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|. La Balanza
de Pagos y la
Posicion de Inversion
Internacional:
Nota metodoldgica

1. INTRODUCCION

En esta publicaciéon se presentan los datos
anuales y trimestrales de la Balanza de Pagos
y de la Posicién de Inversion Internacional de
Espafna frente al resto del mundo en el afo
2002 y una revision de los de 2001. Ademas, y
por lo que a la Posicién se refiere, se han inclui-
do las series histéricas anuales de sus princi-
pales rubricas, desde 1993.

Antes de pasar a comentar la presente pu-
blicacion, conviene advertir de que el Banco de
Espana, al igual que los organismos responsa-
bles de la elaboracién de la Balanza de Pagos
y de la Posicién de Inversion Internacional en
otros paises de la Unién Europea, ha de abor-
dar, en los proximos anos, un cambio profundo
en sus fuentes de informacion y procedimientos
de elaboracién de estas estadisticas. En tal
sentido, puede decirse que esta edicion marca
el inicio de una nueva etapa en el sistema de
elaboracion de la Balanza de Pagos, y cierra la
que se inicié en 1992. De hecho, como se expli-
ca en los préximos parrafos de este capitulo
introductorio, durante el afio 2002 se haproduci-
do la primera modificacion, que puede conside-
rarse el primer paso en el sentido mencionado,
debido a la implantacién del euro fisico, que ha
obligado a revisar la forma de estimar la rubrica
de Turismo y viajes, asi como una parte de la
contrapartida financiera de sus ingresos y pa-
gos.

Coincidiendo con el inicio del proceso de
cambios mencionado, el Banco de Espana esta
preparando una revision de la serie histérica de
la Balanza de Pagos, cuya publicacion se coor-
dinara con la correspondiente al cambio de la
base de la Contabilidad Nacional de Espafa.
Esta nueva serie histérica supondra la revision
de determinadas rubricas de la Cuenta corrien-
te de la Balanza de Pagos, cuyas dificultades
de medicion, como se comentd en el capitulo
introductorio de la edicion de 2001 de la pre-
sente monografia, se han ido incrementando en
los Ultimos anos, asi como las mas afectadas
por la introduccién del euro fisico, antes men-
cionadas.

La estructura de la presente edicion es simi-
lar a la de los afos anteriores. En el primer ca-
pitulo de esta publicacion se describen los ras-
gos metodoldgicos de los datos. Los capitulos 11
y lll se destinan al andlisis econdémico de las
cifras. El capitulo Il se dedica a las operaciones
no financieras con el resto del mundo, y el lll, a
las financieras. En los capitulos IV y V se reco-
gen los datos de la Balanza de Pagos y de la
Posicién de Inversién Internacional, respectiva-
mente, cuya relacion detallada aparece en el
indice general, con el que se inicia esta edicion.
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I. LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL: NOTA METODOLOGICA

La publicacién concluye, como en ahos anterio-
res, con unos apéndices estadisticos con infor-
macién complementaria sobre el sector exterior
de la economia espafnola, que se consideran de
interés para los analistas. Los apéndices | y Il
recogen datos del comercio de mercancias faci-
litados por el Departamento de Aduanas e Im-
puestos Especiales, de la Agencia Estatal de la
Administracién Tributaria, desagregados por
areas geograficas, por grupos de productos
—de acuerdo con su utilizacion final— y por ra-
mas productivas. El apéndice Ill recoge datos
relativos a la evolucion del tipo de cambio del
euro.

Los datos de la Balanza de Pagos del capi-
tulo IV de la presente monografia son estricta-
mente coherentes con las cifras anuales y men-
suales recogidas en el capitulo 16 de la edicién
de abril del 2002 del Boletin estadistico del
Banco de Espana, y con las correspondientes
series histdéricas mensuales disponibles desde
1990. Los lectores interesados en los datos
mensuales y sus series histéricas podran en-
contrarlos en la web del Banco de Espaha (http://
www.bde.es), seccion de Estadisticas.

Los datos de la Posicidon de Inversion Inter-
nacional del capitulo V, por su parte, son los
recogidos en el capitulo 16 del Boletin estadis-
tico de abril de 2003, coherentes con las series
histdricas anuales y trimestrales disponibles
desde 1992, que se encuentran en la misma
direccién de la web del Banco de Espaha antes
mencionada. No obstante, conviene advertir de
que, en este caso, el Banco de Espafa revisa
las estimaciones todos los trimestres, por lo
que el lector interesado en disponer de la ver-
sién mas actualizada de este tipo de datos de-
bera acudir a la web o a las sucesivas edicio-
nes del mencionado Boletin.

En la edicidon de 2001 de la presente mono-
grafia se advirtié de los cambios que, en los
sistemas de informacion de los paises pertene-
cientes a la Union Europea, eran previsibles en
los afos sucesivos. Estos cambios obligaran a
que los datos de la Balanza de Pagos que aqui
se recogen, y los datos mensuales que se va-
yan publicando, sean objeto de revisiones mas
frecuentes que las que el Banco de Espafa ha-
bia venido haciendo en esta estadistica. Ade-
mas, probablemente, los cambios en los siste-
mas de informacién podran provocar rupturas
metodoldgicas que, en determinadas ocasiones,
obliguen a una revision de las series histdricas
ya publicadas.

En la elaboracion de los datos recogidos en
esta monografia se han incorporado los prime-
ros cambios metodoldgicos respecto al pasado
afno. En efecto, la desaparicién, tras la introduc-

cion de los billetes euro, de una gran parte de
la informacion que proporcionaban las compras
y ventas de billetes extranjeros de las entidades
de depdsito, ha incrementado las dificultades de
la estimacion de la rubrica de Turismo y viajes,
que ya eran elevadas desde la introduccion del
minimo exento de declaracién de 12.500 euros,
en 2001. El problema que la introduccién del
euro fisico ha traido consigo tiene su origen en
que los viajeros que desean realizar pagos
en efectivo durante su estancia en Espana pue-
den no tener que efectuar ningin cambio de
moneda en nuestro pais, bien porque el euro
sea su propia moneda, bien porque, no siéndo-
lo, hayan adquirido euros fuera de Espana. Si
bien este segundo caso también era posible
anteriormente, las compras de pesetas por no
residentes podian ser estimadas, dado que,
normalmente, suponian la intervencion de un
establecimiento de cambio o de una entidad
bancaria residente. Por el contrario, los euros
comprados en el extranjero por no residentes
que viajan a Espana no tienen por qué haber
sido vendidos por una entidad espafola. De
igual forma, los viajeros espafoles no precisan
efectuar ningin cambio de moneda para reali-
zar pagos en efectivo cuando visitan otros pai-
ses de la UME, o si utilizan euros en otros
paises no pertenecientes a la UME.

Por todo lo anterior, el Banco de Espana ha
debido empezar a estimar los ingresos y pagos
de la rubrica Turismo y viajes utilizando, ade-
mas de la informacién que sigue recibiendo so-
bre los cobros y pagos efectuados por medios
diferentes de los billetes denominados en euros
(transferencias bancarias, tarjetas de crédito y
billetes extranjeros, fundamentalmente), la que
proporcionan los indicadores del turismo. Con-
viene advertir de que, pese a la ruptura meto-
doldgica comentada, se ha intentado mantener
la coherencia de las series histéricas que se
presentan en esta publicacion, posponiendo
posibles cambios en el nivel de la rubrica a la
revision de la serie histérica mencionada ante-
riormente.

Por otra parte, la introduccién de los billetes
denominados en euros ha obligado a estimar la
contrapartida financiera de una parte importan-
te de la rubrica de Turismo y viajes, precisa-
mente la que se liquida con dichos billetes.
Hasta enero de 2002 era posible conocer, con
el sistema de informacion para Balanza de Pa-
gos, el importe de los billetes extranjeros que
eran adquiridos por residentes como conse-
cuencia de gastos de viajeros no residentes en
Espana, y dicho importe era computado en la
cuenta financiera de la Balanza de Pagos como
un mayor activo financiero frente a los paises
emisores de los billetes. A partir de enero de
2002, independientemente de las dificultades

10
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I. LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL: NOTA METODOLOGICA

para estimar el importe de la propia rubrica de
Turismo y viajes en la cuenta corriente y, por
tanto, de la necesidad de utilizar otros indicado-
res para su estimacion, la puesta en circulacién
de los billetes denominados en euros ha provo-
cado la imposibilidad de medir, con el sistema
de informacion empleado en afios anteriores, el
importe de la mencionada contrapartida finan-
ciera, es decir, el incremento de los activos fi-
nancieros que los residentes espanoles reciben
de los viajeros no residentes en pago de servi-
cios turisticos, cuando los activos financieros
que se reciben son billetes denominados en
euros. Por tanto, este importe, que debe seguir
registrandose en la cuenta financiera de la Ba-
lanza de Pagos como un incremento de los ac-
tivos de los residentes, ha debido ser estimado
(ndtese que la entrega por no residentes a resi-
dentes de billetes denominados en euros en
pago de servicios turisticos supone un incre-
mento neto de los activos financieros de los
residentes). Para realizar esta estimacion, ade-
mas de los importes de la propia rubrica de
Turismo y viajes, se ha tenido en cuenta la pro-
porcidon que suponian las operaciones liquida-
das en billetes denominados en las monedas
integradas en el euro sobre el total de esta ru-
brica en los afos anteriores a la introduccion
del euro fisico. Esta primera estimaciéon se ha
corregido para incorporar los cambios en la uti-
lizacion de los distintos medios de pago que,
sin duda, ha provocado la puesta en circulacion
del euro fisico en los paises de la UME, con la
informacion disponible sobre cobros y pagos de
no residentes del propio sistema de informa-
cion.

Conviene advertir de que, si bien en los
parrafos anteriores, para simplificar la exposi-
cion, se ha aludido principalmente a los ingre-
sos de la rubrica de Turismo y viajes, los pagos
se han visto afectados por las mismas dificulta-
des, y se han seguido procedimientos de esti-
macién similares.

El resto de este capitulo es una transcrip-
cion practicamente literal del capitulo primero
de la anterior edicidon. Conviene recordar, no
obstante, que en 2000 se introdujeron cambios
de presentacion importantes, ligados, en su
mayor parte, a las operaciones exteriores del
Banco de Espafa. En los datos de la presente
edicién se ha mantenido la separacién de las
operaciones financieras del Banco de Espana.
A lo largo de 2002, el Banco de Espana ha co-
menzado a realizar adquisiciones de valores
negociables emitidos por no residentes que, por
el hecho de que los emisores sean residentes
de otros paises de la UME y/o por estar deno-
minados en euros, no deben incluirse dentro de
la categoria de reservas. Estas operaciones,
de acuerdo con la metodologia del Manual de

Balanza de Pagos del FMI, se consideran inver-
siones de cartera. Por tanto, estas operaciones
se han incluido dentro de los Otros activos ne-
tos en los cuadros de resumen (cuadros 1V.1.1,
IV.1.2, IV.2.1 y IV.2.2), y de las Inversiones de
cartera en aquellos cuadros en los que se deta-
llan los instrumentos de la cuenta financiera
(cuadros IV.1.8, IV.1.9, IV.2.8 y 1V.2.9). El mismo
tratamiento se ha realizado en los cuadros co-
rrespondientes de la Posicidon de Inversion In-
ternacional (cuadros V.1.1, V.2.1 y V.3.1). Esta
presentacion es coherente con la presentacion
de los cuadros del capitulo 16 del Boletin
estadistico.

Dada su relevancia analitica, y para evitar al
lector tener que acudir a las ediciones anterio-
res de la presente monografia, se reproducen a
continuacion, en este capitulo introductorio, las
explicaciones pertinentes de las principales mo-
dificaciones de la edicion de 2001, que se man-
tienen en esta edicion.

En la presentacién de los cuadros, se han
separado de forma explicita las operaciones
exteriores del Banco de Espafa. Aunque estos
cambios introducidos ya el pasado afio no su-
pongan ninguna variacién desde un punto de
vista estrictamente metodoldgico, tienen una
relevancia analitica importante, ya que su obje-
tivo es la adaptacion del disefio de los cuadros
para lograr un adecuado reflejo contable de la
repercusion de la creacion de la UEM y del
euro en la Balanza de Pagos de Espana.

En efecto, hasta la creacion de la UEM, las
reservas del Banco de Esparna eran la contra-
partida del resultado neto total de las operacio-
nes entre residentes de Espana y residentes
del resto del mundo. Ademas, hasta esas fe-
chas, los activos y pasivos financieros del Ban-
co de Espanfa distintos de las reservas eran de
importancia menor, por lo que se registraban
en la rdbrica de «Otras inversiones», junto con
las operaciones de las entidades de crédito y
demas Instituciones financieras monetarias.
Tras la creacion de la UEM, la variacién del sal-
do de la cuenta del Banco de Espana con el
Eurosistema no solo es cuantitativamente signi-
ficativa, sino que, sobre todo, ha pasado a ser
la principal contrapartida de las demas opera-
ciones de la Balanza, mientras que la variacion
de las reservas es ahora el resultado de deci-
siones propias del Banco de Espafa ligadas a
su politica de gestion de sus activos y a las di-
rectrices del BCE. Dicho en otras palabras, an-
tes de la Unién Monetaria, las reservas de cada
uno de sus actuales miembros eran la principal
variable de ajuste de las operaciones exteriores
netas de los otros sectores. Tras la creacion de
la Unién Monetaria, las reservas del conjunto
del Eurosistema siguen desempefiando ese
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I. LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL: NOTA METODOLOGICA

mismo papel por lo que a la Balanza agregada
del conjunto de sus paises se refiere, pero, en
el caso de cada una de las balanzas naciona-
les, la principal variable de ajuste ha pasado a
ser la variacion de la cuenta de su Banco Cen-
tral con el Eurosistema. De ahi la importancia
analitica de esta rubrica, que explica que los
cuadros de la presente publicacion, de la del
pasado afo y, en general, los de todas las pu-
blicaciones estadisticas del Banco de Espafia
se rediseflaran para proporcionar informacion
separada al respecto.

El anexo recogido al final de este capitulo
introductorio contiene una nota explicativa que
ilustra, con la ayuda de algunos ejemplos, lo
sefalado en el parrafo anterior, y que constitu-
ye, en consecuencia, el punto de partida obliga-
do para la comprension de las razones analiti-
cas que explican los cambios de presentacion,
en estas dos Ultimas ediciones de esta mono-
grafia, de los cuadros de los capitulos IV y V de
la presente publicacion.

No obstante, es importante advertir de que
los mencionados cambios son meras reasigna-
ciones de la misma informacién, que se conti-
nua elaborando siguiendo estrictamente las di-
rectrices metodoldgicas del Quinto Manual de
Balanza de Pagos del FMI. Este organismo ha
de presentar los datos, en sus publicaciones, de
forma similar para todos los paises, para permi-
tir su comparabilidad internacional De ahi que,
ante la singularidad de un fenémeno como la
UEM, haya tenido que optar por una solucion
contable homogénea, incluyendo la variacion
de los activos de los bancos centrales de sus
paises miembros frente al Eurosistema, junto
con sus otros activos y pasivos que no sean
reservas, en las «Otras inversiones», dejando
tan solo las reservas como contrapartida final
del resto de la balanza.

Esta solucion del FMI, que es la que se ha-
bia seguido en el disefio anterior de los cuadros
de la Balanza de Pagos de Espafa, no solo es
coherente con la presentacion adecuada para la
mayor parte de los paises, sino, ademas, con
la de la Balanza de Pagos agregada del conjun-
to de la UEM frente al resto del mundo. Sin
embargo, adolece de serias deficiencias para el
andlisis de la Balanza de cada uno de sus pai-
ses aisladamente considerado.

Por ello, en esta publicacién, en los cuadros
resumen de las principales rubricas, tanto de la
Balanza de Pagos como de la Posiciéon de In-
version Internacional, la cuenta financiera se ha
desglosado entre la correspondiente al Banco
de Espafa y la de los otros sectores. La cuenta
financiera del Banco de Espana contiene tanto
las reservas como la variaciéon del saldo de su

cuenta con el Eurosistema, proporcionando,
ademas, informacién separada de ambas rubri-
cas, dado su distinto significado analitico en el
contexto de la pertenencia del pais a una union
monetaria, con una moneda Unica. Ademas,
por claridad en la presentacién, se ha incluido
también el neto de otros activos y pasivos del
Banco de Espafa, pese a que su importancia
cuantitativa es menor. En el epigrafe 1.2.5 de
este mismo capitulo se describe el contenido
de cada una de las rubricas de la Balanza, por
lo que el lector encontrara una breve explica-
cion de cada una de las que integran la cuenta
financiera del Banco de Espana.

Conviene sefalar que, en los cuadros de
detalle, en los que se ofrece la informacién mas
desagregada, se ha optado por mantener la
presentacion de los componentes standard del
Quinto Manual del FMI, que es la que permite
la comparabilidad internacional. En ellos, por
tanto, las operaciones del Banco de Espafna
distintas de las reservas aparecen en la rubrica
de «Otras inversiones», y a partir de 2002 en
«Inversiones de cartera», si bien separadas de
las de las otras instituciones financieras mone-
tarias. En todos los cuadros se explicita con
claridad el contenido de cada rubrica en lo que
a su cobertura de los distintos sectores institu-
cionales se refiere, por lo que no cabe confu-
sion al respecto.

En esta edicién se mantienen los cambios
de presentacién introducidos en las dos ante-
riores. Los cambios terminoldgicos fueron me-
nores, y no afectan al contenido de las rubricas
ni, por tanto, a sus series histéricas. Asi, la ba-
lanza de mercancias ha pasado a denominarse
balanza comercial, para unificar su terminologia
con otras publicaciones del Banco de Espana;y
la rdbrica de turismo se denomina ahora, mas
correctamente, «Turismo y viajes», ya que, tan-
to en la presente publicaciéon como en sus edi-
ciones anteriores, incluye todo tipo de viajes,
aunque su motivacion no sea la del ocio.

De mayor relevancia analitica fue la inclu-
sion de una rubrica obtenida como suma de las
cuentas corrientes y de capital. Esta rubrica,
que en la cuarta edicién del Manual de Balanza
de Pagos del FMI era la que se denominaba
«cuenta corriente», representa la capacidad o
necesidad de financiacion de la economia gene-
rada por sus operaciones no financieras con el
exterior y, por tanto, el punto de partida para
el andlisis de las operaciones financieras y su
distribucion sectorial entre el Banco de Espana
y los otros sectores residentes. Asi, por ejem-
plo, si el saldo de esta cuenta ha sido negativo,
la economia ha necesitado financiar con recur-
sos financieros exteriores el déficit generado
por sus operaciones no financieras. Si los re-
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cursos financieros exteriores netos obtenidos
por los distintos sectores de la economia, ex-
cluido el Banco de Espaina —medidos por el
saldo de su cuenta financiera—, han sido tam-
bién negativos, o positivos pero de menor valor
absoluto que el déficit de las cuentas corriente
mas capital, los activos exteriores netos del
Banco de Espana habran disminuido —aunque
no necesariamente sus reservas, COmo se
sefalaba antes y se explica en el anexo de este
capitulo—.

Aprovechando también los cambios de dise-
fio de los cuadros aconsejados por las necesi-
dades analiticas comentadas, se elimind la
convencion artificial de registrar los derivados
financieros dentro de la variaciéon de activos,
pese a ser un flujo neto de variacién de pasivos
menos variacion de activos. Como ya se explico
en ediciones anteriores de esta monografia, los
distintos organismos internacionales, incluidos
el BCE y el FMI, han decidido que, ante la prac-
tica imposibilidad de separar en buena parte de
los derivados financieros los flujos activos y los
pasivos, esta rubrica pueda contabilizarse como
flujo neto del total de cobros y pagos a que den
lugar. De esta forma, todos los cuadros estan
disefados para poder recoger los derivados fi-
nancieros en una rubrica Unica y separada,
contabilizdndose como neto de la variacién de
pasivos menos la variaciéon de activos. En con-
secuencia, desaparecen todos aquellos agre-
gados para cuyo calculo era necesaria su asig-
nacion arbitraria a los activos —aunque, obvia-
mente, se hiciera con su signo correcto—.

Finalmente, y dada la importancia que tiene
en el andlisis de la cuenta financiera una ade-
cuada comprension por el usuario de la con-
vencién contable utilizada en el registro de sus
operaciones —especialmente, en la Balanza de
Pagos, ya que tanto los flujos activos como los
pasivos pueden ser positivos 0 negativos—, se
mantienen las notas a pie de todos los cuadros
del capitulo IV que explicitan dicha convencion.
Adviértase que, en el caso concreto de las re-
servas, se ha optado por utilizar la misma con-
vencion en todos los cuadros de la Balanza de
Pagos. En concreto, el aumento de las reservas
—que supone un pago neto al exterior, al au-
mentar los activos del pais— se ha registrado
con signo negativo, y su disminucion, con posi-
tivo. Conviene, no obstante, que el usuario de
los datos compruebe, en la nota a pie de cada
uno de los cuadros, la convencién contable utili-
zada para los signos de cada una de sus rubri-
cas.

Los cambios de presentacion justificados en
los parrafos anteriores afectan también a la Po-
sicion de Inversién Internacional. En el capitu-
oV, los datos anuales revisados de sus princi-

pales rubricas, desde 1993 —cuadro V.1—, se
recogen adaptados a esas modificaciones, tal
como ya se hizo en la edicion del pasado afio.

Las revisiones derivadas de la correccion
de errores, o de la inclusiéon de operaciones
cuya informacién se ha recibido con retraso,
afectan, en general, al mismo tipo de rubricas
ya sefhaladas en las anteriores ediciones de
esta monografia. La mas importante de las
de la cuenta corriente es, como viene siendo
habitual, la derivada de la inclusién, en los da-
tos de 2001, de las cifras revisadas del comer-
cio de bienes publicadas por el Departamento
de Aduanas de la Agencia Estatal de la Admi-
nistracion Tributaria. En el resto de la cuenta
corriente, las principales revisiones de errores
se producen en las rentas, debido a rectifica-
ciones que, en muchas ocasiones, se deben a
una inadecuada separacién de la renta y el
principal de la operacion.

En la cuenta financiera, como es habitual,
las revisiones mas importantes afectan a las
operaciones del sistema crediticio y, especial-
mente, a las que exigen el registro de un eleva-
do volumen bruto de operaciones, como son las
ligadas a compraventas de deuda publica en
firme y en repo o «simultanea», y a las de
deposito. Adviértase que, en su gran mayoria,
los errores se refieren a la distribucion de las
rubricas, mas que a su flujo neto total. Asi, en
el caso de las operaciones con deuda publica
espahola, aunque las revisiones de las rubricas
afectadas —inversiones de cartera del exterior
en Espafna en las Administraciones Publicas, y
cesiones y adquisiciones temporales del Siste-
ma crediticio— pueden ser significativas, la re-
vision agregada del flujo neto de inversiones
mas adquisiciones menos cesiones es relativa-
mente menor. En el caso de los depdsitos del
«Sistema crediticio», también las modificacio-
nes significativas afectan, sobre todo, a su dis-
tribucion entre depdsitos activos y depdsitos
pasivos, mas que al flujo neto de pasivos me-
nos activos. También son frecuentes los errores,
y por lo tanto las correcciones, en la asignacion
del sector institucional titular de las operacio-
nes, especialmente desde 1998, tras la redefi-
nicion del sector de las entidades de crédito, en
estricta correspondencia con las llamadas «Ins-
tituciones financieras monetarias» (IFM), incor-
porando los fondos de inversion en activos mo-
netarios que el BCE ha incluido en la lista de
las mencionadas instituciones. En los cuadros
de los capitulos IV y V, tal como ya se hiciera
en la edicién de los dos ultimos afos, y en
coherencia con las demas publicaciones del
Banco de Espana y las del BCE, se ha sustitui-
do la denominacion de «Sistema crediticio» uti-
lizada en anteriores ediciones por «Institucio-
nes financieras monetarias».
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Los cuadros referidos a la distribucion de las
transacciones por areas geograficas incorporan
también modificaciones derivadas de la detec-
cion de errores. No obstante, conviene reiterar
que la distribucion por areas de las operaciones
de la cuenta financiera se basa, en numerosas
operaciones, en la asignacion geografica al
pais de la primera contrapartida conocida (first
known counterpart, en la terminologia inglesa),
lo que debe ser tenido en cuenta por los analis-
tas, y muy especialmente en los pasivos de las
inversiones de cartera, en las que el pais de la
primera contrapartida puede, con mucha fre-
cuencia, no coincidir con el del titular final de la
operacion. Aunque, como se explica mas ade-
lante, en muchas transacciones se utiliza el c6-
digo ISIN, que permite conocer el pais del emi-
sor, no siempre es posible asegurar la correcta
asignacion geogréfica de las emisiones. Se re-
cuerda, ademas, que la contabilizacion de los
derivados financieros como neto de activos y
pasivos —tal como se explica en este mismo
capitulo— impide que puedan ser distribuidos
geograficamente. Algo similar cabe sehalar res-
pecto de los depdsitos a la vista del sistema
crediticio —véanse también las notas de este
capitulo referidas a este epigrafe—, para los
que tampoco se ofrecen datos desglosados en
los cuadros de distribucion por areas geografi-
cas.

Por lo que se refiere a los datos de la Posi-
cion de Inversion Internacional, como se sefialé
antes, se revisan siempre que se obtiene un
nuevo dato. Por ello, en lo que a los datos del
capitulo V se refiere, el lector interesado en co-
nocer con precisiéon el contenido actual de las
distintas rubricas y su metodologia de elabora-
cion debera acudir al epigrafe 1.3.

Por ultimo, tal como ya se hizo en ediciones
anteriores, parece util recordar, en este epigra-
fe introductorio, cudles son las series histéricas
disponibles sobre la Balanza de Pagos de Es-
pafia y sobre la Posicién de Inversion Interna-
cional en las dos ultimas décadas, y las publi-
caciones en que se recogen.

En junio de 1991, la Secretaria de Estado
de Comercio, del Ministerio de Comercio, In-
dustria y Turismo, edit6 el libro Balanza de Pa-
gos de Espafia, 1980-1990, series trimestrales
y anuales, que constituye la sintesis, con series
histéricas enlazadas, de las sucesivas edicio-
nes monograficas anuales de la Balanza de
Pagos de Espana elaboradas, para esos afnos,
por la mencionada Secretaria de Estado.

El Real Decreto del Ministerio para las Ad-
ministraciones Publicas 1651/1991, de 8 de no-
viembre, encomendd al Banco de Espaha la
elaboracién de la Balanza de Pagos. En diciem-

bre de ese mismo ano, el Real Decreto 1816/
1991, del Ministerio de Economia y Hacienda,
sobre transacciones econdmicas con el exte-
rior, culminé el proceso de su liberalizacion to-
tal, iniciado en afos anteriores, especialmente
a raiz del ingreso en la Comunidad Econdmica
Europea. Puesto que el registro de las opera-
ciones exteriores con fines de control de cam-
bios (el llamado Registro de Caja) constituia
una pieza de informacion esencial en la elabo-
racién de la Balanza de Pagos, el Banco de
Espafia hubo de iniciar el disefio de un nuevo
sistema de recogida de los datos adaptado a
las condiciones de libertad total de los merca-
dos financieros y cambiarios. Este proceso
coincidio, ademas, con la necesidad de prever
que el nuevo sistema permitiera la adaptacién a
las directrices metodoldgicas del nuevo —quin-
to— Manual de Balanza de Pagos que el FMI
preparaba, del que se conocian ya las primeras
versiones preliminares, y que introducia cam-
bios importantes en relacién con la ya obsoleta
cuarta edicién de 1977.

En tanto el nuevo sistema de informacién
y el propio Quinto Manual estuvieran disponi-
bles, el Banco de Espafa hubo de realizar unas
primeras estimaciones, necesariamente provi-
sionales, y transitorias, de los datos de la Ba-
lanza de Pagos de 1991 y 1992, tratando de
introducir el menor numero posible de rupturas
con la serie histérica 1980-1990 de la Secreta-
ria de Estado de Comercio. La monografia Ba-
lanza de Pagos de Espana, 1991-1992, publi-
cada por el Banco de Espana en abril de 1993,
contiene los resultados de tales estimaciones.
La metodologia utilizada fue todavia la del
Cuarto Manual del FMI, si bien no cabe hablar,
en puridad, de una prolongacion de las series
histéricas 1980-1990 de la Secretaria de Esta-
do de Comercio, porque hubieron de realizarse
numerosas adaptaciones a las nuevas condi-
ciones de los mercados financieros y cambia-
rios. Por ello, los datos de 1991 y 1992 de la
mencionada monografia, aunque sirvieron, en
su momento, para proporcionar una informa-
cion, siquiera tentativa, sobre el comportamien-
to del sector exterior de la economia espafola
en una fase de cambios profundos, no tienen, en
estos momentos, valor informativo, en el con-
texto de las series histéricas disponibles.

