimestre
de 2015, superior a los 0,2 mm del mismo periodo de 2014, debido al menor déficit de rentas
primarias y secundarias, y, en menor medida, al aumento del superavit de la balanza de bienes y
servicios.

La balanza de bienes registré en el segundo trimestre un déficit de 5,4 mm, frente a 5,1 mm en el
mismo periodo del afo anterior. El incremento interanual de los ingresos (7 %) fue similar al de los
pagos (7,1 %). De acuerdo con los datos de Aduanas, el aumento del déficit de bienes refleja la
reduccion del superavit de bienes no energéticos, ya que el déficit energético disminuyd.

Por su parte, la balanza de servicios originé en el segundo trimestre de 2015 un superavit de 12,5
mm, superior al registrado hace un afo. En la rubrica de otros servicios, el superavit se amplié en 0,5
mm, hasta los 3,5 mm, mientras que el saldo positivo de turismo y viajes fue similar al del mismo
periodo del afo anterior.

La balanza de la renta primaria y secundaria registré un déficit de 4 mm en el segundo trimestre de
2015, inferior al déficit del mismo periodo de 2014 (6,8 mm). Esta mejora se produjo, esencialmente,
por la disminucion del déficit de las rentas de la inversion.

El saldo de la cuenta de capital mostré en el segundo trimestre de 2015 un superavit de 2,2 mm,
superior al registrado en el mismo periodo de 2014 (1,7 mm).

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, que aproxima la capacidad o necesidad de
financiacion originado por las operaciones no financieras de la economia espafola, fue positivo en el
segundo trimestre de 2015 (5,3 mm, frente a una capacidad de financiacién de 1,9 mm en el mismo
periodo de 2014).

Las salidas netas de la cuenta financiera generadas en el segundo trimestre de 2015, excluido el
Banco de Espafa, que ascendieron a 18,9 mm, se produjeron principalmente por las operaciones
realizadas en inversion directa (16,1 mm) y por las operaciones en inversion de cartera (4,5 mm), que
contrarrestaron las entradas netas de capitales materializadas en forma de otras inversiones (1,2 mm)
y de derivados financieros (0,4 mm).

La posicion neta del Banco de Espafa frente al exterior origind entradas netas de financiacion en el



segundo trimestre de 2015 por un importe de 8,9 mm, basicamente por la evoluciéon de la posicion
neta frente al Eurosistema.

Cambios metodoldgicos y de la informacion proporcionada

Junto con la publicacion de los datos de avance de balanza de pagos de julio y de los mas detallados
del segundo trimestre de 2015, se ha revisado la informacion del primer trimestre de 2015 y de los
anos 2012, 2013 y 2014, asi como la correspondiente a la Posicion de Inversién Internacional en esas
fechas.

Por otro lado, se ha ampliado, en algun caso, el detalle de la informacion proporcionada hasta ahora.
Asi, se publica por primera vez el stock de activos y pasivos de derivados financieros de los Otros
sectores residentes dentro de la Posicidn de Inversion Internacional. Asimismo, se ha incorporado en
el Boletin Estadistico informacién mas detallada de la rdbrica Otros servicios (transacciones exteriores
de servicios no turisticos), ofreciéndose un desglose, por un lado, por tipo de servicio y, por otro, por
contrapartida geografica (véase seccion de novedades del Boletin Estadistico).

Reproduccion permitida sdlo si se cita la fuente.
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(1) Flujos de Espana con la Unién Europea incluidos en la renta primaria (impuestos sobre la produccién y las importaciones y subsidios),
en la renta secundaria y en la cuenta de capital