En efecto, en la publicacion Balanza de Pa-
gos de Espana, 1993 se recogieron los datos
de los afos 1990 a 1993, elaborados con una
misma metodologia, siguiendo ya las directrices
del Quinto Manual del Fondo. A partir de ese
momento, el Banco de Espafa mantiene, y pu-
blica en el Boletin estadistico, tanto en su ver-
sion en papel como en la version en la web,
series histéricas mensuales enlazadas, desde
enero de 1990, que, aunque revisadas regular-
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mente, constituyen un conjunto coherente de
datos comparables entre si. En las ediciones
monograficas se recogen los datos anuales y
trimestrales coherentes con las series histori-
cas mensuales y, en todos los casos en que,
por cualesquiera razones, se ha modificado el
tratamiento contable de algunas rubricas, se
han publicado los datos correspondientes, des-
de 1990, de las series afectadas.

En resumen, los usuarios de los datos dis-
ponen de las series histéricas 1980-1990, de la
Secretaria de Estado de Comercio, elaboradas
segun las directrices del Cuarto Manual, y de
las de 1990 a 2001, elaboradas por el Banco
de Espafa con la metodologia del Quinto, tal
como se recogen en su Boletin estadisticoy en
sus publicaciones monograficas, a partir de la
edicion Balanza de Pagos de Espafia, 1993.
Estas dos ultimas publicaciones se encuentran
recogidas en la web del Banco de Espafa.

Por lo que se refiere a datos histéricos sobre
la Posicion de Inversién Internacional propia-
mente dicha, definida con los criterios del Quin-
to Manual del FMI, se dispone de datos trimes-
trales desde 1992. En el capitulo V de esta pu-
blicacion se recogen los de 2001 y 2002, y una
serie anual de sus principales rubricas. Las se-
ries histéricas completas estan recogidas en el
Boletin estadistico del Banco de Espahay en la
web, donde se irdn difundiendo los datos de los
trimestres sucesivos y las revisiones de los an-
teriores. En el Boletin estadistico, tanto en su
versién en papel como en la contenida en la
web, aparecen, ademas, algunos cuadros adi-
cionales de detalle; en concreto, el desglose
por prestatarios y prestamistas del stock de
créditos recibidos del exterior por los sectores
no crediticios, y la composicion de los activos
de reserva.

Los mencionados datos de la Posicidon de
Inversién Internacional estan elaborados, en li-
neas generales, con los criterios y definiciones
del Quinto Manual del FMI, pero utilizan la mis-
ma informacion, y representan el mismo feno-
meno econémico general que los recogidos en
la cuenta de saldos —stocks— de activos y pa-
sivos financieros frente al resto del mundo de
las llamadas Cuentas financieras de la econo-
mia espafiola, que el Banco de Espaha viene
publicando en una monografia anual, con el
mencionado titulo. Ambas estadisticas recogen,
por tanto, el mismo fenémeno, aunque presen-
tado desde opticas distintas. No obstante, y
como en el caso de las correspondientes esta-
disticas de flujos, las diferentes fechas de ela-
boracién y de cierre de los datos explican las
discrepancias adicionales que pueden existir en
un momento dado entre ambas fuentes de in-
formacién. Ademas, puesto que las series his-

téricas de la PII se revisan trimestralmente, las
diferencias observadas en el momento de la
comparacion que cabe atribuir al desfase en
la fecha de elaboracion de las dos publicacio-
nes varia con el tiempo.

2. BALANZA DE PAGOS. METODOLOGIA
.2.1. Fuentes de informacion
1.2.1.1. Balanza comercial

La Balanza de Pagos de Espana utiliza
como fuente de informacién basica, para la ba-
lanza comercial, la estadistica de comercio
exterior elaborada por el Departamento de
Aduanas de la Agencia Estatal de la Adminis-
tracion Tributaria, si bien con los ajustes perti-
nentes —valoracion FOB de las importaciones,
contabilizacion de las operaciones con mercan-
cias que no cruzan frontera, etc.—. En el epi-
grafe 1.4.1 de la monografia Balanza de Pagos
de Espana, 1993 se analizaron, de forma por-
menorizada, los ajustes que explican las dife-
rencias que el usuario de los datos encontrara
entre las cifras del comercio exterior, tal como
aparecen en las publicaciones del Departamen-
to de Aduanas, y las de la balanza de mercan-
cias de la Balanza de Pagos. Puesto que, en su
mayor parte, derivan de las directrices de con-
tabilizacion establecidas en el Quinto Manual
del FMI, lo alli descrito sigue siendo valido.

En el mismo epigrafe 1.4.1 de la monografia
de 1993 se incluyd también una descripcién del
sistema de recogida de los datos por parte
del Departamento de Aduanas de la Agencia
Estatal de la Administracion Tributaria, respon-
sable de su elaboracion, con especial referen-
cia al utilizado para el comercio intracomunitario
desde la supresion de las correspondientes
fronteras aduaneras, que se conoce como Ssis-
tema Intrastat. Las lineas generales de lo alli
escrito siguen siendo validas. El lector interesa-
do en este tema encontrara bibliografia divulga-
tiva abundante al respecto, elaborada por el
propio Departamento de Aduanas, y podra co-
nocer el funcionamiento practico del sistema en
las Resoluciones que se publican anualmente y
que recogen la normativa aplicable. La ultima
Resolucion es del 16 de diciembre de 2002 y
se publicé en el BOE de 8 de enero de 2003.
Ademas, el Banco de Espafa incluyd, en la edi-
cién de abril de 1995 de su Boletin estadistico,
unas notas metodoldgicas referidas a los datos
del comercio exterior, con un resumen del siste-
ma de recogida de los datos, en general, y de
Intrastat, en particular.

Conviene sefalar que, al utilizar los datos
aduaneros para estimar la balanza de mercan-
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Cias, se esta registrando todo el comercio de
bienes —salvo el exento de declaracion—, e
incluso el financiado a corto plazo directamente
entre los suministradores y sus clientes. Ade-
mas, las transacciones se registran, en lineas
generales, en el periodo en que tiene lugar el
movimiento fisico de las mercancias —véanse,
no obstante, las matizaciones a esta afirmacion
que se deducen de la lectura del epigrafe
[.2.2.2 de este capitulo—. Puesto que, como
mas adelante se sefala, la cuenta financiera no
recoge datos del crédito comercial a corto pla-
z0, la contrapartida de estas operaciones, no
cobradas o pagadas en el momento de su re-
gistro, aparece en la rdbrica de errores y omi-
siones, una parte importante de la cual respon-
de, 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—.

1.2.1.2. Resto de operaciones

Para la elaboracion de las demas rubricas
de la Balanza de Pagos, el Banco de Espafa
recoge informacion directamente de los siguien-
tes colectivos de declarantes:

a) Entidades de depdsito

Estas entidades, constituidas por bancos,
cajas de ahorros y cooperativas de crédito, han
de informar de las operaciones que realizan
con no residentes, tanto en nombre propio
como por cuenta de clientela, de acuerdo con
las normas contenidas en la Circular 15/1992
del Banco de Espana. Las operaciones de
clientela son, a efectos de informacion, respon-
sabilidad del residente titular de la operacion,
que habra de proporcionar a la entidad los da-
tos de la transaccion para que los transmita al
Banco de Espafna. Cuando el importe liquidado
por una entidad sea el neto de varias operacio-
nes —propias o de clientela—, la entidad debe-
ra incluir en sus declaraciones los importes
brutos detallados.

b) Otras entidades financieras inscritas
en los registros oficiales del Banco
de Espana o de la Comision Nacional del
Mercado de Valores

Las entidades de esta naturaleza (Estableci-
mientos financieros de crédito, Fondos del mer-
cado monetario e Instituciones financieras no
monetarias) que realizan operaciones con
no residentes por cuenta de clientela informan
directamente al Banco de Espana, tanto de las
operaciones efectuadas por cuenta de sus clien-

tes residentes como de la totalidad de las pro-
pias, si las hubiera. Por tanto, operan, a efectos
de declaracion, como las recogidas en el punto
a) anterior, siéndoles de aplicacion la misma
normativa contenida en la Circular 15/1992.

Las instituciones de esta naturaleza que
operen con no residentes exclusivamente por
cuenta propia pueden optar, a voluntad, entre
declarar directamente todas sus operaciones al
Banco de Espafia, de acuerdo con las normas
de la Circular 15/1992, o utilizar los servicios de
las entidades de depdsito para declarar las
transacciones con no residentes que liquiden a
través de ellas. En este ultimo caso, y a estos
efectos, les es de aplicacion la misma normati-
va que a las personas fisicas y juridicas no fi-
nancieras.

c) Titulares de cuentas a la vista o de ahorro
en instituciones de crédito no residentes

Todos los residentes que mantengan cuen-
tas de esta naturaleza deben informar al Banco
de Espaha de su apertura y cancelacion, y de
las operaciones que liquidan a través de ellas,
por sus importes brutos, de acuerdo con las
normas contenidas en la Circular 24/1992 del
Banco de Espana.

d) Titulares de cuentas interempresas
con empresas no residentes

Todas las empresas residentes que manten-
gan cuentas con empresas no bancarias no re-
sidentes —normalmente, con empresas de un
mismo grupo econdmico, pero no necesaria-
mente— deben informar al Banco de Espana
de su apertura y cancelacion, y de las operacio-
nes abonadas y adeudadas en ellas por sus
importes brutos, de acuerdo con las normas de
la Circular 24/1992. Por tanto, las obligaciones
de declaracion de este colectivo se regulan en
la misma Circular que las del descrito en el
apartado anterior. Sin embargo, conviene ad-
vertir de que, desde la optica de la Balanza de
Pagos y del analisis econémico, la separacion
de ambos tipos de cuentas es importante, por-
que la variacion de sus saldos se asigna a ru-
bricas distintas de la Balanza, como se vera
mas adelante.

e) Titulares de operaciones de compensacion
con no residentes

Se entiende por compensacion la operacion
que, por suponer un cobro y un pago de igual
importe y signo contrario, no da lugar a liquida-
cion alguna mediante abono o adeudo en cuen-
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ta bancaria o cuenta interempresa. Los residen-
tes que realicen transacciones de esta natura-
leza con no residentes han de declararlas di-
rectamente al Banco de Espafa, de acuerdo
con las normas de su Circular 6/2000.

Un caso especial de este tipo de operacio-
nes es el comercio de mercancias financiado
con créditos directos entre vendedores y clien-
tes. La Circular 6/2000 establece las obligacio-
nes de declarar este tipo de transacciones,
pero solo cuando el plazo de vencimiento del
crédito otorgado sea superior a un aho. Por tan-
to, el crédito comercial a corto plazo aparecera
dentro del epigrafe de errores y omisiones,
siendo esta omision —en puridad, no es un
error— la parte cuantitativamente mas impor-
tante de la rubrica. Ademas, precisamente por
no ser un error, su comportamiento esta rela-
cionado con el de otras variables macroecono-
micas —tipos de interés y expectativas de tipo
de cambio, entre otras—, por lo que su evolu-
cion no puede considerarse como la de una va-
riable aleatoria, pudiendo registrar un compor-
tamiento y un signo sistematicos durante deter-
minados periodos.

La informacidon obtenida de los colectivos
anteriores pretende cubrir, en principio, toda la
gama de posibles operaciones con no residen-
tes: las realizadas a través de entidades finan-
cieras residentes, las realizadas directamente
por estas en su propio nombre, las liquidadas a
través de cuentas bancarias o interempresas
en el exterior y las que no originan liquidacion
alguna —compensaciones—. En la practica, sin
embargo, tanto los minimos exentos como los
errores y omisiones que no llegan a detectarse
obligan a utilizar otras fuentes de informacion:
en ocasiones, como mero contraste, y en otras,
como alternativas para la estimacion de algu-
nas rubricas.

Un problema concreto es el que planteala
distribucion por rubricas de las operaciones de
menos de 12.500 euros, que estan exentas de la
obligacién de declarar su concepto, pero
de las que si se conoce su importe total. Como
indicador principal de su distribucidon se esta
utilizando la de las operaciones de importes in-
mediatamente superiores, pero, sin duda, esto
reduce la fiabilidad estadistica de las rubricas
que —como la de Turismo y viajes, la de Trans-
ferencias privadas y aquellas otras que recogen
servicios personales— incorporan numerosas
operaciones de estos importes.

Por ultimo, cabe sefalar, en lo que a fuentes
de informacion se refiere, que la estimacion de
los datos de aquella parte de la inversién direc-
ta del exterior en Espafa que se realiza a tra-
vés de valores negociables adquiridos en mer-

cados organizados incorpora, como fuente de
informacion, la proporcionada, a estos efectos,
por la Direccion General de Politica Comercial
e Inversiones, del Ministerio de Economia.

.2.2. Marco conceptual

La Balanza de Pagos de Espana se elabora
siguiendo las directrices del Quinto Manual de
Balanza de Pagos del FMI. En este epigrafe no
se entra en la descripcion detallada de los dife-
rentes capitulos a lo largo de los cuales el
Quinto Manual articula lo que, en su propia de-
nominacion, constituye el marco conceptual de
la Balanza de Pagos, ya que es lo suficiente-
mente detallado en lo que se refiere a concep-
tos como territorio econémico y residencia,
criterios de valoracién de las transacciones,
momento de registro, etc., como para ser, direc-
tamente, la referencia bibliografica. Por ello, en
aquellos aspectos que no plantean especiales
dificultades, solo se hara un breve resumen.
Por el contrario, si parece adecuado abordar
con algo mas de detalle los que son mas im-
portantes desde la Optica de una interpretacion
adecuada de los datos.

1.2.2.1. Residencia

La Balanza de Pagos registra las transaccio-
nes entre los residentes de un pais y los del
resto del mundo, con independencia de su na-
cionalidad. ElI FMI considera que una unidad
institucional es una unidad residente cuando
tiene un centro de interés econdmico en el terri-
torio del pais.

Aunque el Quinto Manual dedica un capitulo
a precisar el concepto de residencia, su concre-
cion incorpora, inevitablemente, una cierta dis-
crecionalidad por parte de la unidad productora
de los datos. El FMI considera que «una empre-
sa tiene un centro de interés econémico y es
una unidad residente de un pais cuando produ-
ce una cantidad significativa de servicios en di-
cho pais o posee tierras o edificios ubicados en
él». Se trata, por tanto, de un concepto lo sufi-
cientemente impreciso como para que, en la
practica, el propio FMI recomiende como pauta
para la consideracion de la residencia la per-
manencia en el pais durante un afio o mas.

La mencionada definicién del concepto de
residencia es importante, porque el alcance y
contenido de las diferentes rubricas de la Ba-
lanza dependen, fundamentalmente, de esta
definicion. En efecto, la penetracion en los mer-
cados exteriores a través de la creacién de es-
tablecimientos filiales o sucursales es un fené-
meno generalizado, especialmente en el mer-
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cado de servicios. Los servicios trasfronterizos,
en los que hay un desplazamiento fisico del su-
ministrador del servicio, han dejado paso a la
creacion de establecimientos comercialesque,
€en numerosos casos, son unidades residentes
del pais en el que se distribuyen los servi-
cios correspondientes. En esos casos, los uni-
cos flujos que aparecen en la Balanza de Pagos
son los correspondientes a la inversion directa y
a las rentas generadas en forma de beneficios,
con la consiguiente pérdida de informacion so-
bre la naturaleza de los servicios vendidos o
comprados. La penetracion del comercio de
servicios a través del establecimiento comercial
es un fendmeno tan importante, que los orga-
nismos internacionales encargados de las ne-
gociaciones para liberalizar los mercados
internacionales, y muy singularmente la Organi-
zacion Mundial del Comercio, han puesto en
marcha estadisticas sobre los establecimientos
comerciales residentes en los distintos paises,
que son filiales o sucursales de matrices locali-
zadas en otros territorios, para suplir la pérdida
de contenido de los datos del comercio de ser-
vicios de las Balanzas de Pagos.

1.2.2.2. Momento de registro de la
transaccion: el principio
del devengo

En la Balanza de Pagos, las transacciones
deben registrarse en valores devengados. Utili-
zando la terminologia del FMI, esto significa
que deben registrarse con referencia «al mo-
mento en que se crea, transforma, intercambia,
transfiere o extingue un valor econémico». Por
tanto, los flujos que recoge no tienen por qué
coincidir con los cobros o pagos liquidos que
generen. De hecho, en numerosas ocasiones
las transacciones de la Balanza de Pagos no
dan lugar a cobros o pagos liquidos, y, en otras,
su registro tiene lugar en un momento distinto.
En la practica, sin embargo, la aplicacion de
este principio a todas las operaciones con no
residentes es dificil y costosa, por lo que mu-
chas transacciones se registran en el momento
en que originan cobros y pagos.

En la Balanza de Pagos espanola se utiliza
el principio del devengo en el comercio de mer-
cancias y en los pagos a no residentes de los
intereses de los bonos y obligaciones emitidos
en pesetas y euros por las Administraciones
Publicas espanolas. En el resto de la Balanza,
el principio contable del cobro o pago efectivo
es el que se aplica, en lineas generales, a las
transacciones que originan cobros y pagos li-
quidos, aunque, tal como se explicaba en el
epigrafe precedente, se recogen también nu-
merosas operaciones que no generan pagos
—compensaciones, operaciones que se abo-

nan o adeudan en cuentas interempresas,
etc.—, o que lo hacen solo por importes muy
inferiores al valor bruto contabilizado.

El comercio de mercancias se registra, en
lineas generales, por el principio del devengo,
cuando tiene lugar la transaccion real, puesto
que se utiliza la estadistica aduanera como
fuente de informacion. No obstante, en el co-
mercio intracomunitario, debido a la desapari-
cién de las fronteras aduaneras, pueden existir
desfases de cierta entidad entre el momento
del movimiento fisico de los bienes y su decla-
racion y registro estadisticos, especialmente en
los datos mensuales provisionales, que son los
que se utilizan, en estas publicaciones mono-
graficas de la Balanza de Pagos, para el ultimo
afo que se cierra —en este caso, 2002—. El
Departamento de Aduanas revisa la periodifica-
cion mensual de sus datos, cuando publica los
revisados del ano precedente, asignando las
operaciones a los periodos en que efectiva-
mente se produjeron.

En la Balanza de rentas, desde 1993, los
pagos por rentas de inversidon a no residentes
derivados de los intereses de los bonos y obli-
gaciones emitidos en pesetas y euros por las
Administraciones Publicas espafolas se han
contabilizado teniendo en cuenta los intereses
devengados y no los pagados. Cuando los inte-
reses devengados en el periodo son superiores
a los pagados, esta modificaciéon implica tam-
bién contabilizar la contrapartida de la diferen-
cia, es decir, los «intereses devengados pen-
dientes de pago», como un mayor valor de las
inversiones del exterior en bonos y obligaciones
de las Administraciones Publicas. Cuando los
intereses devengados en el periodo son inferio-
res a los pagados, la modificacion implica llevar
la diferencia como un menor valor de las men-
cionadas inversiones.

El Quinto Manual recoge de forma expresa
la aplicacién del principio contable del devengo
en la contabilizacion de las rentas por concepto
de intereses. La versién espanola, editada por
el propio FMI en 1993, establece, literalmente,
en su parrafo 282: «Los dividendos deberan re-
gistrarse en la fecha en que son pagaderos. La
renta por concepto de intereses debe registrar-
se en valores devengados. En caso de que
no se efectue el pago de los intereses, debe
registrarse un asiento de renta con su corres-
pondiente contrapartida en la cuenta financiera
(segun el instrumento de que se trate) para re-
flejar un aumento de la obligacion cuyo pago no
se ha efectuado». Esta contabilizacién de las
rentas por el devengo implica, por tanto, que, a
su vez, en la cuenta financiera se contabilicen
como mayor valor de la inversion los intereses
corridos durante el periodo correspondiente.
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Aunque el FMI recomienda la aplicacion de
este principio contable a todas las inversiones
de cartera, excluidas acciones, tanto en las
operaciones activas como pasivas, y cuales-
quiera que sean la moneda de su emision y el
sector institucional implicado, las dificultades
para su estimacion, en relacion con la sencillez
del principio contable de cobro o pago efectivo,
son obvias. En el caso espafol, sin embargo,
se dispone de la informacion pormenorizada de
los datos de la Sociedad de Gestion de los Sis-
temas de Registro, Compensacién y Liquida-
cién de Valores (lberclear), que permite una
estimacién minuciosa de las rentas devengadas
por los valores negociables en ella anotados.
Por ello, la aplicacidn del principio del devengo
se ha limitado, de momento, a las operaciones
en bonos y obligaciones anotados, que com-
prenden la casi totalidad de los emitidos en pe-
setas y euros por el Tesoro espanol y los emiti-
dos por otras Administraciones Publicas que
son anotados en Iberclear, cuya importancia es,
por el momento, mucho menor. Hay, ademas,
valores anotados emitidos por otros organismos
y empresas publicos que no forman parte de
las Administraciones Publicas, pero de importes
todavia poco significativos. La aplicacion del
principio del devengo a la balanza de rentas es,
por tanto, solo parcial.

1.2.2.3. Valoracion. Flujos y stocks

La Balanza de Pagos espafola se ha elabo-
rado, desde 1999, en euros. Las series histori-
cas, elaboradas en pesetas hasta diciembre de
1998, se han convertido a euros al tipo irrevoca-
ble de 166,386 pesetas/euro. La utilizacién de la
moneda nacional como unidad de valoracion es
una practica comun en la mayor parte de los
paises desarrollados, y casi general en Europa.
De hecho, el FMI solo recomienda expresamen-
te la utilizacion de unidades de medida alternati-
vas en los paises con monedas inestables.

Las transacciones se declaran en la moneda
original, habiéndose utilizado para su conver-
sion a pesetas el tipo de cambio medio dece-
nal, en el caso de las operaciones declaradas
por las entidades financieras, y el medio men-
sual, en las demas —obviamente, las operacio-
nes realizadas, desde 1999, en monedas de los
paises de la Union Monetaria se han pasado a
euros, mediante simple multiplicacion por sus
tipos de cambio irrevocables—. Se trata, por
tanto, de una aproximacién bastante precisa al
principio tedrico de valoracion recogido en el
Quinto Manual del FMI, que establece que to-
das las transacciones deben valorarse a los
precios de mercado vigentes en la fecha de la
operacion. El FMI es inequivoco en este aspec-
to. Las estimaciones de las distintas rubricas de

la Balanza no deben recoger variaciones indu-
cidas por las fluctuaciones de los tipos de cam-
bio o de los precios de mercado de los distintos
activos o pasivos financieros. Tampoco deben
contabilizarse en la Balanza de Pagos las dife-
rencias que puedan surgir al valorar en una
moneda comun los cobros y pagos de opera-
ciones de compensacion o de compraventa de
divisas, idénticos, por definicion, en la transac-
cion originaria convenida entre las partes de la
operacion.

No es ocioso insistir en la importancia de
este criterio de valoracién, porque es funda-
mental para entender la relacidon entre «flujos»
y stocks, o, lo que es igual, la relacion entre la
Balanza de Pagos y la llamada Posicién de In-
version Internacional. El Quinto Manual define
la Posicion de Inversion Internacional como el
valor, en los balances de las instituciones impli-
cadas, del stock de cada uno de los activos y
pasivos financieros definidos en los componen-
tes normalizados de la Balanza. Para cada
componente normalizado de la cuenta financie-
ra, el Manual define el valor del stock de ese
tipo de activos o pasivos, al principio del afno, y
su valor al final. La diferencia entre ambos ha
de ser igual a la suma de: las transacciones
efectivamente realizadas con esos activos o
pasivos (que es lo que ha de aparecer en la
Balanza de Pagos), mas la variacion en el valor
del stock inducida por alteraciones en el tipo de
cambio, mas la originada por las variaciones en
el precio de los activos o pasivos correspon-
dientes —ademas de otros ajustes diversos;
véase Quinto Manual, parrafo 466—.

De esta forma, el Quinto Manual establece
vinculos explicitos entre las tenencias de acti-
vos y pasivos financieros de una economia y
las variaciones o flujos en los instrumentos fi-
nancieros correspondientes, al establecer, para
cada una de las rubricas que configuran la
cuenta de las operaciones financieras, su
correspondiente stock o Posicidon de Inversion
Internacional.

En el epigrafe 1.3 de este capitulo, dedicado
a la Posicion de Inversion Internacional, se ex-
plican, con mas detalle, los criterios de valora-
cién utilizados en la elaboracidon de dicha esta-
distica y su relacién con los flujos correspon-
dientes.

1.2.2.4. Ordenacion de los flujos
financieros en torno a la variacion
de activos y a la variacion de
pasivos. Signos utilizados

En los cuadros del capitulo 1V, las operacio-
nes de la cuenta financiera se contabilizan
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como variacion neta de los activos o como va-
riacién neta de los pasivos de las unidades re-
sidentes frente a las no residentes. Los datos
recogen solo los flujos activos netos —adquisi-
ciones por los residentes de activos frente a no
residentes, menos sus ventas y sus amortiza-
ciones— vy los flujos pasivos netos —adquisicio-
nes por no residentes de activos emitidos por
residentes, menos sus ventas y sus amortiza-
ciones—. Ello se debe a que el registro de los
flujos brutos carece de significado, dada la ex-
traordinaria movilidad del capital que incremen-
ta de forma exponencial los flujos de compra-
venta de los distintos activos financieros; y no
solo los instrumentados con valores negocia-
bles, entendidos en su sentido tradicional, sino
practicamente toda la gama de activos y pasi-
vos a los que la innovacion financiera ha dotado
de una elevada movilidad.

En efecto, la participacion de sociedades y
agencias de valores, servicios de compensa-
cion, sociedades liquidadoras y todo tipo de in-
termediarios financieros, residentes o no resi-
dentes, en la colocacion de valores negociables
entre clientela, que, a su vez, puede ser tanto
residente como no residente, genera, en el pro-
ceso de recogida de la informacion, flujos bru-
tos que pueden no tener mas significado
econdémico que la mayor complejidad de la acti-
vidad mediadora interpuesta entre los agentes
finales de la operacion. Incluso en el caso de
las operaciones en forma de préstamos y crédi-
tos, en las que parecen tener un significado
mas claro los flujos brutos de disposicion de los
fondos y los de su amortizacién, su instrumen-
tacion con frecuencia compleja —créditos revol-
ving, créditos sindicados con entradas y salidas
en el sindicato de instituciones financieras resi-
dentes o no residentes— puede determinar flu-
jos brutos entre el prestatario y distintos presta-
mistas de diversas nacionalidades, a los que no
cabe otorgar el significado de los préstamos
tradicionales con prestamista, prestatario y pla-
zos de amortizacidn concretos.

Los signos de anotacion de la Balanza de
Pagos exigen una convencidn contable. Incluso
en el caso de las transacciones de la cuenta
corriente, el signo podria ser distinto segun se
intentara resaltar la optica del residente o la del
no residente implicados en la operacion. Asi,
una exportacién de mercancias es un ingreso
para el residente exportador, pero un pago para
el no residente comprador. En la Balanza de
Pagos de Espafha se adopta la dptica del resi-
dente. Sin embargo, en la cuenta financiera,
esta convencion contable no bastaria por si
misma para definir de forma inequivoca el feno-
meno que se desea reflejar. Por ejemplo, un
aumento de los activos de un residente frente
a un no residente supone un pago al exterior

—una salida de fondos—. Si lo que se desea
resaltar en un cuadro es el hecho de que los
activos del pais aumenten o disminuyan, habrian
de registrarse con signo positivo en el primer
caso, y negativo en el segundo. Pero si se
adopta el criterio de registrarlas teniendo en
cuenta el que generen un ingreso, o un pago, el
aumento de activos habria de contabilizarse
con signo negativo, y la disminucién, con positi-
vo. Puesto que todas las opticas, la del residen-
te o la del no residente, combinadas con distin-
tos criterios para representar el aumento o la
disminucién de los activos y pasivos correspon-
dientes, o los cobros o pagos que generan, son
igualmente validas, en cada cuadro del capitu-
lo IV de esta publicacion, tal como se sefald
antes, se ha detallado la convencion contable
utilizada.

La rubrica de errores y omisiones es el mero
ajuste de la diferencia entre el total de cobros y
el total de pagos. No es, por tanto, una rubrica
de la cuenta corriente, de la cuenta de capital
o de la cuenta financiera. En los cuadros del
capitulo IV se registra, separadamente, como
un saldo. Si su signo es positivo (negativo), sig-
nifica que hay una infravaloracién (sobrevalora-
cion), por errores u omisiones del saldo neto de
la cuenta corriente mas la de capital, es decir,
de la capacidad o necesidad de financiacién de
la nacion, en relacién con el saldo neto de la
cuenta financiera.

Conviene sefalar que, en el caso de los flu-
jos de inversion directa, la regla de contabiliza-
cion en torno a activos y pasivos exige algunas
calificaciones, ya que el FMI ha introducido el
criterio de la «direccién» para la ordenacion de
estas transacciones, tal como se explica en el
epigrafe 1.2.5.3.1.

1.2.3. Clasificacion de las operaciones
por rubricas y sectores
institucionales

1.2.3.1. Clasificacion por rubricas

Las operaciones de la Balanza de Pagos se

ordenan en torno a tres cuentas basicas:
corriente, de capital y financiera.

La cuenta corriente se subdivide en cuatro
balanzas basicas: bienes, servicios —que inclu-
ye turismo y viajes—, rentas y transferencias.
Es interesante advertir, por tanto, de que las
rentas del trabajo y las rentas de inversion con-
figuran una balanza con identidad propia, dife-
renciada de los servicios.

La cuenta de capital incluye las transferen-
cias de capital y la adquisicion y disposicion de
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activos no producidos no financieros. En el caso
espanol, las transferencias de capital son, con
gran diferencia, la ribrica mas importante de
esta cuenta. Las notas especificas de estas dos
rubricas (véase epigrafe 1.2.5) detallan su con-
tenido.

La cuenta financiera se ha estructurado de
forma que las operaciones del Banco de Espa-
fa tengan un tratamiento separado, con lo que
se ofrece una primera apertura, contemplando
una cuenta con las operaciones de los distintos
sectores, excluido el Banco de Espana, y otra,
con las operaciones del Banco de Espafa.
Dentro de la primera cuenta mencionada, se
ofrecen cuatro balanzas, diferenciadas por el
tipo de activos y pasivos en los que se materia-
lizan las operaciones correspondientes: inver-
siones directas, de cartera, otra inversion y de-
rivados financieros. En las tres primeras se
ofrece informacion separada de las operacio-
nes activas y pasivas, mientras que los deriva-
dos financieros se contabilizan como variacién
de pasivos menos variaciéon de activos. Las dis-
tintas rubricas se dividen en sectores institucio-
nales, definidos de acuerdo con el de pertenen-
cia del residente titular de la operacion. La sec-
torizacion institucional se utiliza también en la
balanza de rentas de la inversion. La delimita-
cion de los sectores institucionales se explica
en el epigrafe 1.2.3.2.

Por lo que se refiere al contenido basico de
las distintas sub-balanzas de la cuenta finan-
ciera de los diferentes sectores, excluido el
Banco de Espana, las inversiones directas in-
cluyen las que reflejan un objetivo del inversor
de obtener una rentabilidad permanente en la
empresa invertida, alcanzando un grado signifi-
cativo de influencia en sus 6rganos de direc-
cion. La regla practica especificada en el Quinto
Manual define como inversor directo al propie-
tario de un 10% o mas del capital de la empre-
sa invertida. Aunque la mencionada regla no es
determinante, ya que se acepta que puede
existir dominio de la direccion de la sociedad
invertida con una participacion menor o, por el
contrario, ser insuficiente, aunque se supere
el 10%, el FMI aconseja utilizar el mencionado
porcentaje como la linea divisoria esencial en-
tre las inversiones directas y las de cartera en
las inversiones materializadas en acciones. Ob-
viamente, la inversion directa incluye también
las otras formas de participacion en el capital
de la sociedad invertida, que, por su propia na-
turaleza, reunen los requisitos de una inversion
permanente —dotaciones a sucursales, etc.—.
La inversion en inmuebles se recoge en este
mismo epigrafe. Ademas, la rubrica de inver-
sion directa ha de incluir no solo los flujos de la
transaccion original por la que se establece
la condicion de inversor directo, sino todos los

flujos posteriores de financiacién, cualquiera
que sea su naturaleza, tanto en la forma de
nuevas adquisiciones de acciones, bonos y
obligaciones como los instrumentados median-
te préstamos comerciales o financieros de cual-
quier plazo. Esta amplia definicion supone que
puedan existir elementos de cierta volatilidad
e inestabilidad en el posible comportamiento de
la rubrica. En efecto, cabe esperar que los
préstamos entre empresas relacionadas, y es-
pecialmente los de corto plazo, sean mas sen-
sibles a los tipos de interés, en sus distintos
plazos, y a las expectativas cambiarias, que las
decisiones de participacidon en el capital, en
las que la rentabilidad esperada se configura
como la variable explicativa basica, habitual-
mente menos volatil en su comportamiento a
corto plazo. Esta previsible variabilidad que
cabe esperar en los flujos asi contabilizados se
ve reforzada por la inclusion de los flujos de fi-
nanciacion entre empresas indirectamente rela-
cionadas a través de su pertenencia a un mis-
mo grupo multinacional.

Las inversiones de cartera recogen las tran-
sacciones en valores negociables, excluidas las
que, materializadas en acciones, cumplen los
requisitos para su consideracion como inversio-
nes directas. No se incluyen los derivados
financieros, aunque sean negociables. Esta ba-
lanza se subdivide en tres componentes princi-
pales: acciones, bonos y obligaciones e instru-
mentos del mercado monetario. El contenido
concreto de cada una de estas rubricas en la
Balanza espafola se detalla en el epigrafe
1.2.5.

La balanza de «Oftra inversion» recoge,
esencialmente, las operaciones de préstamos
—comerciales y financieros—, separando el
corto del largo plazo, y las de depdsitos, inclui-
das las tenencias de billetes extranjeros. Es im-
portante advertir de que el Quinto Manual
considera que las operaciones en valores con
pacto de recompra son, a efectos contables, si-
milares a préstamos con garantia o a depdsitos.
En concreto, las cesiones temporales realiza-
das por residentes a no residentes deben regis-
trarse, en la variacién de pasivos, como présta-
mos recibidos, si el cedente no es una entidad
de crédito, y como depdsitos del exterior en Es-
pana, si el cedente es una entidad de crédito.
Las adquisiciones temporales por residentes de
valores en poder de no residentes deben regis-
trarse, en la variacion de activos, como depdsi-
tos en el exterior, si el no residente es una enti-
dad de crédito, y como préstamos al exterior, si
el no residente no es entidad de crédito. Por
tanto, las denominadas —en la terminologia fi-
nanciera de los mercados nacionales— opera-
ciones repo y simultaneas se incluyen, unas y
otras, en la balanza de «Otra inversion». Aun-
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que en los datos del capitulo IV todas las ope-
raciones repo y simultaneas realizadas por las
entidades de crédito residentes se han recogi-
do en una rubrica especifica, parece importante
resaltar su consideracion tedrica como présta-
mos o depdsitos —en la que coinciden los ex-
pertos contables de los diferentes organismos
internacionales—, ya que no se trata de una
mera convencion contable, sino de una decision
basada en su mayor proximidad a, y sustituibili-
dad con, ese tipo de activos. Dicho en otras
palabras, los determinantes de la demanda de
este tipo de activos en las carteras de los inver-
sores son mas préximos a los de los préstamos
y depdsitos que a los de las «inversiones de
cartera en valores negociables». Son, por tanto,
razones analiticas y tedricas las que explican
su forma de registro, y no convenciones conta-
bles mas o menos arbitrarias.

Los derivados financieros recogen todos los
instrumentos de esta naturaleza que puedan
valorarse porque exista un precio de mercado
para el activo subyacente, independientemente
de que se negocie, 0 no, en mercados organi-
zados, e independientemente de cuadl sea el
activo subyacente. En el epigrafe 1.2.5 se des-
cribe el contenido concreto de esta rubrica en
la Balanza de Pagos de Espanfa.

Por ultimo, por lo que se refiere a la cuenta
financiera de las operaciones exteriores del
Banco de Espana, incluye la variacion de las
reservas, la variacion de la cuenta del Banco
de Espana con el Eurosistema vy el resto de los
activos y pasivos exteriores de esta institucion.
En el epigrafe 1.2.5, en el que se explica el con-
tenido de cada rubrica de la Balanza, se descri-
ben estas operaciones. Ademas, en cada
cuadro del capitulo IV en el que aparecen, se
detalla en nota a pie de cuadro la convencion
contable utilizada para el signo de su variacion.
Basta sefnalar aqui que, en los cuadros resu-
men de las principales rubricas de la Balanza,
los otros activos y pasivos exteriores del Banco
de Espafa —excluidas reservas y cuenta con
el Eurosistema— se han recogido en un unico
renglén, como neto de pasivos menos activos,
mientras que en los cuadros de detalle poste-
riores aparecen desglosados en variacion de
activos, por un lado, y variacion de pasivos, por
otro. Se recuerda que el significado analitico
de la cuenta financiera del Banco de Espafa y de
sus distintas rubricas se explica en el anejo
de este capitulo introductorio.

1.2.3.2. Clasificacion por sectores
institucionales

La balanza de rentas de la inversion y las
distintas rubricas de la cuenta financiera se

subdividen en los tres sectores institucionales
que a continuacion se relacionan con el detalle
de su contenido:

1. Sector Instituciones financieras
monetarias
1. Banco de Espafna
2. Otras Instituciones financieras monetarias
1. Entidades de crédito
1. Bancos
2. Cajas de ahorros
3. Cooperativas de crédito
4. Establecimientos financieros de cré-
dito
5. Instituto de Crédito Oficial

2. Fondos del mercado monetario (FMM =
FIAMM)

2. Sector Administraciones Publicas

1. Administracion Central
1. Estado

2. Organismos de la Administracion Cen-
tral

2. Comunidades Auténomas y sus Organis-
mos

3. Corporaciones Locales y sus Organismos
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 (ex-
cepto empresas de seguros y fondos de
pensiones)

1. Intermediarios financieros

1. Instituciones de Inversion Colectiva
en valores mobiliarios (excepto
FMM = FIAMM)

a) Sociedades de Inversion Mobi-
liaria (capital fijo) (SIM)

b) Sociedades de Inversion Mobilia-
ria (capital variable) (SIMCAV)

¢) Fondos de Inversién Mobiliaria
(FIM)

2. Sociedades de Valores

Fondos de Titulizacion de Activos

4. Sociedades y Fondos de Capital
Riesgo

5. Instituciones de Inversion Colectiva
en Inmuebles

a) Sociedades de Inversién Inmo-
biliaria

w
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b) Fondos de Inversién Inmobilia-
ria

2. Auxiliares Financieros
1. Fondos de Garantia de Depdsitos

2. Sociedades Gestoras de Fondos
de Inversidn

3. Sociedades de Garantia Recipro-
ca

4. Agencias de Valores

5. Sociedades Gestoras de Fondos
de Pensiones

6. Sociedades de Tasacion
7. Sociedades Gestoras de Cartera

8. Sociedades Gestoras de Fondos
de Capital Riesgo

9. Comisién Liquidadora de Entida-
des Aseguradoras

10. Establecimientos de Cambio de
Moneda Extranjera

2. Empresas de Seguros y Fondos de Pensio-

nes
1. Seguros privados

2. Entidades de Prevision Social

3. Consorcio de Compensacion de Segu-

ros
4. Fondos de Pensiones
3. Empresas no financieras
4. Hogares e instituciones sin fin de lucro

La asignacion de las operaciones a los dife-
rentes sectores institucionales se realiza de
acuerdo con el de pertenencia del residente ti-
tular de la operacion. Asi, si un banco residente
adquiere letras del Tesoro americano, se conta-
biliza como una inversién de cartera en el exte-
rior —variacion de activos— del sector «Institu-
ciones financieras monetarias». Por el contrario,
si un banco extranjero adquiere letras del Teso-
ro espafol, se contabiliza como una inversién
de cartera del exterior —variacion de pasivos—
en el sector de «Administraciones Publicas».
Adviértase que, en las inversiones del exterior
en Espana, el sector institucional se asigna de
acuerdo con el destinatario final de la inversion,
que no necesariamente es el titular del cobro o
pago correspondiente, ni quien ha declarado la
operacion al Banco de Espafna. De hecho, en
las inversiones del exterior en valores negocia-
bles emitidos por residentes, realizadas en los
mercados secundarios, el vendedor residente
puede ser cualquier poseedor de los valores en
cuestion, apareciendo el broker o agente me-
diador como liquidador de la operacién. Sin
embargo, utilizando el numero de identificacion
fiscal del emisor del valor, se asigna correcta-
mente la operacién al sector institucional de
pertenencia de este ultimo.

I.2.4. Estructura y contenido
de los cuadros del capitulo IV

Los cuadros del capitulo IV, que son los que
recogen los datos de la Balanza de Pagos, se
han estructurado de acuerdo con el esquema
de balanzas, sub-balanzas y rubricas de los
componentes normalizados del Quinto Manual
del FMI, tal como se acaba de describir. El con-
tenido especifico de cada rubrica se explica en
el proximo epigrafe.

En el indice general, con el que se inicia esta
publicacion, aparece la relacion detallada de los
cuadros. Los que comienzan por IV.1 recogen
los datos de 2002; y los que comienzan por V.2,
los de 2001, revisados; en ambos casos, se in-
cluye el mismo numero de cuadros, con idéntico
contenido y numeracion. El primer cuadro reco-
ge los datos anuales de las rubricas mas esen-
ciales de las cuentas corriente, de capital y fi-
nanciera, mientras en los demas se ofrece, para
cada rubrica, junto con los datos anuales, la es-
timacion de su distribucién trimestral en cada
uno de los dos anos. Los dos primeros cuadros
son un resumen de las rubricas principales, y el
resto contiene los datos desagregados, con ma-
yor detalle. Adviértase que estos dos primeros
cuadros incorporan la modificacion introducida
el afno 2000 para recoger de forma aislada las
operaciones del Banco de Espafa, quedando el
grueso de las operaciones financieras de los
otros sectores bajo el epigrafe «Cuenta finan-
ciera, excluido Banco de Espafia».

Concretamente, para 2002 y 2001, y por lo
que a los cuadros de detalle de la cuenta
corriente se refiere, los cuadros 1V.1.3 y IV.2.3
contienen estimaciones de las distintas rubricas
de los servicios. Los cuadros I1V.1.4 y IV.2.4
ofrecen la desagregacion de las rentas de in-
version por sectores institucionales. Su des-
agregacion por instrumentos aparece en los
cuadros IV.1.5 y IV.2.5. Los cuadros IV.1.6 y
IV.2.6 contienen el detalle de las transferencias
corrientes, desagregadas por sectores institu-
cionales, y con desglose de las que tienen
como contrapartida a la UE.

Los datos de la cuenta de capital aparecen
en los cuadros IV.1.7 y IV.2.7. En ellos, las
transferencias de capital se han desagregado
también por sectores institucionales, ofrecién-
dose, igualmente, las cifras de las que proce-
den de la UE.

Las diferentes rubricas en las que se han
desagregado las operaciones de la cuenta fi-
nanciera se recogen en dos cuadros con infor-
macion similar, pero en dos presentaciones al-
ternativas. En la primera de ellas —cuadros
IV.1.8 y IV.2.8— aparece, para los principales
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tipos de operaciones o instrumentos financie-
ros, la desagregacion de las transacciones de
los diferentes sectores institucionales. En la se-
gunda —cuadros IV.1.9 y IV.2.9— se presentan,
para cada sector institucional, los datos des-
agregados de sus operaciones, por instrumen-
tos. Por las razones aducidas en el epigrafe 1.1
de este capitulo, para facilitar la comparabilidad
internacional, se ha mantenido un cuadro con
una presentacion similar a la que utiliza el FMI
en sus publicaciones. Asi, en los cuadros 1V.1.8
y 1V.2.8, el epigrafe de otra inversion incluye al
Banco de Espana, si bien como sector institu-
cional diferenciado de las otras Instituciones fi-
nancieras monetarias, quedando las reservas
como rubrica independiente. En los cuadros
IV.1.9 y IV.2.9, por el contrario, todas las opera-
ciones financieras del Banco de Espana, y no
solo las reservas, aparecen de forma separada,
como en los dos primeros cuadros resumen.

Es importante recordar, como se sefialé an-
tes, y como se indica en las notas a pie de cua-
dro, que, tanto en los cuadros generales como
en los de detalle de la cuenta financiera men-
cionados en el parrafo precedente, las inversio-
nes directas del exterior en Espafa excluyen
las materializadas en acciones cotizadas, que
aparecen registradas como inversiones de car-
tera. Ello se debe a que, en todos los cuadros
mencionados, se han utilizado los mismos con-
ceptos que en el Boletin estadistico del Banco
de Espanfa, en el que se van publicando, todos
los meses, estimaciones preliminares de la Ba-
lanza de Pagos. La informacion mensual dispo-
nible al cierre de las sucesivas ediciones del
Boletin estadistico no permite diferenciar qué
parte de las inversiones del exterior en Espafa
en acciones negociables constituye una inver-
sion directa o es inversion de cartera. Sin em-
bargo, utilizando como indicador de su reparto
informacion proporcionada, con algo mas de
retraso, por la Direccion General de Politica Co-
mercial e Inversiones, del Ministerio de Econo-
mia, en los cuadros IV.1.10 y IV.2.10 se ofrecen
estimaciones del desglose de las inversiones
del exterior en Espafa en acciones cotizadas
entre las directas y las de cartera, tanto de su
importe anual como del trimestral. Los usuarios
de los datos que no utilicen como instrumento
principal de su andlisis las series mensuales
coyunturales que se publican en el Boletin esta-
distico pueden reemplazar los datos de las in-
versiones del exterior en Espafia —variacion de
pasivos— de los demas cuadros del capitulo en
que aparezcan, por los recogidos en los cua-
dros IV.1.10 y IV.2.10.

Los cuadros IV.1.11 y IV.2.11 recogen estima-
ciones de la Balanza de Pagos para un conjunto
de zonas econdmicas, seleccionadas entre las
definidas habitualmente por los organismos inter-

nacionales. Las notas a pie de cuadro indican los
paises incorporados en cada una de ellas. Cuan-
do, de un ano a otro, cambia la composiciéon de
una zona por la incorporacion, o la separacion,
de alguno de los paises que la componen, no se
modifica la composiciéon de los datos de los de-
mas afos. En este sentido, no se elaboran «se-
ries historicas», ya que se supone que, a efectos
analiticos, tiene interés conocer los datos de la
zona correspondiente de acuerdo con su compo-
sicion en el afio en el que se registran.

Es importante advertir de que no se dispone
de informacion de la distribucién por paises de
las operaciones de las Instituciones financieras
monetarias. La contabilizacién como neto (va-
riacion de pasivos menos variacion de activos)
de los derivados financieros imposibilita tam-
bién su reparto geografico. Conviene, adicional-
mente, llamar la atencion sobre algunos aspec-
tos que limitan especialmente el contenido
informativo de algunos de estos datos. Asi, con-
viene recordar que no se dispone de informa-
cion individualizada sobre las operaciones de
menos de 12.500 euros, por lo que su distribu-
cién por paises se ha hecho utilizando como
indicador la distribucion del resto de las opera-
ciones de las distintas rubricas a las que han
sido asignadas. Ademas, es de destacar que,
en buena parte de las operaciones financieras,
los declarantes designan como pais de la tran-
saccion el de residencia de la institucion que
gestiona y ejerce la custodia de los valores
correspondientes, 1o que explica la concentra-
cién de estas operaciones en paises como
el Reino Unido, especialmente de las inversio-
nes en valores negociables del exterior en Es-
pafa y en los pagos de sus rentas.

I.2.5. Notas especificas para cada rubrica
1.2.5.1. Cuenta corriente
a) Balanza comercial

En esta rubrica se incluyen tanto las mer-
cancias que cruzan las fronteras del pais como
aquellas otras cuyo comercio se realiza sin
traspaso fisico a través de ellas. Se incluyen,
ademas, los suministros de mercancias a me-
dios de transporte, tanto de combustible como
de cualquier otro tipo.

Como se sefald antes, los datos relativos a
las mercancias que cruzan frontera son los su-
ministrados por el Departamento de Aduanas,
de la Agencia Estatal de la Administracion Tri-
butaria, si bien con la diferencia, en el caso de
las importaciones, de que su valoracion en la
Balanza de Pagos es FOB. No se ha hecho nin-
guna estimacién sobre la parte del comercio
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exterior exenta de declaracion en el sistema In-
trastat de medicion del comercio intracomunita-
rio. Los datos correspondientes a 2001 son los
revisados por el Departamento de Aduanas.
Los relativos al afio 2002 son provisionales.
Ademas, por falta de informacion especifica, se
ha contabilizado como exportacién e importa-
cion el valor total de las mercancias que cruzan
las fronteras, incluso cuando se trasladan para
su reparacion, pese a que el FMI recomienda,
en estos casos, su registro neto.

b) Turismo y viajes

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 educacion—, con estancias inferiores a un
ano. El sistema de recogida de datos para esta
rubrica, en la Balanza espafnola, no permite
desglosar los diferentes motivos de los viajes
correspondientes.

Como se ha indicado en la Introduccién de
este capitulo, desde enero de 2002, fecha
de introduccion de las monedas y billetes deno-
minados en euros, los ingresos y pagos de esta
rubrica se estiman, a partir del sistema de infor-
macion para Balanza de Pagos, complementa-
dos con distintos indicadores del sector.

c) Transportes

Las rubricas de transporte recogen tanto los
fletes y pasajes como los servicios auxiliares.
Estos ultimos reunen toda la amplia gama de
servicios prestados a los medios de transporte
en puertos, aeropuertos, terminales, etc., tales
como los de carga y descarga, almacenamiento
de equipo y, en general, gastos relacionados
con la escala de medios de transporte. Se ex-
cluyen los suministros de combustible y otras
mercancias, que estan contabilizados en la ba-
lanza comercial. Se incluye el fletamiento a pla-
Zo con tripulacion.

d) Comunicaciones

En esta rubrica se contabilizan los servicios
postales y de correos, los relacionados con la
transmision del sonido, la imagen, télex y tele-
fax, telegrama, cable, radiodifusion, comunica-
cion por satélite, correo electronico, etc.

e) Construccion

Los datos de servicios de la construccion se
han obtenido sobre la base de una definicion

precisa del concepto de residencia de las em-
presas implicadas, a los efectos de deslindar,
en la contabilizacién de las operaciones de esta
naturaleza, las que cabe registrar como servi-
cios de construccion propiamente dichos y las
que deben aparecer como flujos entre empre-
sas relacionadas por vinculos de inversion di-
recta. Por tanto, los correspondientes ingresos
por servicios recogen los prestados por empre-
sas residentes, y los pagos registran los reali-
zados por no residentes, cuando no hay una
sucursal o filial en el pais donde se realiza la
obra.

No obstante, y dadas las dificultades de
concretar en la practica la nocién de estableci-
miento permanente, el usuario de los datos
debe ser consciente de que los limites de sepa-
racién, en epigrafes como este, entre la sub-ba-
lanza de servicios y la de inversiones directas
no estan claramente determinados. Adicional-
mente, aunque el servicio deberia incluir solo
su valor, es posible que se estén incluyendo
conceptos de naturaleza distinta, debido a las
dificultades para deslindar los diversos compo-
nentes en operaciones que, con frecuencia, se
facturan de forma conjunta.

f) Seguros

Los servicios de los seguros incorporan las
estimaciones proporcionadas por las Cuentas
Nacionales sobre el valor del servicio propia-
mente dicho. En el caso de los reaseguros, los
ingresos recogen el neto de los reaseguros
aceptados, y los pagos, el de los reaseguros
cedidos.

Ademas de los seguros comerciales, se in-
cluyen en este epigrafe los de vida, las aporta-
ciones a fondos de pensiones, los seguros per-
sonales de accidente, 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 balan-
za de transferencias. También se excluyen los
seguros de crédito a la exportacién, que se
contabilizan en la rubrica de servicios financie-
ros.

g) Servicios financieros

En esta rubrica se recoge la amplia gama
de los servicios de intermediacién financiera.
Aunque sin animo exhaustivo, cabe citar las co-
misiones y gastos relacionados con las inver-
siones exteriores, tales como las de emision,
colocacion, rescate y amortizacion de valores,
y, en general, las comisiones de intermediacion
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en inversiones directas, de cartera, o compra-
venta de inmuebles, comisiones y gastos rela-
cionados con la obtencién y colocacién de fon-
dos en depdsitos, transferencias, pago y con-
formacion de cheques, cambio de moneda,
cheques de viaje, obtencién y concesion de
préstamos, leasing financiero, tarjetas de crédi-
to, swaps, opciones, operaciones en futuros,
servicios de administracion y gestion de acti-
vos, tesoreria, asesoria financiera, factoring,
avales, garantias, seguros de crédito, etc. Ob-
viamente, se excluyen los cobros y pagos aso-
ciados al principal y a los rendimientos de las
operaciones mencionadas, que se contabilizan
en las balanzas financiera y de rentas, respecti-
vamente.

h) Servicios informadticos y de informacion

Registra los cobros y pagos por servicios de
hardware, entendiendo por tales los de aseso-
ria y configuraciéon de los equipos informaticos,
incluidos su mantenimiento y reparacion; servi-
cios de software, como los de su desarrollo y
puesta a punto, incluidos el analisis, disefo,
implantacién, documentacién y mantenimiento
del sistema; servicios de informacion, tales
como los de las agencias de noticias, reporta-
jes —incluidos los fotograficos—, cronicas de
prensa, etc.; procesamiento automatico de da-
tos, incluida su grabacién, cambio de soporte,
etc., y, en general, servicios de base de datos.
Conviene advertir de que no se incluyen en
esta rubrica ni la compra de paquetes de soft-
ware general (no a la medida), ni los servicios
de formacion, que se recogen en la rubrica de
«Oftros servicios prestados a las empresas».

i) Servicios prestados a las empresas

En esta rubrica, ademas de los servicios
comerciales y del «leasing operativo», se inclu-
ye, bajo la denominacion genérica de «Otros
servicios prestados a las empresas», una am-
plia gama de transacciones de este tipo que no
cabe encuadrar en otros conceptos. Como toda
rubrica definida por exclusién, recoge gran nu-
mero de operaciones variadas, que explican su
importancia cuantitativa en relacién con otras
rubricas definidas de forma mas precisa. A titu-
lo meramente ilustrativo, cabe citar los servicios
de publicidad y estudios de mercado, investiga-
cion y desarrollo, servicios juridicos, contables,
de asesoria, arquitectura, ingenieria, traduccién
e interpretacion, seguridad, servicios de forma-
cion, etc. Se incluyen los servicios prestados
por empresas matrices a sus filiales, sucursales
0 sociedades participadas, 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 mer-
cancias, y la denominada «Negociacion inter-
nacional de mercancias» (merchanting, en la
terminologia inglesa), entendiendo por tales las
operaciones triangulares de compra de mer-
cancias en el extranjero, por residentes a no
residentes, para su posterior venta a otros
no residentes, sin realizar su importacion y ex-
portacion al territorio nacional. Los datos de
este Ultimo componente se han contabilizado
en ingresos, por el saldo neto, que es el que
representa el resultado del servicio proporcio-
nado por el residente. No se registran, por tan-
to, en esta rubrica, los pagos propiamente di-
chos por servicios de esta naturaleza recibidos
de no residentes, que estan contabilizados en
la balanza de mercancias, sin que pueda obte-
nerse informacion separada al respecto.

El leasing operativo incluye el alquiler de
maquinaria y medios de transporte en este ré-
gimen, con la opcién de su compra, y el alquiler
de medios de transporte sin tripulacion. Se ex-
cluye el leasing financiero, que se registra en la
cuenta financiera.

j) Servicios personales, culturales
y recreativos

Esta rubrica recoge los servicios audiovisua-
les y el conjunto de servicios personales, cultu-
rales y recreativos.

Entre los servicios audiovisuales, se incluye
la produccion de peliculas y de programas de
radio y television, y los derechos de su distribu-
cion cedidos a los medios de comunicacion;
también se incluye la remuneracion de actores,
productores, etc. Se excluye, por el contrario, la
cesion de derechos, por los propios autores,
de peliculas, grabaciones de obras musicales,
libros, etc., que se registran en la rubrica de
«Royalties y rentas de la propiedad inmate-
rial».

En el epigrafe relativo a «Otros servicios
culturales y recreativos» se registran los cobros
y pagos derivados de servicios de esta natura-
leza no incluidos en la rubrica anterior, tales
como circos, teatros, orquestas, museos, biblio-
tecas, deportes, etc. En esta rubrica se contabi-
lizan las suscripciones a diarios y publicaciones
periddicas.

k) Servicios gubernamentales

Agrupa los cobros y pagos ligados a gastos
de embajadas, consulados, unidades militares,
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etc., y los gastos relacionados con la presta-
cion, por el gobierno espafol, de servicios de
salud, educacion, gastos administrativos, ofici-
nas de turismo, instituciones educativas, etc.