BALANZA DE PAGOS. CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL

JULIO mm de euros

2014 2015
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
36,0 34,2 1,8 39,8 36,8 3,0
31,5 27,2 4,3 34,8 29,9 4,9
6,1 1,5 4,6 6,4 1,8 4,7
4.5 7,0 -2,5 5,0 6,9 -2,0
0,1 0,1 0,0 0,7 0,0 0,7
36,1 34,3 1,8 40,5 36,9 3,7
21,6 23,4 -1,8 23,5 24,9 -1,4
0,1 0,7 -0,7 1,0 0,5 0,5
ACUMULADO ENERO-JULIO mm de euros
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
227,3 228,6 -1,3 243,3 238,6 4,7
1941 180,0 141 208,6 192,3 16,3
26,7 71 19,6 27,6 8,2 19,5
33,3 48,7 -15,4 34,7 46,3 -11,6
3,5 0,2 3,3 4,0 0,4 3,6
230,9 228,9 2,0 247,2 239,0 8,3
140,9 154,6 -13,7 148,6 161,5 -12,9
4,5 8,1 -3,5 5,3 7,9 -2,6
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Fuente: Banco de Espana

BALANZA DE PAGOS. CUENTA FINANCIERA

JULIO mm de euros
2014 2015
Variacion neta  Variacion neta Saldos Variacion neta  Variacion neta Saldos

activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP) activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP)
- - -1,8 - - 1,4
- - 5,6 - - 1,5
-1,1 8,3 -9,4 4,7 5,6 -0,9
4,2 -17,0 21,2 1,9 0,8 11
-2,5 3,8 -6,3 3,5 3,4 0,1
- - 0,0 - - 1,3
- - -7,3 - - -0,1
- - 0,0 - - -0,1
- - -5,2 - - 1,2
- - -2,2 - - -1,2
-3,6 -2,3

ACUMULADO ENERO-JULIO

mm de euros

Variacion neta  Variacion neta Saldos Variacion neta  Variacion neta Saldos
activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP) activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP)
= = 13,7 = = 259
] - 17,5 - - 26,8
22,6 26,2 -3,5 31,5 15,8 15,7
30,1 19,5 10,7 58,0 55,8 2,2
17,2 6,4 10,7 2,3 -6,4 8,8
- - -0,3 - - 0,1
- - -3,8 - - -23,9
- - 0,1 - - 4,7
- - 12,0 - - -29,9
- - -15,9 - - 1,3
11,7 -5,4

(1) 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 financiacion.
(2) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdsitos.

(8) Un signo positivo indica que se estan infravalorando ingresos y/o sobrevalorando pagos, lo que equivale a decir, en la cuenta financiera, que se infravaloran los pasivos y/o sobrevaloran

los activos. Un signo negativo indica lo contrario.
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BALANZA DE PAGOS. CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL

Il TRIMESTRE mm de euros

2014 2015
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
99,3 99,2 0,2 106,8 103,7 3,1
60,2 65,3 -5,1 64,5 69,9 -5,4
24,5 12,4 12,1 26,3 13,8 12,5
12,1 3,0 9,1 12,5 3,5 9,0
12,4 9,4 3,0 13,8 10,3 3,5
11,2 15,3 -41 12,4 14,0 -1,6
3,5 6,2 -2,7 3,6 6,0 -2,4
1,8 0,1 1,7 2,3 0,1 2,2
101,1 99,2 1,9 109,1 103,8 5,3

BALANZA DE PAGOS. CUENTA FINANCIERA

I TRIMESTRE mm de euros
2014 2015
Variacién neta  Variacion neta Saldos Variacién neta  Variacion neta Saldos

activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP) activos (VNA) pasivos (VNP) (VNA-VNP)
- - 9,2 - - 10,0
- - -6,8 - - 18,9
8,9 8,2 0,7 19,2 3,1 16,1
6,0 34,7 -28,6 28,2 23,7 4.5
22,9 0,6 22,3 -12,3 -11,0 -1,2
- - -1,2 - - -0,4
- - 16,0 - - -8,9
- - 0,1 - - 0,1
- - 21,0 - - -10,6
- - -5,1 - - 1,5
7,4 4.7

(1) 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 financiacion.
(2) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdsitos.

(8) Un signo positivo indica que se estan infravalorando ingresos y/o sobrevalorando pagos, lo que equivale a decir, en la cuenta financiera, que se infravaloran los pasivos y/o sobrevaloran

los activos. Un signo negativo indica lo contrario.