) Royalties y rentas de la propiedad
inmaterial

En esta rubrica se registran los cobros y pa-
gos de los derechos de explotacion de paten-
tes, 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. Ad-
viértase que el Quinto Manual incorpora una
estructura de los servicios en la que quedan
dispersos, y no identificables, algunos de los
que configuraban lo que los analistas de inter-
cambios de tecnologia denominaban «balanza
tecnoldgica».

m) Rentas de trabajo

Comprende la remuneracion de los trabaja-
dores fronterizos, estacionales y temporeros.
Esta es una de las rubricas en la que el siste-
ma de recogida de la informacion adolece de
insuficiencias, como la probable omision de la
parte de estas rentas gastada en el territorio en
el que se obtienen y la pérdida adicional de in-
formacion vinculada a la exencion de declara-
cion de las operaciones de menos de 12.500
euros.

n) Rentas de inversion

Las rentas de inversion se presentan con el
mismo desglose por instrumentos que las
correspondientes rubricas de la cuenta finan-
ciera, contabilizandose la renta generada por
cada uno de los activos y pasivos recogidos en
ella. Por tanto, solo cabe sefalar aqui algunas
precisiones al respecto:

Se recuerda que las rentas pagadas por el
sector institucional de las Administraciones Pu-
blicas, por sus emisiones en pesetas y euros,
se han contabilizado aplicando el principio con-
table del devengo. Véase a este respecto el
epigrafe 1.2.2.2 de este mismo capitulo.

No existe una cobertura adecuada de los
beneficios no distribuidos y de las transferen-
cias para compensacion de pérdidas efectua-
das por inversionistas directos a sus filiales y
sucursales. Ademas, hay que indicar que los
dividendos se registran en el momento del pago
y no en el que se generan.

Los intereses de los préstamos filial-matriz
siguen el mismo criterio utilizado en los flujos
de principal, descritos en el epigrafe 1.2.5.3.1:
los intereses pagados por matrices no residen-
tes a sus filiales residentes se computan como
un menor pago por rentas de inversion directa,
y los pagados por matrices residentes a sus fi-
liales no residentes se computan como un me-
nor ingreso por rentas de inversion directa.

Como rendimientos de inversiones, se inclu-
yen también las transferencias efectuadas con
el producto de alquileres o cualquier otra forma
de explotacion de inmuebles. Las diferencias de
valoracion en las operaciones de compraventa
de inmuebles se registran, en general, como
las de cualquier compraventa de activos, dentro
de la cuenta financiera, y no como rentas.

Segun las directrices del Quinto Manual, to-
dos los instrumentos financieros derivados de-
ben incluirse, como tales, en la cuenta financie-
ra, incluso si los instrumentos subyacentes son
tipos de interés u otras rentas. Aunque las ins-
trucciones para la comunicacion de estas ope-
raciones especifican que se comuniquen,
de forma separada, los derivados propiamente
dichos y las otras transacciones financieras con
las que estan asociados, es posible que 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 (FRA),
cuando estan asociados a otra transaccién (por
ejemplo, a un préstamo), se pueden estar regis-
trando como flujos de intereses de dicha tran-
saccion, con lo que, implicitamente, se estarian
incluyendo, por neto, en las rentas de la inver-
sion de la categoria correspondiente al instru-
mento al que estén asociados. 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 epigrafe 1.2.5.3.4 se hacen algu-
nas consideraciones adicionales sobre las difi-
cultades de registro que plantean las operacio-
nes en derivados.

Por lo que se refiere a los rendimientos de
las transacciones con valores negociables, no
son faciles de estimar separadamente de su
principal. En concreto, no se incluyen como ren-
tas ni los beneficios generados por participacio-
nes en fondos de inversion, ni los rendimientos
de valores representativos de empréstitos emiti-
dos a descuento. Los intereses de las operacio-
nes con pacto de retrocesion de las entidades
de crédito residentes estan correctamente tra-
tados, pero hay mas dudas sobre los intereses
de dichas operaciones, cuando son realizadas
por sectores no crediticios, aunque su impor-
tancia cuantitativa es menor. Tampoco se efec-
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tuan ajustes para corregir, en la cuenta finan-
ciera y en la balanza de rentas, el efecto del
cupon corrido, excepto en los emitidos en euros
por las Administraciones Publicas.

o) Transferencias corrientes

La distincion entre transferencias corrientes
y de capital no es sencilla, no solo de instru-
mentar, sino incluso de definir conceptualmen-
te. El Quinto Manual prefiere definir las de capi-
tal, para registrar, por exclusion, todas las de-
mas como corrientes. Se transcriben aqui los
parrafos del Manual que establecen las lineas
generales de la distincion.

Segun el FMI, «en primer lugar, una transfe-
rencia en especie es una transferencia de capi-
tal cuando entrana: a) el traspaso de propiedad
de un activo fijo, o b) la condonacién de un pa-
sivo por parte de un acreedor sin que se reciba
a cambio una contrapartida. En segundo lugar,
una transferencia de efectivo es una transfe-
rencia de capital cuando esta vinculada o con-
dicionada a la adquisicién o enajenacion de un
activo fijo (por ejemplo, una donacién para in-
version) por una o ambas partes de la transac-
cién. Una transferencia de capital deberia pro-
vocar una variacion de la misma magnitud en
las tenencias de activos de una o ambas par-
tes de la transaccion. Ademas, las transferen-
cias de capital suelen ser cuantiosas y poco
frecuentes, pero no pueden definirse en fun-
cion de su magnitud o frecuencia. Las transfe-
rencias corrientes comprenden todas las que
no son transferencias de capital. Afectan direc-
tamente 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 ele-
van las posibilidades de ingreso y consumo del
beneficiario».

En la practica, se trata de una desagrega-
cion de dificil concrecién. En los cuadros del
capitulo 1V, las transferencias corrientes
del sector privado recogen las remesas de emi-
grantes, los impuestos, las prestaciones y coti-
zaciones a la Seguridad Social, donaciones
destinadas a la adquisicion de bienes de con-
sumo, retribuciones a personal que presta ser-
vicios en el exterior en programas de ayuda,
pensiones alimenticias, herencias, premios lite-
rarios, 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 com-
panias de seguros no contabilizada como re-
muneracion del servicio —indemnizaciones mas
primas menos remuneracion del servicio—.

Ademas, se incluyen también como transferen-
cias al sector privado los ingresos procedentes
de la UE a través del FEOGA-Garantia.

Las transferencias corrientes del sector de
las Administraciones Publicas cuantitativamente
mas importantes son las que tienen como con-
trapartida a la UE. Entre los ingresos mas signi-
ficativos figuran los recibidos por ayuda al em-
pleo y a la formacion profesional (Fondo Social
Europeo). En los pagos, destacan los llamados
«Recurso IVA», «Recurso PNB» y «Recursos
propios tradicionales». Los ingresos obtenidos
en concepto de cobros por los servicios de re-
caudacion prestados a las instituciones comuni-
tarias se contabilizan como ingresos de servi-
cios.

1.2.5.2. Cuenta de capital
a) Transferencias de capital

Las transferencias de capital del sector pri-
vado recogen, fundamentalmente, los movi-
mientos de fondos que se generan por liquida-
cion del patrimonio de los emigrantes o inmi-
grantes, incluidos los cambios en la titularidad
de sus activos y pasivos, al cambiar de residen-
cia. La cobertura de estas operaciones, dado el
sistema de recogida de informacion de la Ba-
lanza de Pagos espafola, 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 los fondos para el desarro-
llo regional (FEDER) y los llamados «fondos de
cohesion», que, en el caso espanol, se desti-
nan integramente a mejoras estructurales en
proyectos industriales y de medio ambiente.
También se incluyen aqui los fondos proceden-
tes del FEOGA-Orientacion.

Ademas, de acuerdo con las directrices de
Eurostat, se estan registrando como pagos en
transferencias de capital de las Administracio-
nes Publicas las indemnizaciones pagadas por
la Compania Espafiola de Seguro de Crédito
a la Exportacion (CESCE), por riesgos asumi-
dos por dicha compaifia por cuenta del Tesoro
espafol. Cuando dichas indemnizaciones se
pagan a un acreedor residente (exportador o
banco que financié la operacién), el débito en la
cuenta de capital tiene su contrapartida en un
crédito en la cuenta financiera, como cancela-
cion de dicho activo. Los posibles recobros reci-
bidos por CESCE de no residentes, como con-
secuencia de estos riesgos, se registran como
ingresos en concepto de transferencias de capi-
tal de las Administraciones Publicas.
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b) Adquisicion de activos inmateriales
no producidos

La cuenta de capital debe recoger, junto con
las transferencias de capital, la adquisicién/
enajenacién de activos financieros no produ-
cidos. Esta rubrica recoge, en definicién del
propio Quinto Manual, «las transacciones rela-
cionadas con activos tangibles que puedan uti-
lizarse o necesitarse para la produccién 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,
patentes, derechos de autor, marcas registra-
das, concesiones, etc., y arrendamientos u
otros contratos transferibles). No obstante, en el
caso de transacciones de tierras (incluidos los
recursos del subsuelo) entre residentes y no
residentes, se considera que toda adquisicion/
enajenacion tiene lugar entre unidades residen-
tes, y que el no residente adquiere un activo fi-
nanciero frente a una unidad residente hipotéti-
ca. La unica excepcion es la compra o venta de
tierras por parte de una embajada, cuando esta
operacion entrana el traspaso del activo de un
territorio econémico a otro. En esos casos, la
transaccion de tierras entre residentes y no
residentes se registra como adquisicién/ena-
jenacion de activos no financieros no produ-
cidos». Adviértase que, por tanto, en la practi-
ca, y puesto que la parte de compraventa de
tierras y recursos del subsuelo aqui recogida es
de importancia minima —ademas, no se dispo-
ne de datos al respecto—, la rubrica registra
solo la compraventa de los mencionados acti-
vos inmateriales no producidos vy, por tanto,
esta es la denominacion utilizada en los cua-
dros.

1.2.5.3. Cuenta financiera

Las diferentes rubricas de la cuenta finan-
ciera recogen la variacidon neta de los activos y
pasivos correspondientes, y asi esta expresa-
mente sefalado en los correspondientes cua-
dros de los capitulos IV.1 y IV.2. No obstante, a
lo largo de los préximos epigrafes, y por razo-
nes de sencillez expositiva, no siempre se insis-
te, en cada caso, en su naturaleza de registro
de flujos, por lo que se omite, con frecuencia, la
palabra «variacion neta», que, en puridad, de-
beria utilizarse en todos los casos.

1.2.5.3.1. Inversiones directas

Ya se explicaron antes, en el epigrafe 1.2.4,
las razones por las que, mientras que en las in-
versiones de Espafia en el exterior se ha utiliza-
do un unico criterio de desagregacion, entre in-

versiones directas y de cartera, en el caso de
las del exterior en Espana se han empleado
dos criterios diferentes. En los cuadros IV.1.1,
IV.1.2, IV.1.8, IV.1.9, IV.2.1, IV2.2, IV28 y
IV.2.9, las inversiones directas del exterior en
Espafna excluyen las materializadas en accio-
nes cotizadas, que aparecen registradas como
inversiones de cartera, mientras que pueden
incluir algunas inversiones de cartera en accio-
nes no cotizadas; y en los cuadros IV.1.10 y
IV.2.10 se recoge la desagregacion entre «di-
rectas» y «de cartera» definidas en sentido es-
tricto. En este epigrafe se describe el contenido
de las distintas rdbricas que integran las inver-
siones, desagregadas con el criterio genérico
de «directas» y «cartera». Se recuerda que las
notas a pie de cuadro especifican con precision
su contenido.

Antes de describir los componentes de esta
rubrica conviene sefalar también que, en este
caso, la ordenacién de los flujos de inversion
directa presenta algunas peculiaridades en su
estructuracion en torno a la variacion de los ac-
tivos y a la variacion de los pasivos de la eco-
nomia. Esta rubrica se ordena, en primer lugar,
atendiendo a la «direccion» de la inversién; en
segundo lugar, al instrumento en el que se ma-
terializa (acciones, préstamos, etc.); y, en tercer
lugar, a la naturaleza de activos o pasivos de
dichos instrumentos, es decir, al caracter acree-
dor o deudor del residente que realiza la opera-
cion.

De forma muy resumida, esto quiere decir
que las operaciones entre una empresa matriz
residente en Espana y sus filiales o sucursales
en el exterior se registrarian de la siguiente for-
ma: las financiaciones, de todo tipo, que la ma-
triz residente conceda a sus filiales o sucursa-
les no residentes se incluiran dentro de las
inversiones espanolas en el exterior, 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 filiales o
sucursales no residentes pudieran conceder a
su matriz espanola se clasifican como una me-
nor inversion espafola en el exterior, en lugar
de como una inversién extranjera en Espafa,
como ocurriria de no existir una relacién de in-
version directa.

De forma simétrica, las financiaciones con-
cedidas por matrices no residentes a sus filiales
0 sucursales residentes se incluiran en inversio-
nes extranjeras en Espanfa, y las financiaciones
concedidas por las filiales o sucursales residen-
tes a la matriz no residente se clasifican como
una menor inversion extranjera en Espana.

La aplicacion de este principio, clara en ca-
sos como el descrito, se hace mas dificil en los
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grupos empresariales con estructuras comple-
jas. Por ejemplo, cuando dos empresas, una
residente en Espafna y otra no residente, man-
tienen participaciones cruzadas en sus respec-
tivos capitales, superiores, en ambos casos, al
10%, las financiaciones concedidas por la em-
presa residente a la no residente se deben cla-
sificar como inversién espafola en el exterior, y
las financiaciones concedidas por la empresa
no residente a la residente deben incluirse en
inversidon extranjera en Espafa. Es decir,
en este caso, el tratamiento seria el mismo utili-
zado en el resto de la cuenta financiera.

En los casos mas complejos, de grandes
grupos multinacionales, una clasificacién correc-
ta de las operaciones requeriria determinar la
relacion de inversion directa de las dos empre-
sas que intervienen, lo cual es, en muchas oca-
siones, extremadamente complicado.

Las inversiones directas se dividen en accio-
nes, otras formas de participacion, financiacion
entre empresas relacionadas e inversiones en
inmuebles.

a) Acciones

Se incluyen las suscripciones y compraven-
tas de acciones cuando el importe de la partici-
pacion del inversor es igual o superior al 10%
del capital social de la sociedad emisora. Se in-
cluyen también las compras de derechos de
suscripcién por inversores directos. Las tran-
sacciones se registran por el importe efectivo
cobrado o pagado, excluidos los gastos y comi-
siones.

b) Otras formas de participacion

En otras formas de participacion se incluyen
la adquisicion y venta de titulos representativos
del capital, distintos de las acciones, las dota-
ciones a sucursales o establecimientos y, en
general, cualquier otra forma de participacion
en empresas que no se materialice en accio-
nes. Se incluyen también en esta rubrica las
aportaciones de capital con destino a socieda-
des en proceso de constituciéon o a cuenta de
ampliaciones de capital y las dotaciones para
gastos de funcionamiento de sucursales o esta-
blecimientos que carezcan de fondos propios,
cuando tales dotaciones no constituyan présta-
mo, ni exista obligacién de reembolso.

¢) Financiacion entre empresas relacionadas

Esta rdbrica incluye, en general, las opera-
ciones de préstamo entre las empresas matri-

ces y sus filiales o sociedades participadas y
entre filiales de un mismo grupo, siempre que
no se trate de entidades de crédito. Las opera-
ciones de préstamo o deposito entre entidades
de crédito se incluyen, de acuerdo con lo indi-
cado en el Manual de Balanza de Pagos del
FMI, dentro de otra inversién, aunque se trate
de operaciones entre matrices vy filiales.

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 su-
cursales o establecimientos, menos los présta-
mos en sentido inverso, es decir, los concedi-
dos 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
empresas de un mismo grupo, aunque no se
trate de préstamos directos de las matrices a
sus filiales, o viceversa. De acuerdo con lo indi-
cado en el Quinto Manual, los préstamos con-
cedidos 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 espanola en el
exterior, mientras que los importes recibidos
por empresas residentes filiales de una empre-
sa no residente, como consecuencia de présta-
mos concedidos por otras filiales no residentes,
se incluyen en inversion directa extranjera en
Espana.

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. Por cuentas interem-
presas se entienden las cuentas entre socieda-
des filiales y matrices, o entre empresas del
grupo, en las que se liquidan transacciones mu-
tuas, o transacciones del grupo empresarial
con terceros.

Dichas transacciones dan lugar a variacio-
nes de saldo de las cuentas interempresas, que
constituyen un crédito concedido o recibido de
la empresa matriz, o de la empresa del grupo
que gestiona la tesoreria. Este crédito debe ser
incluido dentro de la financiacion entre empre-
sas relacionadas, inversién extranjera en Espa-
fa, cuando la sociedad residente es una filial o
sucursal de matriz no residente, y en inversion
espafola en el exterior cuando la sociedad resi-
dente es un inversor directo.

Finalmente, se excluyen de esta rubrica los
préstamos concedidos a sus inversores direc-
tos residentes por sociedades instrumentales
establecidas en paises que tienen la considera-
cién de paraisos fiscales. Estos préstamos se
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incluyen dentro de la variacion de pasivos, en la
rubrica «Otra inversion».

d) Inversiones en inmuebles

Este apartado comprende la adquisicion de
la propiedad, u otros derechos reales, sobre
bienes inmuebles, incluida la adquisicion de
cuotas proindivisas de dichos bienes inmuebles
para su disfrute a tiempo parcial, y la adquisi-
cion de inmuebles mediante /easing financiero.

1.2.5.3.2. Inversiones de cartera

Las inversiones de cartera se desagregan
en acciones y participaciones en fondos de in-
versién, bonos y obligaciones e instrumentos
del mercado monetario.

a) Acciones y fondos de inversion

Se incluyen la suscripcidon y compraventa de
acciones y derechos de suscripcion que no
constituyan inversién directa, y la compraventa
de participaciones en fondos de inversion. Es-
tas operaciones se registran por el precio efec-
tivo pagado o cobrado, descontadas las comi-
siones y gastos.

b) Bonos y obligaciones, e instrumentos
del mercado monetario

Las operaciones con valores representativos
de empréstitos se presentan divididas entre bo-
nos y obligaciones, por una parte (en lineas
generales, titulos emitidos con vencimiento ini-
cial a mas de un afo), e instrumentos del mer-
cado monetario, por otra (en su mayoria, titulos
emitidos con vencimiento inicial de un afio o
menos, si bien se incluyen las letras del Tesoro
a dieciocho meses). Las transacciones con va-
lores emitidos con vencimiento superior a un
ano se clasifican siempre como bonos y obliga-
ciones, aunque su vencimiento residual, en el
momento de producirse la inversién, sea menor
de un ano. Las transacciones con valores emiti-
dos con plazo de un afno, o inferior, se registran
dentro de instrumentos del mercado monetario.

Se incluyen las transacciones con cualquier
tipo de valores representativos de empréstitos,
con la unica condicidon de que sean negociables
en mercados espafnoles o extranjeros, e inde-
pendientemente de que se trate de emisiones
denominadas en euros, en pesetas o en mone-
da extranjera. Por el contrario, las inversiones
en valores representativos de empréstitos que
no sean negociables se recogen dentro de

«Otra inversion». No obstante, conviene senalar
que algunas emisiones, como las de euronotas
y papel comercial, reunen caracteristicas de
negociabilidad que determinan su inclusion en la
rubrica de cartera, aunque no se negocien en
mercados organizados y se pongan en circula-
cion mediante colocaciones privadas.

La asignacion de estas operaciones al sec-
tor 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. Por lo tan-
to, los valores emitidos por no residentes, sus-
critos en primera instancia por entidades de
crédito y vendidos posteriormente a otros resi-
dentes, figuran dentro de las Instituciones fi-
nancieras monetarias. Este tipo de transaccion
es especialmente frecuente e importante en el
caso de emisiones de no residentes, en el mer-
cado espanol, de valores representativos de
empréstitos denominados en pesetas (bonos
matador).

Se excluyen de esta rubrica las operaciones
de adquisicion y cesion temporal, por no resi-
dentes, de valores representativos de emprésti-
tos emitidos por residentes, que se incluyen en
«Otra inversidon», dentro del sector residente
que efectua la operacion, como variacién de
activos (adquisiciones por residentes), o varia-
cion de pasivos (cesiones por residentes).

1.2.5.3.3. Otra inversion, excluido el Banco
de Espana

Con esta denominacién se recogen, por ex-
clusion, las variaciones de activos y pasivos fi-
nancieros frente a no residentes no contabiliza-
das como inversiones directas o de cartera, o
como reservas. Esta constituida, fundamental-
mente, por las operaciones de préstamo y de-
podsito. Se incluyen las cesiones y adquisiciones
temporales entre residentes y no residentes de
titulos emitidos por unos u otros, bien sea en
repo o «simultanea», y que, a los efectos de la
Balanza de Pagos, se consideran préstamos
con la garantia del valor cedido, o depdsitos.
Sobre el sistema de asignacion de las opera-
ciones temporales a préstamos o a depositos,
véase el parrafo relativo a la «Otra inversion»
del epigrafe 1.2.3.1 de este mismo capitulo.

La asignacion a este concepto, o al de inver-
siones de cartera, de algunos instrumentos fi-
nancieros no es siempre inequivoca, y encierra,
inevitablemente, algun componente de discre-
cionalidad. En principio, se asigna a esta rubri-
ca cualquier activo, o pasivo, que se instrumen-
te mediante un contrato privado, o mediante la
emision de valores representativos de emprés-
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titos que no sean negociables. Recuérdese, no
obstante, que algunas de estas emisiones, ta-
les como emisiones privadas de pagarés, papel
comercial, euronotas, etc., por sus caracteristi-
cas de negociabilidad, se contabilizan como in-
versiones de cartera, incluso aunque no coticen
en mercados organizados.

En concreto, se incluyen en «Otra inver-
sion»: los préstamos entre residentes y no resi-
dentes (excluidos, como ya se comentd, los
concedidos por empresas de un mismo grupo
econdmico, excepto cuando se trate de finan-
ciaciones entre entidades de crédito, que se
contabilizan integras en esta rubrica, aunque
se realicen entre instituciones de un mismo gru-
po); los créditos comerciales con vencimiento
superior a un ano, concedidos directamente por
el proveedor al comprador; los créditos de ter-
cero financiador; las operaciones de «leasing
financiero» sobre mercancias; los depdsitos a
la vista, o a plazo, en entidades de crédito; los
activos derivados de ejecuciones de avales y
garantias; la compra de instrumentos financie-
ros no negociables, y las adquisiciones y cesio-
nes temporales de activos (1).

Asimismo, se registran, dentro de los activos
de las Administraciones Publicas a largo plazo,
las cuotas con caracter de participacion en or-
ganismos internacionales. Finalmente, se inclu-
ye en la rubrica de depdsitos la variacion del
saldo de billetes extranjeros en poder de los re-
sidentes.

La medicion separada de los depdsitos acti-
vos y pasivos de las «Instituciones financieras
monetarias» plantea, en la practica, numerosas
dificultades. La diferenciacion entre los depdsi-
tos activos y pasivos se ha realizado utilizando
informacion procedente de los balances de las
entidades de crédito solo para los afios 1998 y
siguientes. Para los afnos anteriores no ha sido
posible efectuar dicha separacion, por lo que,
para esos afnos, solo se dispone del flujo neto
de pasivos menos activos que se han distribui-
do, convencionalmente, asignando a los activos
los denominados en moneda extranjera, y a los
pasivos, los denominados en pesetas. En el
epigrafe 1.5.5.3 de la publicacion Balanza de
Pagos de Espafia, 1994 se hizo una exposicion
detallada de las razones por las que, en esta

(1) El registro de las cesiones/adquisiciones temporales
en la rubrica de «Otra inversion», y no en la de «Inversio-
nes de cartera», dificulta la comparacién de los datos de la
Balanza de Pagos y los de la Central de Anotaciones en
Cuenta sobre las operaciones de no residentes con deuda
publica espafola. En las ediciones anteriores de esta mo-
nografia sobre la Balanza de Pagos espafola, y especial-
mente en Balanza de Pagos de Espana, 1993, epigrafe
1.7.2.2, se incluyé un andlisis detallado de las diferencias,
que, en sus lineas generales, sigue siendo valido.

rubrica, la fiabilidad del flujo neto total (pasivos
menos activos) es muy superior. Adicionalmen-
te, en ese mismo epigrafe se incluyeron algu-
nas consideraciones sobre la relacion entre es-
tos flujos y la informacién sobre los saldos en
depdsitos y cuentas del «Sistema crediticio»
contenidos en los balances de las instituciones
de crédito, que, en lineas generales, siguen
siendo validas, por lo que se remite a ellas al
lector interesado en el tema.

A partir de 2002, esta rubrica incluye, dentro
de los activos, una estimacion del importe
neto de los billetes denominados en euros que
han sido adquiridos por residentes a no resi-
dentes como consecuencia, fundamentalmente,
de pagos de servicios turisticos de los viajeros.

1.2.56.3.4. Instrumentos financieros derivados

Como ya se ha comentado en anteriores
ediciones de esta Nota metodoldgica, el FMI
revisd, en 1997, las directrices del Quinto Ma-
nual de Balanza de Pagos sobre el tratamiento
de los Instrumentos financieros derivados, en
su publicacion Medicion estadistica de los ins-
trumentos financieros derivados (Fondo Mone-
tario Internacional, Departamento de Estadisti-
ca, noviembre de 1997). El cambio mas impor-
tante, con respecto a las recomendaciones ini-
ciales, consistié en aclarar que todo instrumento
financiero derivado que pueda valorarse porque
exista un precio de mercado para el activo sub-
yacente debe incluirse en la cuenta financiera,
independientemente de que se negocie, 0 no,
en mercados organizados, e independiente-
mente de cual sea el activo subyacente. El Ma-
nual, en la redaccién que ha sido revisada, re-
comendaba incluir en la cuenta corriente, como
rentas, los derivados cuyo activo subyacente
fueran tipos de interés, y ademas excluia de la
cuenta financiera determinados derivados que
no se negociaran en mercados organizados.

Ademas, el FMI decidio clasificar los instru-
mentos financieros derivados en una cuenta in-
dependiente, en lugar de incluirlos dentro de la
de inversion de cartera, como un componente
mas.

No obstante, el FMI reconoce las dificulta-
des practicas de sus recomendaciones. En con-
creto, en sistemas de informacién, como el
espanfol, sigue planteando problemas la sepa-
racion del precio del derivado y del activo sub-
yacente, cuando la ejecucion del contrato tiene
lugar con entrega del subyacente. Asimismo, la
clasificaciéon de las transacciones con deriva-
dos, dentro de los activos o pasivos, es dificil,
no solo desde el punto de vista practico, sino
también conceptualmente, dado que determina-
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dos instrumentos pasan de una a otra catego-
ria, en funcién de la cotizacion del activo subya-
cente. De hecho, este problema ha llevado al
Banco Central Europeo a decidir que, en la Ba-
lanza de Pagos de la Union Monetaria Europea,
los instrumentos derivados se contabilicen
como un neto de variacién de pasivos menos
variacion de activos, tal y como se presentan
en esta publicacion.

En los datos de esta publicacion se han in-
cluido: las opciones emitidas a la medida o en
mercados organizados, los futuros financieros
emitidos en mercados organizados o a la medi-
da, los warrants, ya sean sobre acciones o so-
bre valores representativos de empréstitos, 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 financiera o swap, sea
sobre indices, cotizaciones medias o cualquier
otra clase de activos.

De acuerdo con la metodologia recomenda-
da 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 am-
bos conceptos. En tales casos, se pueden estar
incluyendo las comisiones como parte del pre-
cio de las opciones. Al vencimiento, si la opcidn
expira sin ejercerse, no se realiza ninguna
anotacion en esta rubrica. Si la opcion se ejer-
ce 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 instrumen-
to subyacente se registra, por el precio del mer-
cado, en la rubrica en la que se incluyen las
transacciones con dicho instrumento (por ejem-
plo, bonos y obligaciones, instrumentos del
mercado monetario, etc.). Dada su complejidad,
el tratamiento de este ultimo caso puede no ser
siempre correcto.

Las inversiones en los mercados organiza-
dos de opciones y futuros financieros se regis-
tran por el importe de la prima mas, o menos,
los sucesivos pagos que reflejen beneficio o
pérdida, excluyendo el depdsito que se efectua
como garantia de la operacidn, que se incluye
en «Otra inversion».

Las transacciones en warrants se registran
por el importe pagado o cobrado, y en la liqui-
dacién 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 monedas o

de intereses y los swaps se registran por la
diferencia de los importes cobrados y paga-
dos. No obstante, cuando estos instrumentos
estan asociados a otra transaccion, pueden
estarse registrando incorrectamente dentro de
la rubrica correspondiente a dicha transac-
cion, dadas las dificultades practicas para di-
ferenciarlos.

1.2.5.3.5. Cuenta financiera del Banco
de Espana

La cuenta financiera del Banco de Espana
registra las variaciones de sus activos y pasivos
exteriores, desglosados entre la variacién de
las reservas, la variacion de los activos del
Banco de Espafa frente al Eurosistema y la
variacion de sus otros activos y pasivos exterio-
res.

Desde la creacidon de la UEM, las reservas
de sus paises miembros se definen como los
activos liquidos en moneda extranjera que sus
bancos centrales nacionales 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 Internatio-
nal Reserves and Foreign Currency Liquidity,
Operational Guidelines», octubre 1999 (http:/
dsbb.imf.org/guide.htm, ), que constituye la re-
ferencia obligada para el lector interesado en
un detalle pormenorizado sobre esta rubrica. El
Banco de Espafna publica toda la informacién
requerida por el FMI en dicho documento,
tanto sobre las reservas propiamente dichas
como sobre la liquidez general en moneda ex-
tranjera del Banco de Espana y del Tesoro pu-
blico, y los pasivos que constituyan drenajes
predeterminados o contingentes a corto plazo
de esa liquidez. Los datos completos se en-
cuentran en la web del Banco de Espania, en el
apartado de Datos estadisticos del capitulo de
Balanza de Pagos de la seccion de Estadisti-
cas.

Los Activos del Banco de Espana frente al
Eurosistema recogen los activos mantenidos
por esta institucion frente a los bancos centra-
les de los otros paises de la UEM y frente al
Banco Central Europeo. Sus principales varia-
ciones son las indicadas por la liquidacion de
las operaciones transfronterizas entre residen-
tes y no residentes a través del sistema Target,
en las que, como a continuacion se explica, el
Banco de Espaia y el resto del Eurosistema
aparecen interpuestos entre los residentes y no
residentes titulares finales de la operacién. Adi-
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cionalmente, tan solo incluye la variacion, en
enero de 1999, de los activos del Banco de Es-
pana frente al BCE, como consecuencia de la
transferencia de reservas. Desbordaria el mar-
co de esta Nota metodoldgica de Balanza de
Pagos un andlisis pormenorizado y riguroso del
funcionamiento del Target. No obstante, para
los lectores no familiarizados con ese sistema
de liquidacién, puede ser util una breve exposi-
cion esquematica de su funcionamiento. Si un
importador residente espafol ha de hacer
un pago a un residente de Francia, el Banco de
Espana adeuda la cuenta que tiene con él el
banco espafol del importador —que, obvia-
mente, habra adeudado, a su vez, la cuenta de
su cliente— y abona la cuenta que tiene con el
Banco de Francia. Este ultimo abonara la cuen-
ta del banco francés en el que, a su vez, tenga
su cuenta el cliente 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 Espana —ade-
mas de la operacion de dicho banco con su
cliente—, y una operacion del Banco de Espa-
fa con un banco central del Eurosistema
—aparte de las operaciones entre residentes
franceses—.

En la Balanza de Pagos de Espana no apa-
rece la operacion entre el Banco de Espana y el
banco espafol, ni la de este con su cliente, al
ser operaciones entre residentes. La anotacion
por partidada doble es un pago por importacion,
y un cobro por disminucion del saldo de la cuen-
ta del Banco de Espafia con el Banco de Fran-
cia, es decir, con el Eurosistema. Aunque en la
practica la operativa es mas compleja
—desde noviembre de 2000 la liquidacion del
Target por novacién introduce alguna compleji-
dad adicional—, el resultado final es el mismo a
los efectos de la anotacion contable en la Balan-
za de Pagos. Dada la importancia cuantitativa de
las operaciones trasfronterizas entre residentes
y no residentes liquidadas a través de Target, no
es preciso insistir en su relevancia en la Balanza
de Pagos. Conviene resaltar, sin embargo, que,
desde un punto de vista analitico, tal relevancia
va mas alla de la mera importancia cuantitativa
de la rubrica, tal como se explica en el anejo.

Adviértase que, pese a su denominacion
genérica de «Activos frente al Eurosistema»,
esta cuenta, que es en realidad una cuenta
mutua, puede tener un saldo positivo (acree-
dor), o negativo (deudor), en distintos momen-
tos del tiempo. Puesto que la Balanza de Pa-
gos recoge los flujos, es decir, la variacion de
los saldos de esta cuenta, el signo que estos
flujos han de recibir en la Balanza de Pagos
depende de la convencién contable que se use
al respecto, pero es independiente de que, en
un momento dado, su saldo sea positivo 0 ne-

gativo. En las notas a pie de cuadro del capitu-
lo IV se especifica la convencidn contable utili-
zada: un aumento del saldo activo neto de esta
cuenta —aumento del valor absoluto de su sal-
do, si es acreedor; disminucion del valor abso-
luto de su saldo, si es deudor; cambio desde
una posicion deudora a una acreedora— se
registra en los cuadros del capitulo IV con sig-
no negativo. Una disminucion del saldo activo
neto —disminucién del valor absoluto de su
saldo, si es acreedor; aumento del valor abso-
luto de su saldo, si es deudor; cambio desde
una posicion acreedora a una deudora— se
registra, en los cuadros del capitulo 1V, con sig-
no positivo. En los cuadros 1V.1.9 y IV.2.9, en
los que se ha optado por la presentacion es-
tandar del FMI, la variacion del saldo de esta
cuenta aparece en la rubrica de «Otras inver-
siones de Espafa en el exterior», junto con los
otros activos del Banco de Espafa (excepto las
reservas). Adviértase que, por lo antes sefala-
do, el que, en estos cuadros, se integre esta
cuenta en los activos —Inversiones en el exte-
rior— o en los pasivos —Inversiones del exte-
rior— es otra convencion contable, ya que su
saldo puede ser acreedor o deudor. Como
en el caso espafol, el saldo acreedor ha sido
el que ha prevalecido desde la creacién de la
UEM, se ha optado por incluir esta rubrica, en
los cuadros mencionados, dentro de las «Otras
inversiones en el exterior».

Los otros activos netos recogen la variacion
neta de los otros pasivos y activos del Banco
de Espafa no incluidos en las dos rubricas an-
teriores. Como se sefalaba antes en los cua-
dros resumen del capitulo IV, y en los cuadros
IV.1.8 y IV.2.8, se han medido como la varia-
cién de los pasivos menos la de los activos. En
los cuadros IV.1.9 y IV.2.9, los activos apare-
cen, bien junto con la cuenta del Banco de Es-
pafa, en «Otras inversiones de Espana en el
exterior», o bien, desde 2002, en «Inversiones
de cartera», y los pasivos, en «Otras inversio-
nes del exterior en Espafa». Los activos son
de importancia cuantitativa menor, y recogen
aquellos activos del Banco de Espafia —distin-
tos de la cuenta con el Eurosistema— que, por
su naturaleza, no pueden considerarse reser-
vas. Conviene advertir de que se incluye aqui
la contribucion del Banco de Espafa al capital
del BCE realizada en 1998. Los pasivos inclu-
yen también algunos pasivos exteriores del
Banco de Espafa de importancia igualmente
menor, y los pasivos que el FMI denomina «pa-
sivos ligados a las reservas», en donde se re-
cogen aquellas operaciones de toma de finan-
ciacién por las autoridades monetarias que ge-
neran, a su vez, variaciones en las reservas.
Cabe citar los swaps de oro y la financiacion
obtenida por operaciones de cesién temporal
de activos.
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1.3. POSICION DE INVERSION )
INTERNACIONAL. METODOLOGIA

1.3.1. Introduccion

La estadistica de la Posicidon de Inversion
Internacional (PIl) presenta los saldos de los
activos y pasivos financieros externos de una
economia, ordenados con la misma estructura
y desde la misma optica que los correspondien-
tes flujos de la Balanza de Pagos, y elaborados
en el mismo marco de normas metodoldgicas,
establecidas en el Quinto Manual de Balanza
de pagos del FMI.

Se trata de una estadistica que presenta in-
formacién similar a la de la cuenta financiera
del sector resto del mundo de las «Cuentas fi-
nancieras de la economia espafola», que tam-
bién elabora, y publica, el Banco de Espana,
pero ordenadas y presentadas, en el caso de la
Pll, con la misma ¢ptica de la Balanza de Pa-
gos. Aunque, por tanto, la metodologia de su
elaboracién no es la misma que la de las Cuen-
tas Financieras (Sistema Europeo de Cuentas
Nacionales en su versién de 1995, SEC/95),
hay que senalar que el ambito conceptual de
ambas estadisticas es muy semejante, por lo
que arrojan resultados agregados parecidos.
De hecho, el FMI, al elaborar el Quinto Manual,
avanzé en esta direccion homogeneizadora,
hasta el punto de que las estadisticas de balan-
za de pagos y de Posicion de Inversion Interna-
cional que se elaboran bajo el Quinto Manual, a
diferencia de las cuatro ediciones previas, son
coherentes con la Revision 4 del Sistema de
Cuentas Nacionales (SCN-1993), elaborado
bajo los auspicios de la Oficina Estadistica de
las Naciones Unidas, el FMI, el Banco Mundial
y Eurostat, y con su version para la UE, es de-
cir, del Sistema Europeo de Cuentas Naciona-
les y Regionales (SEC/95).

La clasificacion de los activos financieros ex-
teriores y pasivos exteriores establecida en el
Quinto Manual para la PIl se basa en los mis-
mos componentes normalizados de la cuenta fi-
nanciera de la Balanza de Pagos, por lo que no
es preciso detallarlos de nuevo, siendo valido al
respecto todo lo sefalado en el epigrafe 1.2.3 de
este mismo capitulo. Tan solo senalar que, en
los datos de la Posicion en Espafa, que se pre-
sentan en esta publicacion, no se han incluido
los derivados financieros, por falta de informa-
cion fiable al respecto. Por lo que se refiere al
desglose de los datos por sectores instituciona-
les, su delimitacion es también idéntica a la de
la Balanza de Pagos, por lo que se remite,
igualmente, al mencionado epigrafe 1.2.3.

La norma fijada por el Quinto Manual esta-
blece que todos los activos y pasivos exteriores

deben valorarse a los precios de mercado vi-
gentes en cada momento. No obstante, se ad-
mite que, en algunos casos especificos (inver-
sion directa), se utilice el valor contable, si bien
se incide en que dicha valoracion se revise re-
gularmente en funcién de su valor de mercado.
En cuanto al tipo de cambio aplicable para con-
vertir los saldos en moneda extranjera a la mo-
neda de presentacion de la posicion, el Quinto
Manual sugiere utilizar el tipo de cambio medio
de mercado (media del comprador y vende-
dor) de la fecha a la que se refiera la posicién.

Segun estos criterios, la posicion de final de
un periodo se correspondera con la posicién
del principio de periodo mas las transacciones
realizadas en dicho periodo, que se reflejan
normalmente en la balanza de pagos, mas los
cambios de valoracién que se hayan producido
en el periodo considerado (tanto por variacio-
nes en los tipos de cambio como en los precios
de los activos financieros y pasivos) y mas
otras variaciones en el volumen de los activos
financieros y pasivos, como, por ejemplo, la
cancelacion unilateral de un préstamo por parte
del acreedor.

Las series histéricas de la PII, cuyos datos
aparecen en el capitulo V, se publican en el Bo-
letin estadistico del Banco de Espafa, son de
periodicidad trimestral y comienzan en el cuarto
trimestre de 1992, excepto para los activos de
reserva, cuya periodicidad es mensual y la fe-
cha de comienzo de sus series es enero de
1962.

1.3.2. Fuentes de informacion y criterios
de valoracién

Las principales fuentes estadisticas que su-
ministran informacion relevante para la elabora-
cion de la Posiciéon de Inversién Internacional
de Espafa son:

1. Banco de Espafa

El Banco de Espafa dispone de la informa-
cion sobre los activos de reserva, asi como so-
bre el resto de sus activos y pasivos exteriores
que se incluyen en la Posicion de Inversion In-
ternacional.

2. Instituciones financieras

La Circular del Banco de Espana 4/1991, de
14 de junio, establece las normas contables
que las entidades de crédito deben aplicar y los
modelos de estados financieros que deben pre-
sentar periddicamente al Banco de Espana.
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Esta Circular constituye el desarrollo y adapta-
cion al sector de las entidades de crédito de las
normas contables establecidas en el Codigo de
Comercio, la Ley de Sociedades Andnimas y
otra normativa legal especifica que les sea de
aplicaciéon. Los balances de las entidades
de crédito se han utilizado directamente para la
obtencidn de los saldos de sus activos financie-
ros y pasivos frente al resto del mundo. Segui-
damente se detallan los criterios de valoracion
que esta fuente utiliza:

a) Activos

Criterio general: las partidas de activo que
representen derechos sobre personas o sobre
bienes se valoran por el precio de adquisicion.
No obstante, existen algunas excepciones, que
se enumeran a continuacion.

El inmovilizado figurara por el valor de ad-
quisicion neto de las amortizaciones correspon-
dientes, admitiéndose solo revalorizaciones
amparadas por una ley. Los bienes cedidos en
arrendamiento financiero no figuran como in-
movilizado, sino que se contabilizan como cré-
ditos concedidos al arrendador. En cuanto a los
bienes tomados en arrendamiento financiero,
ademas de considerarse como créditos recibi-
dos, se incluyen entre el inmovilizado (siempre
y cuando no existan dudas razonables de que
se va a ejercitar la opcién de compra).

Los activos adquiridos a descuento, salvo
los valores negociables, se registraran por su
valor de reembolso. La diferencia entre el im-
porte contabilizado y el precio pagado se con-
tabiliza en cuenta compensatoria hasta que el
activo desaparezca del balance.

Los valores incluidos en la cartera de nego-
ciacion (2) se valoran a precios de mercado.

Los valores de renta variable no incluidos en
la cartera de negociacion se valoraran por su
precio de adquisicién, modificado, en su caso,
por los saneamientos o regularizaciones legal-
mente establecidos. A este respecto, las entida-
des sanean trimestralmente los valores cotiza-
dos, ajustando su valor al de la cotizacién me-
dia del trimestre, o a la del ultimo dia si fuese
inferior, bien por baja directa del activo, que es
preceptiva si las correcciones valorativas tuvie-
sen un caracter irreversible y constituyen pérdi-
das realizadas, bien mediante la constitucion
de un fondo de fluctuacion de valores (en cuyo

(2) Se incluyen en la cartera de negociacion los valores
de renta fija o variable que las entidades mantengan en su
activo con la finalidad de beneficiarse a corto plazo de las
variaciones de los precios.

caso no se verian afectados los activos exterio-
res). En el caso de los valores no cotizados, se
valorardn segun el prudente arbitrio de la enti-
dad, debiendo sanearse, de igual manera que
los cotizados, cuando la empresa tenga activos
ficticios o pérdidas, no sobrepasando, en nin-
gun caso, el valor tedrico deducido del balance
de la empresa.

Los valores de renta fija no incluidos en la
cartera de negociacién se contabilizaran inicial-
mente al precio de adquisicion, previa deduc-
cion, en su caso, del importe del cupdn corrido,
que se contabilizara transitoriamente en cuen-
tas diversas (3). La diferencia, positiva o negati-
va, entre el precio de adquisicion y el valor de
reembolso se periodificara mensualmente, du-
rante la vida residual del valor, corrigiendo el
precio inicial del titulo con abono o adeudo a
resultados. La valoracion resultante se denomi-
na precio de adquisicidon corregido. Al igual que
en los valores de renta variable no incluidos en
la cartera de negociacién, las entidades sanea-
ran su cartera de valores de renta fija mediante
baja directa del activo o dotando al fondo de
provision correspondiente (en cuyo caso no se
verian afectados los activos exteriores).

b) Pasivos

Las acciones y otras participaciones figuran
por el importe nominal emitido a la fecha de
comunicacion.

Los saldos que representan compromisos
de pago se contabilizan por su valor de reem-
bolso. En los pasivos emitidos al descuento
(valores u otros), la diferencia entre el valor de
reembolso y el importe recibido al generarse la
obligacién con terceros se trata como en el
caso de los activos emitidos al descuento dis-
tintos de valores.

c) Conversion de moneda extranjera a euros

Los créditos y débitos se denominan en la
moneda en que debe producirse su reembolso,
con independencia de que originalmente se pa-
guen o reciban en moneda distinta. Las accio-
nes y participaciones en capital se denominan
en la moneda en que el emisor exprese su va-
lor nominal. La conversiéon de moneda extranje-
ra a euros se realiza aplicando el cambio medio
del mercado de divisas de contado de la fecha
a que se refiera el balance, o, en su defecto, el

(3) Hasta la CBE 5/1997, de 24 de julio, se aplicaba a
los valores negociables con rendimiento implicito con pago
original hasta doce meses el mismo criterio que para el
resto de activos adquiridos al descuento.
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del ultimo dia habil anterior. Se exceptua de
este criterio el activo inmovilizado (inversiones
en inmuebles de uso propio, participaciones
importantes de caracter permanente y dotacio-
nes a sucursales en el extranjero) no cubierto,
que se convierte al cambio del dia de su adqui-
sicion. Para los activos y pasivos denominados
en monedas de paises del area del euro se ha
utilizado su tipo de cambio fijo irrevocable en
relacion con el euro.

d) Separacion entre préstamos y depdsitos

La distincion entre depdsitos y préstamos es
dificil y variable, en funcién del criterio que se
adopte para su separacion. El convenio adopta-
do para los activos y pasivos exteriores ha sido
el siguiente:

Activos frente al exterior: como depdsitos se
recogen los activos de entidades de crédito
residentes frente a entidades de crédito no resi-
dentes. No se incluyen las dotaciones a sucur-
sales en el extranjero, que figuran como accio-
nes y otras formas de participacion; como
préstamos se recogen los activos de las entida-
des de crédito residentes frente a no residentes
que no sean entidades de crédito.

Pasivos frente al exterior: como depdsitos se
recoge la totalidad de los pasivos de las entida-
des de crédito residentes frente a no residentes
(entidades de crédito y resto).

3. Sociedad de Gestion de los Sistemas de
Registro, Compensacion y Liquidacion
de Valores (lberclear)

Iberclear (y, hasta su constitucion, la Central
de Anotaciones, gestionada por el Banco de Es-
pafia) proporciona informacién de la cartera de
deuda anotada de las Administraciones Publicas
en poder de no residentes. Se dispone de infor-
macion de los importes nominales y de los im-
portes a precios de mercado, y tanto de saldos
adquiridos hasta el vencimiento como de los va-
lores adquiridos temporalmente por los no resi-
dentes y los vendidos temporalmente por estos.

4. Registro de los préstamos exteriores
recibidos y concedidos por sectores
residentes no crediticios

Esta estadistica se elabora por el Banco de
Espana a partir de los documentos contable-
administrativos creados para el seguimiento de
los préstamos recibidos y concedidos al exterior
y de los valores no negociables emitidos por

residentes no crediticios a favor de no residen-
tes. Una descripcion detallada de esta estadisti-
ca puede verse en las notas del Boletin esta-
distico de octubre de 1995 y en el Boletin eco-
ndmico de septiembre del mismo ano. Hay que
mencionar que las cifras obtenidas de esta
fuente incluyen tanto los préstamos recibidos o
concedidos como las euronotas, el papel co-
mercial y los préstamos de empresas relaciona-
das —matrices y filiales—, si bien los datos se
han distribuido, correctamente, entre las inver-
siones directas (préstamos matriz/filial, filial/
matriz y préstamos entre empresas indirecta-
mente relacionadas), las de cartera (euronotas,
papel comercial, etc.) y otra inversion (los de-
mas préstamos).

5. Balanza de Pagos de Espana

Esta estadistica del Banco de Espafa se ha
utilizado para construir los saldos, por acumula-
cion de flujos, cuando no existen censos esta-
disticos fiables de algun instrumento financiero
especifico, como, por ejemplo, las inversiones
directas o en cartera (tanto activos como pasi-
vos) de «Otros sectores residentes», que cons-
tituyen las principales lagunas estadisticas
existentes en la actualidad y la principal restric-
cion de este trabajo.

6. Banco de Pagos Internacionales

Los datos que difunde esta institucién se
utilizaron para estimar los saldos iniciales de la
posicién activa de los sectores residentes no fi-
nancieros en entidades de crédito no residen-
tes.

7. Otras fuentes de informacion

El Banco de Espafa dispone de un banco
de datos muy pormenorizado acerca de los va-
lores emitidos por entidades residentes, tanto
en euros como en moneda extranjera, obtenido
de la Iberclear (anteriormente, de la Central de
Anotaciones del Banco de Espafa), de la Co-
mision Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) y de numerosas publicaciones espe-
cializadas.

1.3.3. Procedimiento de obtencion
de las posiciones

Los saldos de los instrumentos financieros
que componen las posiciones activas y pasivas
a una fecha dada se han determinado, funda-
mentalmente, por uno de los procedimientos si-
guientes:
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Directo. A partir de las fuentes de informa-
cioén disponibles, cuando proporcionan el dato
en saldos. Este ha sido el caso de casi la totali-
dad de las series del activo y pasivo del siste-
ma crediticio, cuyos datos provienen de los es-
tados contables en vigor en cada momento, y
estan valorados muchos de ellos a precios de
mercado; de los saldos de valores de renta fija
en euros emitidos por las Administraciones Pu-
blicas, que se obtienen de Iberclear, valorados
por el precio de mercado, y de los préstamos
recibidos y concedidos por otros sectores resi-
dentes, obtenidos del registro de estos présta-
mos.

Por acumulacion de flujos. En las partidas
en que se ha utilizado este procedimiento, y a
menos que se indique otra cosa, se ha partido
del saldo inicial de finales de 1992, estimado
normalmente, a su vez, por acumulacion de flu-
jos, corregidos del efecto valoracion por tipo de
cambio, si procede, de la balanza de pagos en
términos de caja (registro de caja) disponibles
desde 1959. Los saldos elaborados a partir de
1993 se han obtenido acumulando al saldo ini-
cial los flujos de las partidas de la cuenta finan-
ciera de la balanza de pagos, aplicando, si pro-
cede, un ajuste de valoracién por tipo de cam-
bio. Este ajuste se ha realizado aplicando a los
flujos acumulados, en cada moneda, el tipo de
cambio medio de mercado de la fecha a la que
se refiere la posicion. Asimismo, estos flujos
acumulados se han corregido por la variacion
de los precios de los activos en los casos en
los que este efecto ha sido significativo y se
dispone de informacion para ello.

1.3.4. Estructura y contenido
de los cuadros del capitulo V

En el capitulo V se recogen los datos de la
Posicion de Inversion Internacional de Espafa,
estimados con la metodologia y fuentes de in-
formacion descritas en el epigrafe anterior. Se
publica un cuadro resumen con datos anuales
desde 1992 y dos cuadros mas detallados con
datos trimestrales, para cada uno de los anos
2001 y 2002. Como se sefald antes, en el capi-
tulo 16 del Boletin estadistico del Banco de Es-
pana, y en su version electronica disponible en
la web de esta institucién, se iran publicando
las estimaciones correspondientes a los sucesi-
vos trimestres, a medida que se disponga de
ellas, y las revisiones de los datos provisionales
de los trimestres anteriores.

La estructura de los cuadros se basa en una
presentacion de las principales rubricas, en un
cuadro resumen con datos histéricos y dos cua-
dros de detalle para cada uno de los afos 2001
y 2002. El contenido del cuadro resumen es si-

milar al de los correspondientes cuadros resu-
men de la Balanza de Pagos, separando la po-
sicion del Banco de Espana de la de los otros
sectores institucionales. Las razones analiticas
que justifican este disefio son las mismas que
en el caso de la Balanza de Pagos, y se han
explicado detalladamente en el epigrafe intro-
ductorio y en el anejo de este capitulo. En los
cuadros de detalle, para facilitar la comparabili-
dad internacional, se ha optado por una pre-
sentacion similar a la de las publicaciones del
FMI, separando la posicion activa y pasiva
del Banco de Espana de la de las otras «Institu-
ciones financieras monetarias». Se trata, por
tanto, de una presentacién similar a la de los
cuadros 1V.1.8 y IV.2.8 de la Balanza de Pagos.
Se recuerda que en ninguno de los cuadros de
la Posicion aparecen datos de derivados finan-
cieros.

El cuadro V.1.1 designa la «Posicion de In-
version Internacional. Resumen» y recoge la
posicion neta total (activos — pasivos) en el pe-
riodo 1993-2002. Este cuadro se desglosa en:
Posicién neta, excluido Banco de Espana (In-
versiones directas, De cartera y Otra inversion),
y Posicién neta del Banco de Espaha (Reser-
vas, Activos frente al Eurosistema y Otros acti-
vOs netos).

En los cuadros V.2.1 y V.3.1 se recogen los
saldos de los activos de Espana frente al resto
del mundo, y se designan como «Posicion de
Inversion Internacional. Inversiones de Espana
en el exterior». En los cuadros V.2.2 y V.3.2
aparecen los pasivos de Espafa, y se designan
como «Posicion de Inversion Internacional. In-
versiones del exterior en Espafa». Se recuerda
que, en la terminologia del Quinto Manual del
FMI, las inversiones comprenden tanto las di-
rectas y de cartera como los préstamos y depo-
sitos y cualesquiera otros activos y pasivos. Se
trata, por tanto, de un concepto amplio, que
abarca la totalidad de los activos financieros
(inversiones de Espafia en el exterior) y de los
pasivos (inversiones del exterior en Espana).

Tanto las inversiones de Espafa en el exte-
rior como las del exterior en Espana aparecen
desglosadas en sus tres grandes categorias
—directas, cartera y otra inversion— con infor-
macion desagregada, para cada una de ellas,
de acuerdo con los instrumentos financieros en
que se materializa la inversion. Ademas, en las
de cartera y en la «otra inversion» se ofrece,
para cada instrumento, el desglose de la posi-
cion por sectores institucionales. En las inver-
siones de Espana en el exterior aparecen, se-
paradas, las reservas.

Se recuerda al lector que en el indice gene-
ral, incluido al principio de esta publicacion, fi-
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gura un indice detallado de los cuadros de la
Posicidon de Inversion Internacional, tal como
aparecen en el capitulo V.

1.3.5. Notas especificas para cada rubrica

Las rubricas de los cuadros de la Posicion
coinciden con las del Manual de Balanza de
Pagos, con la mencionada excepcion de no in-
cluir informacién sobre los derivados financie-
ros.

1.3.5.1. Posicion de Inversion
Internacional, excluido el Banco
de Espana

1.3.5.1.1. Inversiones de Espana

en el exterior (activos financieros

de residentes)

a) Inversion directa

El contenido de este epigrafe coincide, prac-
ticamente, con lo sefialado en el Quinto Manual.
La rubrica «Acciones y otras formas de partici-
pacion» comprende los titulos y cualquier otra
forma de participacion en el capital de una so-
ciedad que reuna los requisitos sefalados en el
Quinto Manual. Las otras formas de participa-
cion estan constituidas por las dotaciones reali-
zadas por residentes a sucursales o estableci-
mientos en el exterior, los importes remitidos
para gastos corrientes o de mantenimiento,
o para adquisicion de inmuebles para la instala-
cion del establecimiento. Comprende, asimismo,
los bienes inmuebles de residentes situados en
el exterior, incluidos los poseidos proindiviso
para su disfrute a tiempo parcial. Por su parte,
la financiacién a empresas relacionadas reco-
ge la concedida por empresas matrices resi-
dentes (que no sean entidades de crédito) a
sus filiales y sociedades participadas no resi-
dentes, de cualquier tipo, instrumentacién y
plazo, y la concedida por filiales espafolas a
otras sociedades del grupo, no residentes, dis-
tintas de la matriz, deduciéndose de este im-
porte las operaciones de financiacion recibida
por la matriz residente de las filiales no residen-
tes. Este concepto incluye, igualmente, el saldo
de las cuentas interempresas cuando la empre-
sa residente es la matriz de la no residente.

Los saldos de las Instituciones financieras
monetarias proceden, fundamentalmente, de
sus estados contables, y los de los otros secto-
res residentes se han obtenido por acumulacion
de flujos, excepto los préstamos, que se han
obtenido de su registro, antes descrito. En los
casos en que se han acumulado flujos, se han
corregido de efectos de valoracion de tipo de

cambio. Sin embargo, por falta de informacion
adecuada, la acumulacion de flujos no se ha
corregido de las variaciones de los precios de
los activos, lo que constituye una limitacion
de las estimaciones de esta rubrica.

b) Inversion de cartera, excluido Banco
de Espana

Los diversos instrumentos de este epigrafe
coinciden con los senalados en el Quinto Ma-
nual. Los datos de las Instituciones financieras
monetarias se han obtenido, principalmente, de
sus balances, y los del resto de sectores resi-
dentes se han obtenido por acumulacién de flu-
jos corregidos de efecto valoracién de tipo de
cambio. Tampoco en este caso se han corregi-
do las variaciones de los precios de los activos,
limitacion importante que debe ser tenida en
cuenta por el usuario de los datos.

c) Otras inversiones, excluido Banco
de Espana

Los conceptos de este epigrafe recogen las
distintas inversiones sefaladas en el Quinto
Manual. Las operaciones de adquisicion de va-
lores con pacto de reventa (operaciones repos
y simultaneas) realizadas por el sector residen-
te de Instituciones financieras monetarias con
no residentes que no sean entidades crediticias
se clasifican como préstamos, y las realizadas
entre entidades de crédito residentes y entida-
des de crédito no residentes, asi como la totali-
dad de las realizadas por los demas sectores
residentes —en su mayor parte, con entidades
de crédito—, se clasifican como depdsitos.
Ademas, se incluyen como préstamos los crédi-
tos de ayuda al desarrollo —créditos FAD—
otorgados por el Estado a otros paises para fi-
nanciar la adquisicion a residentes de bienes y
servicios.

Los préstamos concedidos por las Institu-
ciones financieras monetarias a no residentes
se han obtenido directamente de los balances
de las entidades de crédito, mientras que los
correspondientes a otros sectores residentes
se han obtenido del registro de préstamos. Por
su parte, los datos de los depdsitos entre enti-
dades de crédito provienen de los balances de
las propias entidades crediticias, y los de los
otros sectores residentes proceden, hasta
1993 inclusive, del Banco de Pagos Internacio-
nales, y, a partir de esa fecha, se han obtenido
por acumulacién de flujos de balanza de pa-
gos a ese saldo inicial de 1993, corrigiéndose
del efecto valoracién de tipo de cambio aque-
llos depdsitos denominados en moneda ex-
tranjera.
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Por ultimo, el epigrafe «Otros activos» incluye
las reservas técnicas del seguro constituidas en
instituciones no residentes y las participaciones
de Espafa en los organismos internacionales.

A partir de 2002, esta rubrica incluye una
estimacioén del saldo neto de los billetes deno-
minados en euros que han sido adquiridos por
residentes a no residentes como consecuencia,
fundamentalmente, de pagos de servicios turis-
ticos de los viajeros.

1.3.5.1.2. Inversiones del exterior en Espanfa
(pasivos de residentes)

a) Inversion directa

El contenido del epigrafe «Acciones y otras
formas de participacion» incluye las acciones
emitidas por sociedades residentes que no es-
tén admitidas ni en curso de admision a cotiza-
cion en bolsa y las inversiones directas en ac-
ciones cotizadas, calculadas con informacién
proporcionada por la Direccidon General de Co-
mercio e Inversiones, del Ministerio de Econo-
mia. Asimismo, este epigrafe incluye las partici-
paciones de no residentes en la propiedad de
empresas y entidades residentes, distintas
de las materializadas en acciones, tales como
dotaciones a sucursales y establecimientos, in-
versiones materializadas en cuentas de partici-
pacién, comunidades de bienes, fundaciones,
agrupaciones de interés econdmico, cooperati-
vas y uniones temporales de empresas. Incluye
también las aportaciones realizadas por empre-
sas matrices no residentes a sus sucursales y
establecimientos residentes para gastos corrien-
tes de mantenimiento y compensacion de pér-
didas, asi como para la adquisicién de inmue-
bles para instalacion del establecimiento. Por
ultimo, este epigrafe incorpora los inmuebles
situados en territorio espanol propiedad de no
residentes, incluidos los poseidos proindiviso
para su disfrute a tiempo parcial.

La financiacidon a empresas relacionadas re-
coge la financiacion de cualquier tipo, instru-
mentacion y plazo, concedida por empresas
matrices no residentes a sus filiales y socieda-
des participadas residentes, y la financiacion
concedida por empresas filiales no residentes a
otras empresas residentes del mismo grupo
distintas de la matriz. Se deducen las operacio-
nes de financiacion recibida por la matriz no re-
sidente de sus filiales residentes (no se incluye
la financiacion de entidades de crédito no resi-
dentes a sus participadas y sucursales en Es-
pafia que sean, a su vez, entidades de crédito).
Los saldos de las cuentas interempresas estan
incluidos en este epigrafe cuando la empresa
no residente es la matriz de la residente, o se

trata de dos empresas indirectamente relacio-
nadas por su pertenencia a un mismo grupo.

Los datos de Acciones y otras formas de
participaciéon de las Instituciones financieras
monetarias y de financiacion a empresas rela-
cionadas se han obtenido como verdaderos
saldos, con la informacién disponible en los ba-
lances de las Instituciones financieras moneta-
rias y en el registro de préstamos. Los datos de
Acciones y otras formas de participacion
de otros sectores residentes se han calculado
mediante la acumulacion de los flujos de Balan-
za de Pagos, corregidos de las variaciones de
tipo de cambio, pero no de las variaciones
de precios, lo que constituye una limitacién de
las estimaciones.

b) Inversion de cartera

La serie de «Acciones y participaciones en
fondos de inversion» incluye las acciones y los
instrumentos representativos de acciones emiti-
das por residentes que estén admitidas o en
curso de admision a cotizacién en bolsa o se
negocien en mercados extranjeros, excluidas
las que son inversiones directas. Este epigrafe
recoge la participacion de no residentes en fon-
dos de inversion residentes de renta fija, renta
variable, en inmuebles o mixtos, datos que,
desde finales de 1996, se han obtenido directa-
mente de la CNMV y estan valorados a precios
de mercado.

Los saldos emitidos por otros sectores resi-
dentes relativos a acciones se han obtenido por
acumulacion de flujos de balanza de pagos. Al
saldo obtenido se le ha aplicado una correccién
del precio para aproximar dicho saldo a valores
de mercado.

Los datos de las Instituciones financieras
monetarias se han obtenido de sus estados
contables.

Los epigrafes «bonos y obligaciones» y los
«instrumentos del mercado monetario» se ajus-
tan a lo especificado en el Quinto Manual, en lo
que se refiere a su contenido. Por su parte, los
saldos correspondientes a bonos, obligaciones
e instrumentos del mercado monetario, en
euros, se han obtenido de las siguientes fuen-
tes: los emitidos por las Administraciones Publi-
cas, en lberclear (anteriormente en la Central
de Anotaciones del Banco de Espana), con da-
tos procedentes de dicha institucion. Estos sal-
dos estan valorados por su precio de mercado.
Los emitidos en euros por las Instituciones fi-
nancieras monetarias y por otros sectores resi-
dentes provienen de la acumulacién de flujos de
la Balanza de Pagos. Por lo que se refiere a los

40

BANCO DE ESPANA / BALANZA DE PAGOS DE ESPANA, 2002



I. LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL: NOTA METODOLOGICA

saldos en moneda extranjera, se han calculado
por diferencia entre las emisiones totales y la
tenencia de dichos valores en moneda extran-
jera por las entidades de crédito residentes,
dato, este ultimo, obtenido de sus balances (4).
Las emisiones totales en moneda extranjera de
las «Administraciones Publicas» y «Otros sec-
tores residentes» se han obtenido del registro
de préstamos, y las de las entidades de crédi-
to, de los balances. En los activos a los que se
refiere este parrafo no se les ha aplicado correc-
cién por variacion del precio de mercado, cuan-
do se han obtenido por acumulacion de flujos.

c) Oitras inversiones, excluido el Banco
de Espana

Comprende los pasivos no incluidos en otras
categorias, tal como sefnala el Quinto Manual.
El epigrafe de préstamos recoge, ademas de
estos instrumentos y los créditos propiamente
dichos, las deudas contraidas por residentes
como consecuencia de la ejecucion de avales y
garantias prestadas por no residentes. Asimis-
mo, incluye el saldo de la cuenta entre las Ad-
ministraciones Publicas y la UE, las adquisicio-
nes de activos con pacto de reventa realizadas
por no residentes a residentes distintos de las
entidades de crédito. Por el contrario, las reali-
zadas por no residentes (normalmente, entida-
des de crédito) a entidades de crédito residen-
tes estan clasificadas como depésitos de los
primeros en las segundas, junto con los otros
depdsitos. En cuanto a las fuentes estadisticas,
los préstamos recibidos por las Administracio-
nes Publicas y por otros sectores residentes
previos a diciembre de 1992 se han obtenido a
partir de la informacion de la antigua estadisti-
ca «Deuda exterior de Espafna». Los datos pos-
teriores a esta fecha provienen directamente
del registro de préstamos. La informacion sobre
depdsitos y repos proviene de los estados con-
tables de las entidades de crédito residentes.

Es preciso sefalar que los datos sobre prés-
tamos se refieren estrictamente a préstamos y
créditos, es decir, en el caso de los recibidos
por las Administraciones Publicas no incluyen
ni las euronotas ni el papel comercial, que,
como se sefald antes, se registran como inver-
siones de cartera del exterior en Espafa; y, en
el caso de los recibidos por los otros sectores
residentes, no incluyen los préstamos entre ma-
trices y filiales, o empresas de un mismo grupo,
contabilizados como inversiones directas apli-

(4) No se dispone de informacién sobre las tenencias
de bonos, obligaciones e instrumentos del mercado mone-
tario emitidos en moneda extranjera por residentes y que
estén en poder de otros residentes que no sean entidades
de crédito.

cando el principio direccional descrito en el
epigrafe correspondiente relativo a la Balanza
de Pagos, ni las colocaciones privadas de valo-
res negociables, que, al igual que las de las
Administraciones Publicas, se registran como
inversiones de cartera.

Por ultimo, el epigrafe «Otros pasivos» reco-
ge los depdsitos por reaseguros con no resi-
dentes.

1.3.5.2. Posicion de Inversion Internacional
del Banco de Espaha

Los activos exteriores del Banco de Espafa
incluyen las reservas, la cuenta del Banco de
Espana con el Eurosistema y otros activos ex-
teriores de menor importancia. Su contenido ha
sido explicado en el epigrafe 1.2.5.3.5, dentro
de la descripcion detallada de las rubricas equi-
valentes de la Balanza de Pagos, por lo que no
se repite aqui. Tan solo recordar que todos los
activos que integran las reservas —cuyos prin-
cipales componentes son el oro monetario, la
posicion en el FMI, los DEG y las divisas con-
vertibles— estan valorados, desde diciembre
de 1998, a precios de mercado. Desde enero de
1999 el componente de divisas convertibles in-
cluye, exclusivamente, activos denominados en
monedas distintas del euro frente a paises que
no forman parte de la Unidon Monetaria. Como
se sefald antes, en el Boletin estadistico del
Banco de Espafa, y en el capitulo de Balanza
de Pagos de la seccién de Estadisticas de su
web, se publica una informaciéon pormenorizada
sobre las reservas y otros componentes de la
liquidez en moneda extranjera del Banco de
Espafa y del Tesoro espanol, datos elaborados
siguiendo las directrices del FMI —véase la
referencia bibliografica mencionada en el epi-
grafe 1.2.5.3.5—.

Los pasivos exteriores del Banco de Espana
se han descrito también en el epigrafe 1.2.5.3.5,
y les es aplicable, igualmente, la referencia bi-
bliografica del FMI y la de la pagina web en la
que el Banco de Espana publica, junto con el
detalle de los activos de reservas, informacion
sobre sus pasivos predeterminados y contin-
gentes, y los del Tesoro publico.

1.3.6. Principales diferencias entre
la variacion de saldos de la Posicion
de Inversion Internacional
y los flujos de la Balanza de Pagos

Las variaciones de la Posicion de Inversion
Internacional entre dos momentos del tiempo y
las correspondientes transacciones de la Ba-
lanza de Pagos deben diferir, debido, esencial-
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mente, a los cambios que se registran a lo largo
del periodo, tanto en los tipos de cambio como
en los precios de los activos. No obstante, exis-
ten entre ambas estadisticas diferencias atribui-
bles a otras causas, derivadas, fundamental-
mente, de las distintas fuentes de las que
proviene la informacion. Entre estas otras dife-
rencias, las mas importantes son:

a) Sectorizacion

La Balanza de Pagos recoge los flujos de la
inversion exterior en Espafna de los distintos
sectores, asignandolos a los que adquieren el
activo de los no residentes. Sin embargo, dado
el sistema actual de recogida de informacion,
no se tienen en cuenta las redistribuciones de
activos que posteriormente se producen entre
los sectores residentes. Esta redistribucion si
se registra, al menos en parte, en los saldos de
la Posicién de Inversion Internacional.

b) Valores de las Administraciones Publicas
en poder de no residentes

Las emisiones en euros estan valoradas, en
la Posicion de Inversién Internacional, a los pre-
cios de mercado del ultimo dia del periodo al
que se refiere el dato, y en la Balanza de Pa-
gos, por sus valores a precios de mercado del
dia en que se realizan las transacciones.

c) Activos y pasivos relacionados
con operaciones de seguros

Las reservas técnicas de seguros se reco-
gen en la Posicion de Inversion Internacional,
pero se registran solo parcialmente en la Balan-
za de Pagos.

d) Operaciones con pacto de recompra
(repos y simultdaneas)

Segun se sefald antes, en la Posicion de
Inversién Internacional las adquisiciones de va-
lores con pacto de reventa realizadas por las
Instituciones financieras monetarias residentes
a no residentes que no sean entidades crediti-
cias se consideran préstamos, mientras que las
realizadas entre entidades de crédito residentes
y entidades de crédito no residentes, asi como
la totalidad de las realizadas por los demas
sectores residentes, se consideran depdésitos.
Por su parte, las compras de valores con pacto
de reventa por no residentes a las entidades de
crédito residentes se han considerado como
depdsitos, y las efectuadas a los demas secto-
res residentes, como préstamos. La Balanza de
Pagos proporciona por separado estas opera-
ciones cuando las realizan las Instituciones fi-
nancieras monetarias residentes, y las registra
dentro de la rubrica general de «préstamos y
depdsitos» cuando las realizan otros sectores
residentes.
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ANEJO

LOS ACTIVOS DEL BANCO DE ESPANA
FRENTE AL EUROSISTEMA EN LA
BALANZA DE PAGOS

I. RESUMEN

Hasta la creacién de la UEM, la variacion de
las reservas del Banco de Espafa era la con-
trapartida del conjunto de las operaciones exte-
riores de los otros sectores. Tras la creacion de
la UEM, la variacién del saldo de la cuenta del
Banco de Espafa con el Eurosistema, enten-
diendo por tal el conjunto de los bancos centra-
les de los paises de la UEM y el BCE, es, en
general, la principal contrapartida del conjunto
de esas operaciones, contrapartida que el Ban-
co de Espafna ha de ofrecer necesariamente,
mientras que la variacion de las reservas es el
resultado de decisiones propias ligadas a su
politica de gestidon de sus activos y a las direc-
trices del BCE.

La variacion de la cuenta del Banco de Es-
pafa con el Eurosistema es la contrapartida
principal de todas las operaciones de la Balan-
za de Pagos, cualesquiera que sean su mone-
da originaria, el pais del no residente, el sector
institucional residente y la naturaleza financiera
o no financiera de la operacion. Es, por tanto, la
contrapartida principal de todas sus rubricas.
De ahi el interés analitico de la expresién sepa-
rada de esta variable en la presentacion de los
datos de la Balanza de Pagos.

Il. LAS RESERVAS COMO
CONTRAPARTIDA DE LAS
OPERACIONES DE LA BALANZA
DE PAGOS ANTES DE LA UEM

Hasta la creacion de la UEM, las reservas
del Banco de Espafa se definian como sus ac-
tivos liquidos en moneda extranjera frente al
resto del mundo, y eran la contrapartida del re-
sultado neto total de todas las operaciones en-
tre residentes y no residentes.

Unos ejemplos sencillos permiten ilustrar la
afirmacion anterior.

I.1. Operacion que se liquida en moneda
extranjera

Un exportador residente en Espafa, Xa,
con cuenta en el banco residente B,, vende
mercancia a un cliente Xg, que tiene su cuenta
en un banco no residente, Bg. La operacion se
liquida en moneda extranjera. Por simplicidad,

se supone que el banco B, mantiene una
cuenta mutua de corresponsalia con el banco
Bg. La retirada de este supuesto obligaria a in-
troducir operaciones con bancos y, en su caso,
sistemas de liquidacién interpuestos, compli-
cando la operativa, pero sin afectar al resultado
final.

Se parte de una situacion de equilibrio, en la
que los agentes econdmicos mantienen la com-
posicion deseada de sus activos y pasivos fi-
nancieros entre moneda nacional y moneda ex-
tranjera, de acuerdo con los tipos de interés y
tipos de cambio vigentes, y sus expectativas
sobre ellos.

El comprador no residente, Xg, ordena a su
banco, Bg, que transfiera el importe en mone-
da extranjera —su moneda— de su compra a
la cuenta que el exportador residente, X,, tie-
ne en su banco, Ba. El exportador, que parte
de la situacién de equilibrio entre moneda na-
cional y extranjera, solicita a su banco que el
abono se lo haga en su cuenta en moneda
nacional.

La operacion dara lugar a los siguientes flu-
jos iniciales en la contabilidad de los residentes
que intervienen en ella:

1. Un aumento de los activos en moneda ex-
tranjera del banco By, en forma de aumen-
to de sus depdsitos en la cuenta de corres-
ponsalia con el banco Bg.

2. Un aumento de igual importe de los pasi-
vos en moneda nacional del banco B, en
forma de aumento de los depdsitos de su
cliente X,.

3. Un aumento de los ingresos por exporta-
cion de Xa.

4. Un aumento de los activos en moneda na-
cional de X, en forma de aumento de sus
depésitos en el banco BA.

Sin embargo, en el banco B, se ha produci-
do un cambio en la composicion inicial de sus
activos y pasivos entre moneda nacional y mo-
neda extranjera, por lo que acudiria al mercado
de divisas a ofrecer su depdsito en moneda ex-
tranjera contra un depdsito en moneda nacio-
nal.

Supongamos, por simplicidad, que ese de-
posito es adquirido por el Banco de Espafa, en
el que el banco By tiene cuenta, y que el Banco
de Espanfa tiene, a su vez, cuenta en el banco
no residente Bg. En ese caso se registran los
siguientes flujos adicionales:
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5. Descenso de los activos en moneda ex-
tranjera del banco B, al disminuir sus de-
positos en el banco Bg.

6 Aumento de los activos de B, en moneda
nacional, en forma de depdsitos en el Ban-
co de Espana.

7. Aumento de los activos en moneda extran-
jera del Banco de Espafa en forma de
depdsitos en el banco no residente Bg; es
decir, aumento de las reservas.

8. Aumento de los pasivos en moneda nacio-
nal del Banco de Espaha frente al banco
residente B,.

De estos flujos, la Balanza de Pagos anota
solo los que tienen lugar entre residentes y no
residentes, que son los designados por 1, 3,5y
7. Los flujos 1y 5, a su vez, se compensan. Por
tanto, el resultado final seria:

— Un ingreso por exportacion de mercancias.
— Un pago por aumento de las reservas.

En la practica, el supuesto de una compra
inmediata y directa por el Banco de Espana del
depdsito en moneda extranjera ofrecido por el
banco B, no es realista. Los bancos y demas
instituciones financieras residentes que, como
resultado de sus operaciones exteriores y de
las de sus clientes, deseen comprar o vender
divisas, lo haran en el mercado. Asi, por ejem-
plo, los bancos espafioles cuyos clientes hayan
realizado importaciones de mercancias paga-
das a sus proveedores en moneda extranjera
demandaran depositos en moneda extranjera a
cambio de depositos en pesetas, como conse-
cuencia de transacciones similares, pero de
signo contrario, a las explicadas en la operacioén
de exportacion anterior.

En conjunto, todas las operaciones de ingre-
sos por cualquier concepto de la Balanza de
Pagos, tanto de la cuenta corriente como de la
financiera, realizadas por cualquier sector insti-
tucional, y en cualquier moneda —incluida la
peseta; este punto se explica mas adelante—,
darian lugar a oferta de divisas, y las de pagos,
a demanda, excepto las operaciones de ingre-
s0s y pagos compensados —por ejemplo, una
exportacion a crédito—.

Hasta la creacion de la UEM, si la totalidad
de los ingresos superaba a la de los pagos, y el
Banco de Espafia no ofrecia contrapartida
comprando los depdsitos en moneda extranjera
ofertados en exceso, el tipo de cambio de la
peseta se apreciaba, siendo su variacion el me-
canismo equilibrador. Si el Banco de Espana
queria evitar la apreciacion de la moneda, com-

praba el exceso de depdsitos en moneda ex-
tranjera, y el mecanismo equilibrador era el au-
mento de las reservas. En la practica, el ajuste
se producia por una combinacién de ambos
mecanismos, dependiendo de la politica de tipo
de cambio del Banco de Espana.

I.2. Operacion que se liquida en pesetas

Si la operacién con el no residente se liqui-
daba en pesetas, el mecanismo de ajuste a tra-
vés de las variaciones de las reservas y/o del
tipo de cambio era idéntico.

En efecto, supongamos una operacion de
compra a un residente, por parte de un inversor
no residente, de deuda publica emitida por el
Tesoro espafiol en pesetas. EI comprador no
residente vendera a su banco no residente un
depdsito en moneda extranjera contra pesetas,
para poder pagar al vendedor residente. El ban-
co no residente, que ve alterada la composicion
de sus activos entre su moneda y la peseta, a
su vez comprara en el mercado un depdsito en
pesetas contra un depdsito en su moneda. El
resultado es similar al del caso anterior: au-
mento de la oferta de depdsitos en moneda ex-
tranjera contra depodsitos en pesetas, que se
traducira, si el Banco de Espana ofrece contra-
partida, en un aumento de las reservas. En este
caso, en la Balanza de Pagos se anota:

— Un ingreso por inversiones de cartera en el
sector de las AAPP.

— Un pago por aumento de las reservas.

lll. LOS ACTIVOS DEL BANCO DE
ESPANA FRENTE AL EUROSISTEMA,
COMO CONTRAPARTIDA DE LAS
OPERACIONES DE LA BALANZA
DE PAGOS NACIONAL DESPUES DE
LA CREACION DE LA UEM

Tras la creacion de la UEM, las reservas de
sus paises miembros se definen como los acti-
vos liquidos en moneda extranjera que sus
bancos centrales nacionales 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. Las reservas del Eurosistema, en su
conjunto, estan formadas por la suma de las de
sus paises miembros mas las que posee el
BCE.

Pues bien, mientras que en la Balanza de
Pagos agregada del conjunto de paises de la
UEM frente a los residentes del resto del mun-
do las reservas del Eurosistema, definidas en el
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parrafo anterior, siguen siendo la contrapartida
principal de las operaciones entre los residen-
tes de la zona y los de los otros paises, en la
Balanza de Pagos de Espafa la variable
de ajuste principal ya no son las reservas, sino
la variacion del saldo de la cuenta del Banco de
Espafa con el Eurosistema. La variacién de las
reservas y de sus otros activos y pasivos son
el resultado de decisiones propias ligadas a la
gestion de sus activos y a las directrices del
BCE.

En efecto, si un banco residente de un pais
miembro de la UEM —por ejemplo, de Espa-
fla— se encuentra con un exceso no deseado
de depdsitos en moneda extranjera, los ofrece-
r4, a cambio de depdsitos en euros, en un
mercado mucho mas amplio que cuando no
formaba parte de la eurozona, en el que los
demandantes de esos depdsitos seran, princi-
palmente, todas aquellas instituciones financie-
ras de todos los paises de la UEM que, por
operaciones propias o de sus clientes, hayan
realizado pagos en moneda extranjera.

Ademas, y este aspecto es el relevante, no
hay razones para que sea el Banco de Espana
el comprador ultimo de esos depdsitos. Si el to-
tal de los ingresos por operaciones exteriores
en moneda extranjera del conjunto de los resi-
dentes de la UEM es superior al total de sus
pagos, la oferta de depdsitos en moneda ex-
tranjera contra euros superara a su demanda.
En principio, si el BCE no desea que se produz-
ca una apreciacion del euro, ofrecera contra-
partida final al mercado. El que el Banco de
Espana y los bancos centrales de los demas
paises de la UEM intervengan, a su vez, en el
mercado dependera de sus propias politicas de
gestion de sus reservas y de la politica general
de tipo de cambio del BCE y de las directrices
que este indique.

Por tanto, tras la creacion de la UEM, aun-
que el total de los ingresos de la Balanza de
Pagos de Espana superara a los pagos, las re-
servas del BCE vy, en su caso, las del Banco de
Espafia y las de los otros bancos centrales
de la UEM podrian disminuir si, en el conjunto
del area, los pagos a residentes de paises no
UEM fueran superiores a los ingresos, y el BCE
deseara evitar la depreciacion del euro. Desapa-
rece, por tanto, la vinculacion entre el saldo del
conjunto de las operaciones exteriores de la ba-
lanza de pagos de cada pais de la UEM y las
variaciones de sus reservas. Las decisiones de
politica de cambio del BCE estaran ligadas a los
resultados de las operaciones exteriores del
conjunto de los paises de la UEM, y no a los de
la Balanza de Pagos de Espafa o de uno
de sus miembros aisladamente considerado.

lll.1. La liquidacion a través de Target

Antes de ilustrar, con unos ejemplos, lo ex-
puesto en los parrafos anteriores, conviene re-
cordar, previamente, de manera muy sucinta, el
mecanismo de liquidacién de pagos trasfronte-
rizos en euros a través del sistema Target. Tam-
bién interesa advertir de que, aunque Target
sea un sistema de liquidacion de grandes pa-
gos, el neto final de las operaciones trasfronte-
rizas al por menor del sistema de liquidacion de
la EBA (European Banking Association) tam-
bién se liquida por Target.

Los cobros transfronterizos recibidos por los
bancos residentes, para ellos o para sus clien-
tes, a través del sistema Target, originan un au-
mento del saldo de la cuenta del Banco de Es-
pafa con el Eurosistema; y los fondos enviados
para pagos dan lugar a una disminucion de di-
cho saldo. La cuenta con el Banco de Espana
del banco residente receptor o emisor de los
fondos varia en la misma cuantia. La operacion
entre el Banco de Espafa y el Eurosistema se
anota en la Balanza de Pagos, al ser una ope-
racion entre residente y no residente, mientras
que la variacion de la cuenta entre el Banco de
Espafa y el banco residente no se contabiliza,
al ser una operacion interna.

Asi, si un banco B, residente en Espania,
transfiere euros a través de Target a un banco
Bg, residente en otro pais de la UE, la opera-
cion se liquidara en su cuenta en el Banco de
Espana. El Banco de Espana adeuda la cuenta
del banco B, y abona la cuenta del banco cen-
tral del pais de residencia del banco destinata-
rio para que, a su vez, abone la cuenta de este
ultimo. Por tanto, el banco B, registra una dis-
minucién de sus activos en euros en su cuenta
en el Banco de Espafna, y un aumento de sus
activos frente al destinatario final de su transfe-
rencia, el banco Bg. El Banco de Espafa regis-
tra una disminucién de sus pasivos frente al
banco Ba, y una disminucion de sus activos
frente al banco central del pais B. Por tanto, el
Banco de Espafa registra una disminucion de
sus activos —o, si se prefiere, un aumento de sus
pasivos, ya que se trata de una cuenta mutua—
frente al Eurosistema, entendiendo por tal al
conjunto de los bancos centrales de la UEM y
el Banco Central Europeo (1). Obviamente, si el
banco By recibiera euros del banco Bg, el resul-

(1) Desde noviembre de 2000, la liquidacién del Target
por novacion supone un cambio de técnica contable que no
afecta al contenido de esta nota. La unica diferencia es que,
al final de cada dia, los activos brutos de cada banco cen-
tral frente a los otros bancos centrales del Sistema se con-
vierten, por su saldo neto, en activos y pasivos frente al
BCE. La interposicién contable del BCE en los flujos finales
diarios entre los bancos centrales nacionales no altera el
resultado del razonamiento.
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tado seria un aumento de los activos del Banco
de Espafa frente al Eurosistema.

lll.2. La cuenta del Banco de Espaia con
el Eurosistema como contrapartida
de las operaciones exteriores de
los otros sectores. Ejemplos

En todos los casos se parte de una situa-
cion de equilibrio, en la que los agentes econé-
micos mantienen la composicion deseada de
sus activos y pasivos financieros entre euros y
monedas no euro.

111.2.1. Exportacion en moneda extranjera.
El comprador es residente
de un pais no UEM

Un exportador residente en Espafa, X,, con
cuenta en el banco residente, B,, vende mer-
cancia a un cliente, Xg, que tiene cuenta en un
banco no residente, Bg, de un pais, B, no UEM.
La operacion se liquida en moneda extranjera.
Por simplicidad, se supone que el banco By,
mantiene una cuenta mutua de corresponsalia
en moneda extranjera con el banco Bg.

El comprador no residente, Xg, ordena a su
banco, Bg, que transfiera en moneda extranjera
—su moneda— el importe de su compra a la
cuenta que el exportador residente, X,, tiene en
un banco residente, B,. El exportador, que par-
te de la situacion de equilibrio entre euros y
monedas no euro, solicita a su banco que el
abono se lo haga en su cuenta en euros.

La operacién dara lugar a cuatro flujos ini-
ciales, idénticos a los del ejemplo del epigrafe
[.1:

1. Un aumento de los activos en moneda ex-
tranjera del banco By, en forma de aumen-
to de sus depdsitos en la cuenta de corres-
ponsalia en el banco Bg.

2. Un aumento de igual importe de los pasi-
vos en euros del banco By, en forma de
aumento de los depdsitos de su cliente Xj.

3. Un aumento de los ingresos por exporta-
cion de Xa.

4. Un aumento de los activos en euros de Xj,
en forma de aumento de sus depdsitos en
el banco B,.

Sin embargo, ahora, y manteniendo el mis-
mo supuesto anterior de que los ingresos de la
Balanza de Pagos nacional superan a los pa-
gos, la oferta neta final de depdsitos en mone-

da extranjera por los bancos residentes en Es-
pafa no sera, normalmente, adquirida por el
Banco de Espafa, engrosando sus reservas,
sino que cabe esperar que, en el mercado de
divisas de todos los paises de la UEM, ese ex-
ceso sea adquirido por los bancos e institucio-
nes financieras de los otros paises de la UEM.
Como luego se explica, si finalmente son adqui-
ridos por el BCE, o por bancos centrales de
otros paises de la UEM, el resultado del ejerci-
cio seria el mismo.

Supongamos, para completar el ejemplo a
partir de los cuatro flujos iniciales ya descritos,
que el banco B, vende el depdsito en moneda
extranjera al banco Bg, residente de un pais, C,
de la UEM, a cambio de un depésito en euros.
El banco B, transferira a B¢ el depdsito en mo-
neda extranjera que tiene frente a Bg. A su vez,
el banco B¢ ordenara a su banco central que
transfiera el importe correspondiente en euros,
desde su cuenta en él, hasta una cuenta del
banco B,. El banco central de C adeudara la
cuenta de B¢ y abonara los fondos en la cuenta
que el Banco de Espana tiene con él, para que
los haga llegar a Bu. Los flujos detallados
que se produciran son los siguientes (se deta-
lla, en cada caso, el asiento por partida doble).

5. Un aumento de los activos en moneda ex-
tranjera de Bg, en forma de depdsitos fren-
te a Bg.

6. Una disminuciéon de los activos en euros
de Bc, en forma de menores depdsitos en
su banco central.

7. Una disminucién de los pasivos en euros
del banco central del pais C frente al ban-
co Bg.

8. Un aumento de los pasivos en euros del
banco central del pais C, en forma de mayo-
res depdsitos con él del Banco de Espana.

9. Un aumento de los activos en euros del
Banco de Espafa, en forma de mayores
depdsitos en el banco central del pais C.

10. Un aumento de los pasivos en euros del
Banco de Espafa, en forma de mayores
depdsitos del banco Ba.

11. Un aumento de los activos en euros del
banco By, en forma de mayores depdsitos
en el Banco de Espafa.

12. Una disminucion de los activos en moneda
extranjera de B, frente al banco Bg.

De los 12 flujos, solo 1, 3, 9 y 12 tienen lu-
gar entre residentes de Espana y no residentes.
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I. LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL: NOTA METODOLOGICA

Puesto que las operaciones 1y 12 se cancelan
entre si, el resultado final en la Balanza de Pa-
gos de Espafia seria:

— Un ingreso por exportaciones.

— Un pago por aumento de los activos en
euros del Banco de Espana frente al Euro-
sistema (en forma de activos frente a un
banco central del Sistema Europeo de Ban-
cos Centrales).

Si se retira el supuesto de que el exceso
neto de oferta de divisas generado por las ope-
raciones de la Balanza de Pagos de Espafa es
adquirido por bancos residentes en el area del
euro, los resultados son los mismos. Asi, si, en
el conjunto de la zona, la totalidad de los ingre-
sos supera a la de los pagos, el BCE, para evi-
tar la apreciacion del euro, puede ser el com-
prador final del exceso total y, en consecuencia,
de algunos depdsitos en divisas ofertados por
bancos espafoles. Sin embargo, el resultado fi-
nal en la Balanza de Pagos espanola sera, tam-
bién, un aumento de los activos del Banco de
Espana frente al Eurosistema (frente al BCE,
en este caso).

El mismo resultado se produciria si los com-
pradores finales fueran bancos centrales de la
zona euro. Las reservas de estos bancos cen-
trales (y del Eurosistema) aumentarian (aumen-
tarian sus depodsitos en moneda extranjera
frente a un banco, Bg, residente fuera de la
UEM), pero no las del Banco de Espafa, sino
sus activos frente al Eurosistema, a través del
mismo proceso de transferencias via Target
desde el banco B, hasta el BCE o el banco
central implicado. Aunque el Banco de Espaha
podria ser también la contrapartida final, au-
mentando sus reservas, su posicién frente al
Eurosistema adquiere, en general, una impor-
tancia mayor en el mecanismo de ajuste.

A continuacion se explica el resultado que
se produciria si se retiran los supuestos de
que la operacion es en moneda extranjera y
con un pais no UEM.

Ill.2.2. Exportacion en moneda extranjera.
El comprador es residente de un pais
del area del euro

Si la operacién de exportacion tuviera lugar
con un residente del area del euro, pero tam-
bién fuera una operacién denominada en mo-
neda extranjera, el resultado en la Balanza de
Pagos de Espafa seria similar: un aumento
de la posicion del Banco de Espafa frente al
Eurosistema. Desde la éptica del Eurosistema
en su conjunto, sin embargo, el resultado no

produciria variacién en las reservas del BCE,
ya que la oferta de moneda extranjera genera-
da por el banco espanol receptor de los fondos
para su cliente exportador se veria compensa-
da por la demanda del mismo importe del otro
banco de la zona.

111.2.3. Exportacion en euros. EI comprador
es residente de un pais del drea
del euro

Si la operacidn tuviera lugar en euros, y con
un residente de la UEM, también el resultado
seria un aumento de la posicion del Banco de
Espafia frente al Eurosistema. Tampoco, en
este caso, se produciria una variacion de las
reservas del Eurosistema en su conjunto.

I11.2.4. Exportacion en euros. EI comprador
es residente de un pais no UEM

Si la operacién tuviera lugar con un resi-
dente de un pais no UEM, y estuviera denomi-
nada en euros, podria liquidarse a través de
Target. En ese supuesto también tendria un
impacto directo sobre la variacion de los acti-
vos del Banco de Espana frente al Eurosiste-
ma. Este seria el caso si el banco no residente
utilizara como corresponsal a un banco resi-
dente de un pais de la UEM distinto de Espafa.
Solo en el caso de que la operacion se liquida-
ra a través de un banco corresponsal residente
en Espana el resultado seria un aumento de
los ingresos por exportacién, con contrapartida
en un aumento de los depdsitos en euros fren-
te a no residentes de un banco residente, que
se registran en la Balanza de Pagos como un
pago por variacion de activos en la rubrica de
«QOtra inversion». En este caso, no habria con-
trapartida directa del Banco de Espafa, siendo
cero el resultado neto total de la operacion.

En los dos casos de este ejemplo, de ope-
racion en euros con un residente de un pais
no euro, tanto si se liquida a través de un ban-
co corresponsal como si se hace a través de
Target, el banco no residente del cliente com-
prador, que ha de adquirir los euros en el mer-
cado, ofertara moneda extranjera que, en ulti-
ma instancia, adquirira el BCE (o algun banco
central del Eurosistema), si, en el conjunto de
la UEM, este tipo de operaciones excede a las
de pago y el BCE desea evitar la apreciacion
de la moneda. Pero solo en ocasiones sera el
propio Banco de Espana el que ofrezca la con-
trapartida, con el consiguiente aumento de las
reservas. En general, sin embargo, sera el au-
mento de la cuenta del Banco de Espafa con
el Eurosistema la partida de ajuste de la ope-
racion.
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ll. Las balanzas
por cuenta corriente
y de capital
en el ano 2002

II.i. INTRODUCCION

El ejercicio de 2002 se desenvolvié en un
clima de incertidumbre generalizada, que impi-
dié que se materializasen los indicios de recu-
peracion econdmica que se atisbaban al final
de 2001, ano en el que tanto el producto mun-
dial como el comercio internacional recortaron
drasticamente su crecimiento. No obstante, y a
diferencia del afno 2001, el comportamiento de
las distintas areas econdmicas fue desigual du-
rante el pasado ejercicio y, mientras la actividad
econdmica de la zona euro se ralentizd hasta
situar su crecimiento en el 0,9%, la del resto del
mundo recuperd una senda mas dinamica, has-
ta alcanzar el 3,5%, impulsada, principalmente,
por algunas economias emergentes de Asia y
del este de Europa. La falta de empuje de los
mercados internacionales fue una consecuen-
cia, l6gicamente, del debilitamiento de la activi-
dad, aunque también contribuy6 el clima de en-
rarecimiento de las relaciones internacionales,
que —como se aprecia en el seno de Doha—
estan teniendo su eco en la Organizacién Mun-
dial del Comercio (OMC). En este contexto, en
el afio 2002 los mercados internacionales cre-
cieron por debajo del producto, un 2,2%, y los
de la zona euro retrocedieron ligeramente. Ello
afectd a los mercados de exportaciéon de Espa-
fia, que avanzaron un modesto 0,8%, y condi-
ciond la evolucion del PIB espaiol; en cualquier
caso, la economia espafola nuevamente expe-
rimenté un diferencial de crecimiento positivo
con la zona euro, sustentado por la demanda
interior, ya que la contribucién del sector exte-
rior al aumento de la produccion fue negativa.

En términos de Balanza de Pagos, la econo-
mia espafola mostré una necesidad de financia-
cion frente al resto del mundo de 9.129 millones
de euros en el aio 2002, menor que la de 2001;
ello fue fruto de una recuperacion del ahorro na-
cional bruto —al que contribuyeron todos los
sectores institucionales— superior al modesto
crecimiento de la formacion bruta de capital. En
términos de PIB nominal, el saldo negativo por
cuenta corriente y de capital disminuyo siete déci-
mas, hasta el 1,3%; el déficit por cuenta corriente
experimentd una leve mejora, hasta el 2,4% del
PIB, mientras que el superavit de la balanza de
capital avanzé dos décimas, hasta el 1,1%.

El menor déficit por cuenta corriente fue el
resultado de un comportamiento desigual de
las distintas sub-balanzas; mientras las mer-
cancias recortaron nuevamente su saldo nega-
tivo, que se situd en un nivel equivalente al 5%
del PIB en el aiio 2002, los servicios quebraron
la trayectoria de incrementos sucesivos de su
superavit y redujeron su participacién en aquel
hasta el 3,8% (el nivel alcanzado en el afno
1999), frente al 4,2% en 2001. Esta evolucion
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Il. LAS BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL EN EL ANO 2002

CUADRO 1.1
Balanza de mercancias
Tasas de variacion
Media 2002
1992-1908 1999 2000 2001 2002 ITR I1TR WTR VTR
Ingresos (exportaciones) 16,3 5,3 19,2 4,5 1,2 -6,0 -1,6 5,4 7,7
Pagos (importaciones) 12,3 12,9 22,0 2,6 -0,1 -9,7 -5,5 2,0 13,6

Fuente: Banco de Espafa.

fue el resultado de un menor superavit del turis-
mo, cuyo peso en el PIB experimentd un recor-
te de cinco décimas, hasta el 4,1%, y de una
suave reduccién del saldo negativo de los otros
servicios, que representaron un 0,3% del PIB.
El saldo negativo de la balanza de rentas dismi-
nuyo ligeramente, hasta situarse en el 1,5% del
PIB y, finalmente, el superavit de la balanza de
transferencias corrientes se estabilizé nueva-
mente en el 0,3% del PIB (véanse cuadro Il.1y
grafico I1.1).

La evolucion del déficit de mercancias se
explica por la leve mejora en la relacion real de

GRAFICO I1.1

Balanza por cuenta corriente y balanza de capital
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intercambio, ya que el saldo negativo de bienes,
en términos reales, siguié avanzando a tasas
similares a las del ano precedente. En este
sentido, las exportaciones reales mantuvieron
el tono de acusada debilidad que les caracteri-
zara en 2001 y evolucionaron a un ritmo similar
a los mercados mundiales, mientras que las
importaciones reales, estrechamente ligadas a
la evolucidon de la demanda final, recortaron su
ritmo de crecimiento. En conjunto, en el ano
2002 la demanda exterior neta resté tres de
décimas al crecimiento del PIB real.

Aunque los niveles de participacion de las
ventas nominales de bienes y servicios espafo-
les en los mercados mundiales experimentaron
un leve incremento en el afio 2002, no se apre-
cia una evolucién positiva en las cuotas reales
en las distintas areas econdémicas; este resulta-
do no solo se explica por la atonia en que se
esta desenvolviendo la actividad y la marcada
debilidad del comercio, sino también por la con-
tinuada apreciaciéon real que se esta experi-
mentando en la economia espafola desde su
incorporacion a la UEM. En este sentido, junto
con el anadlisis de los resultados de comercio
que se realiza a continuacién, donde se hace
un seguimiento de la evolucion de los principa-
les agregados de la balanza por cuenta corrien-
te y de capital y de sus determinantes basicos,
se valora cémo la evolucion de los fundamentos
competitivos de esta economia puede afectar a
estos resultados. En la medida en que esta po-
sicion competitiva se fundamenta, junto con la
evolucion de sus precios y costes, en elemen-
tos estructurales que se modifican con estra-
tegias de cambio e innovacion tecnoldgica, el
recuadro Il.1 analiza algunos indicadores en
este campo.

II.2. LA BALANZA POR CUENTA
CORRIENTE
I1.2.1. Balanza de mercancias

En el ano 2002, el déficit de la balanza de
mercancias volvid a caer respecto al nivel maxi-
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Il. LAS BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL EN EL ANO 2002

mo que alcanzara en el afno 2000 y se situd en
34.712 millones de euros, un 4,6% menor que
el registrado en 2001. Aunque las exportacio-
nes y las importaciones mostraron una notable
debilidad, solamente estas registraron un es-
tancamiento en el conjunto del ejercicio, deriva-
do de un comportamiento contractivo en la pri-
mera parte del afio, no suficientemente com-
pensado por una recuperacion en la segunda, a
pesar de que en el Ultimo trimestre experimen-
taron un mayor dinamismo (véase cuadro II.1).
Las exportaciones, por su parte, avanzaron a
un ritmo del 1,2%; aunque su deterioro fue es-
pecialmente intenso en el primer trimestre del
afno, en los meses centrales cambiaron de ten-
dencia y finalizaron el ejercicio creciendo a rit-
mos moderados. En la evolucién de estos flujos
nominales, junto con la debilidad de la actividad
econdmica global, influy6é también el fuerte re-
corte de los precios —en especial, los de im-
portaciéon—. La tasa de cobertura —ratio entre
exportaciones e importaciones de mercancias
en términos de balanza de pagos— fue del
79,3%.

La evolucién de los flujos reales fue analoga
a la descrita. Segun los datos de la CNTR, las
exportaciones reales de bienes experimentaron
un crecimiento medio del 2,3%, similar al del
afno precedente, acomodando su evolucion a la
de los mercados internacionales —notablemen-
te debilitados en la zona euro, de paulatina
consolidacién en los EEUU vy los paises NIC, y
de contraccién menor de la prevista en América
Latina—, pero reflejando también la pérdida de
competitividad, derivada, principalmente, de la
fortaleza del euro (1). Las ventas exteriores en
términos reales solamente retomaron una sen-
da de moderado crecimiento en la segunda
parte del ejercicio. Por su parte, las importacio-
nes reales de bienes también recortaron la tasa
de crecimiento hasta el 2,2%; su evolucion es-
tuvo lastrada por el tono deprimido de la activi-
dad industrial y de las exportaciones, especial-
mente en la primera parte del afo, en la que
acentuaron la debilidad con la que iniciaron el
ejercicio. No obstante, a medida que la deman-
da final iba cobrando mayor dinamismo, las
compras al exterior experimentaron una rapida
recuperacion y, en el ultimo trimestre del afio,
su empuje fue notable.

La debilidad del comercio se reflejé también
en la evolucién de los precios de exportacion e
importacion de bienes. En términos de la
CNTR, sus deflactores recortaron su creci-

(1) Es importante tener en cuenta que la evolucién del
tipo de cambio afecta a la competitividad no solo en los
mercados de fuera de la zona euro, sino también en la zona
euro, donde los productos espafoles compiten con importa-
ciones de otras areas geograficas.

GRAFICO 1.2

Componentes del déficit comercial (a)
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miento y la relacion real de intercambio avanzé
menos de un 1% (véase grafico 11.2). La caida
de los precios de exportacién (1,4%), derivada,
posiblemente, de un intento de los exportado-
res espafnoles de mantener sus cuotas de mer-
cado, tuvo lugar mientras que los precios inte-
riores, medidos en términos del deflactor del
PIB, crecieron a un ritmo del 4,4%. Esto supu-
SO un ajuste considerable de los margenes de
explotacién de las empresas exportadoras y
estaria afectando a la propia rentabilidad del
sector. La correccion de los precios de importa-
cion se explica, a su vez, por la contencion de
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CUADRO 1.2

Evolucion del comercio exterior

Tasas de variacién nominal

Total Bienes de consumo Bienes de capital Slemee inteltrt]edios Bienes intglfmedios
no energeéticos energéticos
2002 2002 2002 2002 2002
90-00 20 (a) 90-00 20 (a) 90-00 20 (a) 90-00 20 (a) 90-00 20 (a)
EXPORTACIONES:
TOTAL 13,7 4,5 1,7 14,5 8,1 23 13,8 -45 1,6 13,4 5,5 1,4 15,7 -20,4 -14,5
OCDE 13,6 4,2 2,0 141 7,7 25 139 -3.8 -0,2 13,3 4,6 2,5 18,2 -24,0 -18,6
UE 139 6,0 16 148 94 29 135 -01 -13 136 57 1,3 20,0 -22,7 -18,6
Zona euro 14,1 51 05 151 7.2 15 143 -14 -58 13,7 56 0,8 13,8 -224 93
Alemania 14,2 0,3 -0,6 151 4,2 1,0 124 -9,0 -237 14,4 0,5 3,8 66,6 -47,9 -1,8
Francia 13,7 5,0 0,1 14,6 7,1 -1,2 149 -6,2 1,0 13,1 6,7 0,9 14,5 -13,0 3,2
Italia 13,3 7,8 6,5 14,8 72 11,2 144 1,3 123 12,1 8,7 -3,6 19,9 -390 -27,8
Reino Unido 12,0 149 102 136 246 103 121 69 300 116 6,6 4,6 15,7 -67,5 -23,5
EEUU 10,1 -6,6 1,7 6,5 4,8 -56 230 -369 227 113 -14 3,2 21,5 -33,7 -22,7
OPEP 9,5 8,3 76 13,8 -0,2 43 144 16,0 38,0 104 10,7 -1,4 -1,5 9,9 -9,1
CEl y otros paises
del este y centro
de Europa 23,7 21,5 13,2 40,5 231 159 22,5 30,1 14,0 216 183 10,3 48,8 26 454

Resto de América 19,6 -6,1 -20,8 24,5 143 -238 17,4 -366 -223 205 3,6 -18,7 44,9 15,7 -30,7

NIC 17,7 -6,6 40 158 99 -93 369 -134 776 17,6 -123 -48 1.974,01.828,0 -83,4

Resto del mundo 12,7 7.8 36 166 7,3 2,5 9,9 15,0 80 122 114 2,4 20,7 -271 0,3

IMPORTACIONES:
TOTAL 11,8 22 0,6 13,5 10,8 44 110 -61 -54 120 25 0,9 15,1 =51  -2,0
OCDE 14 21 0,0 12,7 111 41 105 -82 -74 116 19 0,7 13,8 1,8 -0,2
UE 12,4 3,0 0,8 133 127 48 115 -58 -74 125 14 1,5 20,5 1,4 4.4
Zona euro 12,5 3.8 16 13,2 143 66 118 -61 62 128 19 1,7 16,6 158 0,8
Alemania 11,1 7,0 62 120 219 137 103 -1,6 -33 11,6 35 6,3 26,0 -22,7 27,6
Francia 14,0 00 -14 173 123 23 150 -16,7 -90 128 01 -16 183 -22 101
Italia 11,17 57 -1,3 100 16,0 7,4 80 -18 -7,7 134 13 -21 21,7 37,7 -82
Reino Unido 128 10 -85 149 35 -58 108 108 -204 118 -16 -49 325 -178 -75
EEUU 63 -10,1 98 135 127 -6,9 8,9 -289 -186 60 -47 -72 3,1 10,5 -20,9
OPEP 156 -81 -11,3 259 1,6 57 47,5 -1,0 0,0 233 82 -24 159 -10,7 -13,6

CEl y otros paises
del este y centro
de Europa 16,5 14,2 20,8 16,7 27,1 79 385 353 21,5 19,0 12,2 2,7 21,1 2,0 293
Resto de América 10,8 3,7 55 14,7 180 -18 41,3 -358 260 106 -0,5 9,1 34,0 -53,6 179,4

NIC 11,8 -2,2 16 105 -80 -19 111 189 -1,3 16,0 -10,1 7,9 1417,0 396,0 -58,1

Resto del mundo 16,4 10,1 62 212 111 8,7 266 52 88 135 122 -11 19,0 12,2 16,2

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Il. LAS BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL EN EL ANO 2002

los precios de las materias primas y del crudo,
cuyos aumentos en dolares se tradujo en una
caida del 2,9% al valorarlos en euros. El tipo
de cambio efectivo nominal del euro se apre-
cio, por su parte, un 4,5% frente a la zona no
euro.

Como es habitual en este informe, el anali-
sis detallado de la evolucion y de la estructura
de las transacciones de bienes (2) se realiza a
partir de las cifras publicadas por el Departa-
mento de Aduanas, que constituye la fuente
primaria de informacion para la elaboracién de
la balanza de mercancias de la Balanza de Pa-
gos y de la Contabilidad Nacional Trimestral.
Sus datos se resumen en el cuadro 1.2, que
muestra la evolucion del valor de las exporta-
ciones e importaciones desagregadas por gru-
pos de productos y areas geogréficas. El cua-
dro 1.3 resume su composicion en términos de
volumen y precios, aproximados por los indices
de valor unitario (IVU) elaborados por la Subdi-
reccion General de Prevision y Coyuntura del
Ministerio de Economia; y, finalmente, el cua-
dro 1.4 presenta su estructura porcentual por
areas geograficas y grupos de productos.

En el andlisis de la distribucion geografica
de los flujos de exportacién de bienes se apre-
cia que su atonia en el afio 2002 fue generali-
zada y que, tanto en la UE como en el resto del
mundo, avanzaron en torno al 1,7%. Como
muestra el cuadro 11.2, las ventas a los distintos
paises recortaron significativamente las tasas
de crecimiento registradas un ano antes, con la
excepcion de las dirigidas a los EEUU y a los
paises NIC, economias que ya en la primera
parte del afo iniciaron una suave, aunque vaci-
lante, recuperacion ciclica. Al modesto creci-
miento de las ventas a la zona euro contribuy6
la debilidad de las destinadas a Francia y, en
particular, la contraccidon de Alemania. No obs-
tante, las ventas al Reino Unido, a los paises
del CEl, este y centro de Europa y a China
mostraron un dinamismo notable, resultado si-
milar al de los ultimos afos. Finalmente, las
ventas a Latinoamérica (excluyendo a Méjico)
prolongaron la contraccion del afio anterior,
consecuencia de la grave crisis por la que es-
tan atravesando algunas de las mayores econo-
mias del area.

El cuadro 1.2 muestra, igualmente, la com-
posicién de las exportaciones nominales por
grupos de productos. En él se aprecia que, en

(2) En el apéndice | de esta publicacion se recogen las
series histéricas del comercio exterior espafol, durante el
periodo 1991-2002, segun las cifras del Departamento de
Aduanas, desglosadas por grupos de productos y areas
geograficas, con mayor detalle que el que se emplea en
este capitulo.

CUADRO 1.3

Evolucion del comercio exterior
por grupos de productos
Tasas de variacion
Media
1992-2000
EN TERMINOS REALES

2001 2002 (a)

EXPORTACIONES:

Totales 11,7 2,0 1,4
Bienes de capital 16,5 9,2 9.1
Bienes de consumo 10,0 3,7 3,0

Alimenticio 10,3 4,3 2,2
No alimenticio 9,8 3,4 3,4
Bienes intermedios 11,6 4,9 3,7
No energéticos 12,0 5,8 4,0
Energéticos 4.1 -19,8 -7,7
IMPORTACIONES:

Totales 9,5 29 3,8
Bienes de capital 10,4 -6,6 -5,8
Bienes de consumo 8,0 8,7 5,0

Alimenticio 8,0 15,4 -0,7
No alimenticio 8,1 6,1 7,3
Bienes intermedios 10,0 3,7 6,2
No energéticos 11,2 3,4 6,4
Energéticos 3,3 5,4 4,7

INDICES DE VALOR UNITARIO

EXPORTACIONES:

Totales 3.1 25 0,2
Bienes de capital -1,7 5,1 11,8
Bienes de consumo 4,3 3,9 -0,8

Alimenticio 3,4 6,9 1,6
No alimenticio 4,7 2,8 -1,8
Bienes intermedios 3,8 -0,5 -2,4
No energéticos 3,3 0,3 -1,9
Energéticos 13,3 -0,7 -7,3
IMPORTACIONES:

Totales 3,7 -0,7 -3,0
Bienes de capital 3,1 0,6 0,4
Bienes de consumo 3,4 1,5 -0,5

Alimenticio 2,0 -0,7 0,4
No alimenticio 3,9 2,7 -1,2
Bienes intermedios 4,0 -2,3 -5,2
No energéticos 2,4 -0,3 -4,8
Energéticos 12,5 -10,0 -6,4

Fuentes: Departamento de Aduanas y Ministerio de Economia.
(a) Datos provisionales.

el ano 2002, frente a la ralentizacion de las ex-
portaciones de bienes de consumo e interme-
dios no energéticos, los bienes de equipo recu-
peraron tasas de crecimiento positivas; no obs-
tante, este grupo y el de bienes intermedios
crecieron por debajo de la media total. En la
desagregacion de las ventas por grupos de pro-
ductos y areas geograficas puede observarse
que la mejora de las ventas de bienes de equi-
po estuvo ligada al buen comportamiento de las
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CUADRO I1.4

Estructura del comercio exterior

Porcentaje de participacion

Composicién del comercio del area (a)

Participacion
en el comercio total
2001 2002 (b)
Bienes Bienes Bienes Bienes Bienes Bienes
2001 208 () de consumo  de capital intermedios  de consumo  de capital intermedios
EXPORTACIONES:

TOTAL 100,0 100,0 41,1 12,4 46,6 41,3 12,2 46,6
OCDE 81,6 81,7 441 11,7 44,2 44,3 11,3 44.4
UE 71,6 71,3 45,0 11,6 43,4 45,5 11,1 43,4
Zona euro 60,1 59,2 43,9 12,0 441 44,3 11,1 447
Alemania 11,8 11,6 41,9 11,7 46,4 42,5 8,8 48,7
Francia 19,5 19,2 47,4 12,7 39,9 46,6 12,8 40,7
Italia 9,0 9,4 44,3 10,6 45,2 46,1 11,0 42,8
Reino Unido 9,0 9,7 56,2 10,2 33,6 56,5 11,5 32,0
EEUU 4,4 4,4 35,9 10,8 53,4 33,2 12,8 54,0
OPEP 2,5 2,7 28,8 154 55,7 27,9 19,8 52,3

CEl y otros paises

del este y centro
de Europa 3,7 4,2 38,1 13,1 48,8 38,8 13,1 48,1
Resto de América 4,1 3,2 24,6 20,1 55,2 23,6 19,7 56,7
NIC 1,2 1,2 23,1 13,5 63,4 20,3 22,4 57,3
Resto del mundo 6,1 6,2 27,1 15,3 57,6 27,1 15,1 57,8

IMPORTACIONES:

TOTAL 100,0 100,0 26,6 16,8 56,6 27,5 15,8 56,8
OCDE 75,5 75,0 26,8 19,6 53,6 27,7 18,1 54,2
UE 64,1 64,0 28,3 19,1 52,6 29,1 17,5 53,3
Zona euro 55,1 55,5 28,0 18,8 53,3 29,0 17,3 53,6
Alemania 18,9 16,4 27,4 21,5 51,1 29,1 19,4 51,5
Francia 16,7 16,5 30,2 16,2 53,6 30,8 15,1 54,1
Italia 9,2 8,9 24,9 19,4 55,7 26,4 18,6 55,0
Reino Unido 7,0 6,4 30,2 21,2 48,5 31,5 18,3 50,3
EEUU 4,5 41 12,9 27,4 59,7 13,3 24,8 61,9
OPEP 7,4 6,5 4,1 0,4 95,5 5,0 0,5 94,6

CEl y otros paises

del este y centro
de Europa 3,6 4,4 15,3 12,6 721 13,5 12,7 73,8
Resto de América 2,8 3,0 38,9 1,9 59,2 36,1 2,3 61,6
NIC 2,1 2,2 35,7 29,9 34,5 34,3 29,0 36,7
Resto del mundo 8,5 9,0 43,0 9,8 47,1 44,0 10,0 46,0

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Estas cifras representan la estructura de los flujos comerciales realizados con cada una de las areas consideradas.
(b) Datos provisionales.
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dirigidas a los paises del area no euro, en es-
pecial al Reino Unido, EEUU vy los paises NIC,
ya que las de la zona euro continuaron contra-
yéndose sensiblemente, en particular las desti-
nadas a Alemania.

La valoracion del comportamiento de las
ventas de bienes de equipo debe hacerse, no
obstante, analizando la evolucion de sus dos
componentes, volumen y precio. De acuerdo
con la informacion recogida en el cuadro 11.3, el
avance de aquellas se debi6é a un repunte del
11,8% de sus precios [valorados a través de los
indices de valor unitario (IVU)], que debe agre-
garse al que ya se registrara un afio antes; en
términos de volumen, las exportaciones de bie-
nes de equipo siguieron contrayéndose a un
ritmo similar al del afo 2001 (9,1%). Los pre-
cios del resto de productos experimentaron li-
geras caidas —mas intensas las de los bienes
intermedios— y las ventas reales de estos pro-
ductos avanzaron a ritmos moderadamente po-
sitivos. Hay que sefalar, por ultimo, que las ex-
portaciones reales con destino a la UE se es-
tancaron, mientras que al resto de mundo
avanzaron un 5%; estos datos revelan la dispa-
ridad de las coyunturas ciclicas por las que
atravesaron ambas areas econdmicas en la
mayor parte del ejercicio pasado. Por otra parte,
el crecimiento de los precios de las exportacio-
nes a la UE fue de menor entidad que el de los
correspondientes al resto del mundo, donde
cayeron un 3%.

La estructura de las exportaciones espafolas
apenas se modificé en el afio 2002 (véase cua-
dro 11.4): el 71,3% del total de exportaciones no-
minales se dirigio a los paises de la UE y el
resto se distribuyd, en porcentajes similares, en-
tre los EEUU, los paises del CEl y del centro y
este de Europa, y América Latina. El avance en
la participacion de las ventas a los paises que
recientemente han firmado el Acuerdo de Adhe-
sion (que se mueve en torno del 4%) ha sido
notable, aunque todavia esta alejado del 6,4%
que pesan en las ventas de la zona euro. Final-
mente, cabe mencionar que el grueso de las
exportaciones se compone de productos inter-
medios y, en menor medida, de bienes de con-
sumo; las ventas de bienes de equipo siguen
suponiendo un limitado 12,2% del total.

Segun Aduanas, en el afio 2002 las importa-
ciones avanzaron un 0,6% en términos nomina-
les, frente al 2,2% del ano 2001; aunque su de-
bilitamiento fue generalizado, cabe destacar la
contraccion de las compras al Reino Unido, a
los EEUU y a la OPEP, que, en este caso, se
explica por la caida de precios de los productos
petroliferos. Las compras a los paises del CEl y
del este y centro de Europa avanzaron, no obs-
tante, con notable dinamismo (las de los paises

GRAFICO I1.3

Exportaciones espaiiolas y comercio mundial
de bienes (a)

% TOTAL MUNDIAL %

EXPORTACIONES ESPANOLAS
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IMPORTACIONES
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92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02

Fuentes: OCDE, Ministerio de Economia y Banco de Espafia.

(a) Tasas de variacion real.

(b) Series ponderadas por la participacion de estos paises en las
exportaciones espafolas.

candidatos crecieron por encima del 13%) y las
de la zona euro crecieron un 1,6%. Tanto las
importaciones de bienes de consumo (en con-
creto, las de bienes duraderos) como, en menor
medida, los productos intermedios no energéti-
cos experimentaron tasas positivas de creci-
miento, en linea con el comportamiento obser-
vado en el gasto de ese tipo de bienes; por el
contrario, las compras de bienes de capital refle-
jaron el tono contractivo de la inversién interior
en bienes de equipo. En linea con la tonica de
anos anteriores, en la desagregacion por grupos
de productos y areas geograficas se observa la
importancia de las compras de bienes de con-
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GRAFICO Il 4

indices de competitividad (a)
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Fuente: Banco de Espaiia.
(@) Un aumento del indice indica pérdidas de competitividad, y
viceversa.

sumo a Alemania —en especial, las relativas a
los vehiculos de motor— y de bienes de capital
a los paises del centro y este de Europa.

Segun recoge el cuadro 11.3, en el afo 2002
el crecimiento real de las importaciones fue su-
perior a su valor nominal, debido a la pronun-
ciada contraccién de sus precios, del 3%, medi-
dos a través de los IVUS; todos los grandes
grupos de productos redujeron su valor unitario,
excepto el de bienes de equipo, que, no obs-
tante, evolucioné de forma muy contenida. El
comportamiento de los precios de importacion
fue acorde con el de los precios internaciona-
les, que, a su vez, estaban reflejando una mo-
deracion de los precios de exportacion de los
paises industriales y un recorte de los precios
de las materias primas no energéticas y del
crudo en euros. En este contexto, las compras
al exterior estuvieron, en todo caso, determina-
das por la pérdida de dinamismo de la deman-
da interior, especialmente por el retraimiento
del proceso inversor y la atonia de la actividad
industrial. No se observaron diferencias signifi-

cativas en las tasas de variaciéon de las com-
pras y de los precios por areas geograficas.
Tampoco su estructura se modificé apenas
(véase cuadro 11.4).

En el afo 2002 la participacion nominal de
las exportaciones de bienes se incremento le-
vemente. En términos reales, y como ilustra el
grafico 1.3, que compara la evolucién de las
ventas con el crecimiento de nuestros merca-
dos de exportacién por areas econdémicas, se
produjo una ligera pérdida de cuota de merca-
do en la zona euro, compensada por el com-
portamiento relativamente mas favorable de las
ventas espanolas al resto del mundo. En la ver-
tiente importadora, el pronunciado avance del
indice de penetracion de importaciones, ocurri-
do en los afos finales de la década anterior, se
ha estancado en los dos ultimos anos. Estos
resultados apuntan, en general, a una cierta
erosion de las ventajas competitivas que tradi-
cionalmente ha mostrado la economia espafo-
la, en términos de niveles de precios y costes
relativos. En este sentido, como ilustran el grafi-
co 1.4 y el cuadro 1.5, los indicadores elabora-
dos con distintas medidas de precios y costes
relativos, frente a los paises desarrollados y
nuevos paises industrializados, recogieron pér-
didas de competitividad generalizadas en 2002,
al sumarse el fortalecimiento del euro al mante-
nimiento de diferenciales positivos de creci-
miento de los precios.

En resumen, el rasgo mas significativo del
comportamiento de los flujos de comercio exte-
rior en el transcurso del afio 2002 fue que
acentuaron la desaceleracion registrada en
2001 y, aunque su déficit nominal mejoré ligera-
mente, el real aumenté mas de un 11%. En la
composicion de su déficit nominal, mas de un
50% corresponde al déficit de bienes interme-
dios y se aprecia una ligera reduccion del relati-
vo a bienes de equipo, que fue del 27% en
2002; también los bienes intermedios energéti-
cos contribuyen de manera importante al déficit
(un 38% en 2002), mientras el comercio de bie-
nes de consumo presenta superavit en la Ba-
lanza de Pagos de Espana. Las ultimas cifras
correspondientes al primer trimestre de 2003
muestran una cierta estabilizacion de los ritmos
de crecimiento registrados en el ultimo trimes-
tre del ano 2002 y, como rasgo mas relevante,
se aprecia un repunte muy acusado de los flu-
jos de bienes de equipo. Este cambio de ten-
dencia en las exportaciones e importaciones de
este tipo de bienes podria estar reflejando una
mejora en las expectativas del sector productivo
ligadas a un cambio en el escenario internacio-
nal, en el que se aminora la incertidumbre que
ha estado condicionando el normal desarrollo
de los intercambios comerciales.
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CUADRO 1.5

Evolucion de la competitividad

Precios relativos

Tasas de variacién, medias anuales (a)

Evolucién de la competitividad

Compo- Costes  Precios Costes  Precios Precios Costes  Precios Costes  Precios Precios
nente laborales industria-  de laborales industria-  de
: laborales de o laborales de o
nominal . unitarios les de exporta- L unitarios les de exporta-
unitarios consumo > unitarios consumo >
(manuf.) manuf. cion (manuf.) manuf. cion
Frente a los paises desarrollados
1997 -4,3 0,5 0,2 3,0 0,6 1,5 -3,8 -4,1 -1,4 -3,8 -2,8
1998 -0,3 1,9 0,6 2,3 0,7 0,9 1,5 0,3 1,9 0,3 0,6
1999 -1,6 1,2 1,1 1,1 0,6 2,2 -0,4 -0,5 -0,5 -1,1 0,5
2000 -3,0 1,6 1,5 3,5 0,2 0,7 -1,4 -1,5 0,4 -2,8 -2,3
2001 0,5 0,9 0,7 2,5 1,0 -0,9 1,4 1,2 3,1 1,5 -0,4
2002 0,9 1,6 1,7 3,2 0,8 0,1 2,5 2,6 4,0 1,6 1,0
Variacién acumulada respecto a diciembre de 1998
DIC 1999 -3,9 1,8 1,2 0,2 0,0 2,3 -1,8 -2,8 -3,3 -3,9 -1,7
DIC 2000 -5,2 3,2 3,0 6,2 1,0 3,9 -3,1 -2,4 -0,3 -4,2 -1,5
DIC 2001 -4,5 3,6 3,8 7,0 2,0 2,3 -1,3 -0,9 1,9 -2,6 -2,3
DIC 2002 -2,8 6,2 5,8 11,0 2,1 2,7 2,7 2,9 7,4 -0,7 -0,1
Frente a la zona del euro
1997 -1,6 0,8 0,3 3,7 0,3 0,4 -0,7 -1,2 2,1 -1,2 -1,2
1998 -0,4 2,4 0,7 3,1 0,5 0,4 2,0 0,3 2,7 0,1 0,1
1999 -0,1 1,4 1,2 0,3 0,7 1,9 1,2 1,1 0,2 0,5 1,7
2000 0,0 1,8 1,4 3,4 -0,3 0,1 1,8 1,4 3,4 -0,3 0,1
2001 0,0 0,8 0,4 2,6 0,6 -0,6 0,8 0,4 2,6 0,6 -0,6
2002 0,0 1,1 1,4 2,8 0,5 -0,1 1,1 1,4 2,8 0,5 -0,1
Variacién acumulada respecto a diciembre de 1998
DIC 1999 0,0 2,1 1,1 -0,7 -0,1 1,2 2,1 1,1 -0,7 -0,1 1,2
DIC 2000 0,0 3,7 2,7 5,3 0,2 2,8 3,7 2,7 5,3 0,2 2,8
DIC 2001 0,0 3,5 3,1 6,2 0,9 1,1 3,5 3,2 6,1 0,9 1,1
DIC 2002 0,0 5,8 5,0 9,7 0,8 1,9 5,8 5,0 9,6 0,9 1,9
Frente a los nuevos paises industrializados (b)
1997 -4,9 — -2,7 = -1,6 = = -7,5 = -6,6 =
1998 23,7 — -3,3 — -7,0 — — 19,6 — 15,2 —
1999 -9,6 = 0,7 = 2,5 = = -9,0 — -7,4 —
2000 -14,7 — 1,7 — 1,8 — — -13,3 — -13,2 —
2001 3,8 = 0,9 = 1,2 = = 4.8 — 5,1 =
2002 5,0 — 2,5 — 0,1 — — 7,7 — 5,0 —
Variacién acumulada respecto a diciembre de 1998
DIC 1999 -15,4 — 1,3 — 1,0 — — -14,3 — -14,6 —
DIC 2000 -22,9 — 3,1 — 3,5 — — -20,5 — -20,1 —
DIC 2001 -19,5 — 5,0 — 5,1 — — -15,4 — -15,3 —
DIC 2002 -8,8 — 7,2 — 2,6 — — -2,2 — -6,4 —

Fuente: Banco de Espafia.

(a) Medias anuales. Tasas de variacién positivas indican pérdidas de competitividad, y viceversa.
(b) Comprende los paises de reciente industrializacion: Méjico, Corea, Singapur, Taiwan, Tailandia, Hong-kong y Malasia, que no estan

incluidos en la agrupacion de paises desarrollados.

11.2.2. Balanza de servicios

En el afio 2002, el saldo positivo de la ba-
lanza de servicios se contrajo un 3,7% en rela-
cion con el periodo precedente, hasta alcanzar
una cifra de 26,128 millones de euros. Este
resultado fue consecuencia de la debilidad de
los ingresos, que avanzaron un modesto 1,6%,

frente al 11% en el aho 2001, tasa que, a su
vez, habia sido inferior a la del promedio de la
segunda parte de la década anterior. Los pa-
gos, que experimentaron un comportamiento
mas sostenido y crecieron un 5,4%, también
recortaron cerca de seis puntos porcentuales
la tasa registrada un afo antes. La ralentiza-
cion de los ingresos por servicios fue conse-
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CUADRO I1.6
Evolucién del turismo
Tasas de variacion
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
INGRESOS POR TURISMO
Ingresos por turismo nominal 13,8 10,9 145 10,1 102 128 133 135 11,0 85 -29
Ingresos por turismo real (a) 6,2 3,8 8,9 54 6,3 9,9 9,8 93 55 33 -4,0
indice de competitividad frente
a la OCDE, medido con precios
de consumo -0,4 -10,5 -4,8 1,2 23 -4.1 03 -05 -1,5 1,2 2,6
Componente nominal -24 -11,6 68 -09 08 -43 -03 -16 -30 05 09
PIB de la OCDE 2,1 1,4 32 26 30 35 27 31 38 08 1,8
PRO MEMORIA:
Numero de viajeros extranjeros
alojados en hoteles 9,4 815 18,6 6,4 4,4 7,3 10,7 20,4 1,3 -05 -1.2
Pernoctaciones de extranjeros
en hoteles 9,0 7,5 176 35 -10 52 60 215 -35 -02 -50

N.°de turistas (FRONTUR) — — —

= 37 92 97 78 24 47 36

PAGOS POR TURISMO

Pagos por turismo nominal

Pagos por turismo real (a) 13,1 -7,4

19,6 6,5 -8,1
-14,8

0,5 120 6,0
26 78 -14

13,0
10,4

15,0 155 116 54
132 98 7,6 4.2

Fuentes: OCDE, Instituto Nacional de Estadistica, Instituto de Estudios Turisticos y Banco de Espana.

(a) Cifras de la Contabilidad Nacional de Espafa.

cuencia del tono deprimido del turismo recep-
tor, aunque también la rubrica de otros servi-
cios reflejo la debilidad del contexto internacio-
nal. En conjunto, el superavit de la balanza tu-
ristica se contrajo un 4,7%, hasta situarse en
los 28.524 millones de euros. Por su parte, el
saldo negativo del resto de servicios disminu-
y6 hasta el valor de 2.395 millones de euros,
un 14,8% menor que el nivel alcanzado en
2001.

La Balanza de Pagos registrd una caida de
los ingresos nominales de turismo en el afo
2002 del 2,9%, tasa ligeramente menor que la
sufrida por los ingresos reales, que, segun los
datos de la CNTR, fue del —4%; por primera vez
en mas de una década, su aportacién al creci-
miento del PIB real fue negativa. Esta evolucion
adversa de los ingresos turisticos, que prolon-
garon en cierta medida la ralentizaciéon que ve-
nian reflejando en los dos ultimos afos, con-
trasta con la entrada de turistas por frontera,
cuya tasa solo se desaceleré ligeramente, has-
ta el 3,6%. En el mismo afo, de acuerdo con
las estimaciones provisionales de la OMT, el
numero global de turistas crecidé en términos si-
milares, un 3,1%, una vez superada la contrac-
cion del ejercicio anterior; esta cifra fue mas fa-
vorable que la prevista y merece una valoracion
positiva.

Ademas de la situacion econémica interna-
cional y de la incertidumbre reinante, el com-
portamiento de los ingresos por turismo podria
estar reflejando la necesidad de mejorar el mo-
delo turistico espafol. Ello podria ser una de
las razones por las cuales la contraccién de los
ingresos reales (véase cuadro 11.6), que obede-
cen a la debilidad econdmica de los principales
paises emisores de turistas hacia Espana y a
un empeoramiento relativo de nuestra posicion
competitiva, no se explica totalmente por estos
principales factores determinantes. Otros facto-
res —como el cambio en el perfil de los turistas,
que van modificando, aunque lentamente, sus
preferencias respecto a la modalidad de trans-
porte, al tipo de alojamiento y a la duracién de
su estancia— también tienen un impacto nega-
tivo en el gasto medio por turista: en el afo
2002 y en términos reales, este se redujo en
mas de un 7%, cifra que debe anadirse al des-
censo ya registrado en 2001.

El analisis desagregado de las estadisticas
de movimientos turisticos en fronteras refleja
que, en el afio 2002, el crecimiento del turismo
procedente de Europa fue del 4,3%, casi un
punto menos que en 2001; su comportamiento
por paises de origen fue dispar. El turismo pro-
cedente del Reino Unido, el principal mercado
emisor —con una cuota en torno al 28%—,
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CUADRO I1.7
Balanza de servicios por componentes
Tasas de variacion
Ingresos Pagos
UE Esparia UE Espana
2001 2001 2002 2001 2001 2002
TOTAL SERVICIOS 4,7 11,5 1,6 5,5 11,2 5,4
Servicios, menos transporte y turismo 7,8 18,2 9,7 9,9 13,2 7,3
De los cuales
Relacionados con nuevas tecnologias 10,2 14,0 7,4 11,7 17,4 29
De los cuales
Comunicaciones 10,9 24,8 7,5 13,0 28,5 4.8
Servicios informaticos 12,9 9,6 8,4 18,1 27,5 -1,8
Audiovisuales y relacionados -5,0 22,4 -1,2 -1,0 -3,0 8,7
Servicios de construccion 4,6 34,8 19,0 7,6 15,2 40,3
Servicios financieros y de seguros 1,5 17,7 2,3 7,9 18,0 11,4
Servicios prestados a las empresas 10,2 20,5 10,1 11,5 14,8 8,1
De los cuales
Comerciales 9,9 8,7 -21,4 2,1 10,3 0,9
Leasing operativo 229 -11,1 12,2 35,4 -6,7 -0,2
Otros servicios prestados a las empresas 9,7 22,8 14,5 12,6 18,0 9,6
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 2,0 -11,4 -3,8 3,8 3,1 2,3

Fuente: Banco de Espana.

evolucioné como la media, en un contexto de
apreciacion del euro frente a la libra esterlina.
El mercado aleman, que representa cerca del
20%, y constituye el segundo mercado emisor
en importancia relativa, registré un retroceso,
por tercer ano consecutivo, del 6%. El turismo
precedente de Francia y Holanda mantuvo una
fortaleza singular, acentuando el dinamismo
que ya mostraran en periodos anteriores. El tu-
rismo procedente de las areas extra-europeas
fue bastante contractivo, destacando los fuertes
descensos de los visitantes de Estados Unidos
y de Japon, cuya importancia relativa se va re-
duciendo. Para terminar, cabe resaltar que el
turismo espafol mantuvo su caracter estacio-
nal, donde la entrada de los tres meses centra-
les del afio casi triplico las de los meses no va-
cacionales y que acudié mayoritariamente a
cinco comunidades auténomas.

Los pagos por turismo de la Balanza de Pa-
gos recortaron mas de un 50% su crecimiento
en 2001, hasta el 5,4%; en tasa real, segun la
Contabilidad Nacional, también aminoraron su
avance en mas de tres puntos porcentuales,
hasta el 4,2%, reflejando el tono deprimido de la
confianza de los consumidores. Su desacelera-
cion fue, no obstante, bastante mas acusada
que la del consumo privado interior, a lo que
contribuy6 posiblemente el enrarecimiento del
clima exterior. Las salidas de los espafoles al
extranjero por motivos turisticos siguieron repre-
sentando un porcentaje muy reducido de sus
viajes totales, y se dirigieron, preferentemente,
a Europa, en especial a los paises colindantes.

Segun la Balanza de Pagos, las rubricas de in-
gresos y pagos de otros servicios distintos de
turismo recortaron igualmente sus tasas de cre-
cimiento, acusando, al contrario que en 2001, la
debilidad del contexto econdmico. No obstante,
su ritmo de avance superdé al de las mercan-
cias. Asi, los ingresos de otros servicios au-
mentaron un 7,4%, frente al 15,6% del afio an-
terior, y los pagos se desaceleraron mas de
seis puntos porcentuales, hasta situarse en el
5,4%. Estos servicios habian mantenido una
fortaleza notable en los afos anteriores, lo que
se observa cuando se analiza el cambio que su
peso ha experimentado en términos de PIB y
se compara con el cambio registrado por el otro
componente de servicios, el Turismo. En el afo
2002, el peso de los ingresos por otros servi-
cios fue del 4% del PIB, 1,6 puntos porcentua-
les mas que en 1996; en ese periodo, los ingre-
sos por turismo solo avanzaron 0,6 puntos. De
igual forma, los pagos por otros servicios avan-
zaron 1,7 puntos, hasta el 4,8% del PIB, lo que
contrasta con los 0,2 puntos que aumentaron
los gastos turisticos. En un contexto de crecien-
te terciarizacion de las economias industrializa-
das, este crecimiento de los flujos comerciales
de otros servicios estd sometido a una progre-
siva internacionalizacion, y su liberalizacion es
un tema central en la agenda de Doha.

En el afo 2002, los Servicios de transpor-
tes registraron nuevamente un saldo positivo.
Sus ingresos y pagos avanzaron modestamen-
te, en linea con los flujos comerciales con los
que, en parte, estan relacionados. La mayoria
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GRAFICO II.5
Rentas de inversion
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Fuente: Banco de Espana.

de las rubricas que se contabilizan en «Otros
servicios, sin turismo ni transporte» recortaron
sus tasas de crecimiento en mas de la mitad,
como puede apreciarse en el cuadro Il.7. Los
servicios relacionados con las nuevas tecnolo-
gias se desaceleraron en mayor medida en su
vertiente de pagos, reflejando la situacion del
sector TIC en Espafa, que también ha dismi-
nuido su inversion. Dentro de este marco de
ralentizacion, los servicios prestados a las em-
presas mostraron un mayor empuije.

Para finalizar, cabe destacar que las expor-
taciones de servicios, medidas en términos no-
minales, aumentaron levemente su cuota de
mercado, hasta situarse en el 4%; esta ganan-

cia fue, no obstante, menor que la que venian
registrando en afos precedentes, debido a la
menor aportacion del turismo y al modesto cre-
cimiento de la relativa a los otros servicios.

11.2.3. Balanza de rentas

En el ano 2002, el déficit de la balanza de
rentas se redujo un 3,8%, alcanzando un valor
de 10.466 millones de euros, como consecuen-
cia de un recorte de cuantia similar en las tasas
de avance de los ingresos y pagos, lo que con-
trasta con los crecimientos superiores al 30%
que ambos flujos registraron en 2001; su parti-
cipacion en el PIB nominal se redujo hasta el
3,1% vy el 4,6%, respectivamente. En el afo
2002, los ingresos y los pagos ligados a las
rentas de inversion evolucionaron de forma si-
milar. Estos flujos, estrechamente vinculados a
la rentabilidad de las empresas, se han visto
ademas particularmente mermados por la dificil
coyuntura por la que estan atravesando algu-
nos paises.

La desaceleracién de los flujos por rentas de
inversion en el afio 2002 se explica por la con-
traccion de los ingresos y los pagos por rentas
de inversion del sistema crediticio, en torno a
un 9% y un 16%, respectivamente. Los flujos
correspondientes a los «otros sectores residen-
tes» se incrementaron de forma modesta —1,9%
y 3,3%, respectivamente—, lo que contrasta
con los avances del 74,4% y 44,8% del ano
2001. Como puede apreciarse en el grafico I1.5,
en los dos anos anteriores a 2002 los ingresos
y los pagos de este sector habian incrementa-
do su participacion en el total de rentas de in-
version hasta un nivel similar a los del sector
crediticio, hecho que fue el resultado, a su vez,
del intenso proceso de internacionalizacién de
las empresas no financieras residentes en Es-
paha y también, en alguna medida, del menor
grado de intermediacion del sistema crediticio.
Los pagos por rentas de inversion del sector de
las Administraciones Publicas recortaron su
crecimiento a la mitad del registrado en 2001,
hasta el 8,7%.

El cuadro 1.8 muestra el desglose de los in-
gresos de las rentas por instrumentos y permite
observar que, en el afio 2002, su crecimiento
experimentd un recorte sustantivo, incluso ne-
gativo, en el caso de las rentas de otras inver-
siones. La drastica reduccién de los ritmos de
avance de los rendimientos por inversiones di-
rectas en el exterior contrasta con su extraordi-
nario dinamismo en los dos anos precedentes,
en los que duplicaron su nivel, reflejando el es-
fuerzo inversor que se habia acometido en los
anos previos. En el ano 2002, en un contexto
de menores rentabilidades, ademas, los inver-
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RECUADRO 1.1

La innovacién tecnologica en la Balanza de Pagos

Este recuadro analiza la informacién contenida en la rdbrica
de Royalties y rentas de la propiedad inmaterial de la Balanza de
Pagos, complementandola con otra informacién relativa al co-
mercio de productos relacionados con las nuevas tecnologias y
comparandola con los datos de la UE, con el objetivo de extraer
implicaciones relevantes desde el punto de vista de la competiti-
vidad y de la convergencia real de la economia espafiola.

La competitividad de una economia estd muy relacionada
con la evolucién de su productividad, que determina el compor-
tamiento de sus costes y precios relativos; a su vez, la produc-
tividad depende del capital humano, de la intensidad de capital
fisico y tecnoldgico, y del funcionamiento eficiente de los mer-
cados. En los ultimos afios, se ha observado un cambio de én-
fasis en cuanto a la importancia de los factores que determinan
la competitividad de una economia, ganando peso los elemen-
tos «intangibles», como la capacidad para acumular, difundir e
incorporar el progreso y la innovacién tecnolégica.

La innovacién, que es una fuerza motriz del crecimiento a
largo plazo, es el resultado de la inversion en 1+D, y se difunde
en forma de nuevos productos, procesos o materiales, que be-
nefician no solo a las empresas que los elaboran, sino también
al resto de la economia, generando importantes externalidades.
Aunque, en general, distintos estadios de desarrollo econémico
vienen asociados con niveles diferentes de inversion en 1+D,
las economias pueden acceder a la innovacién tecnoldgica que
se produce en el exterior a través del comercio internacional.

1999 2000 2001 2002

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

Indices de
IVCR: Ventaja comparativa revelada (a) -68,9 -59,6 -64,3 -66,1
IES: Especializacion frente a la UE (b) 19,1 23,7 19,3
112,6 103,0 97,0
Otros flujos relacionados con las nuevas tecnologias:

BIENES de intensidad tecnoldgica alta

Indices de

IVCR: Ventaja comparativa revelada (a) -39,5 -40,2 -36,0 -32,3
449 416 417
71,8 68,7 644

SERVICIOS relacionados con nuevas tecnologias

IDE: Dependencia frente a la UE (c)

|IES: Especializacion frente a la UE (b)
IDE: Dependencia frente a la UE (c)

Indices de

IVCR: Ventaja comparativa revelada (a) 4,7 -1,0 -25 -04
86,9 84,7 823
136,7 147,6 147,2

IES: Especializacion frente a la UE (b)
IDE: Dependencia frente a la UE (c)

Ello les permite, entre otras cosas, disponer de inputs de mayor PR sy IO
calidad y, en general, acceder a conocimientos avanzados, 1995 timo . ditimo
que, dependiendo de su capacidad de absorcién y difusion, dato dato
seran un elemento impulsor de la productividad.

Un indicador del esfuerzo realizado por un pais en innova- PRO MEMORIA:
cion tecnoldgica lo proporciona su balanza tecnoldgica, que,
entre otros flujos, mide el comercio internacional de patentes. Indices relativos frente a la UE
En Espana, la publicacion de esta estadistica se ha interrumpi- 0
do recientemente, por lo que es necesario acudir a la Balanza Gasto en I+D/PIB (%) 47,7 53,9 54,2 2001
de Pagos para obtener datos sobre flujos relacionados con Patentes solicitadas (d) 21,0 21,4 20,8 1998
|+"D+i. ITa rL]bris:a_ de Royalties y rentas de la propiedad inmate- Ratio de autosuficiencia (%) (e) 342 352 344 1998
rial registra, basicamente, los ingresos y los pagos por los de-
rechos de explotacién de patentes, marcas, modelos e inventos, Ratio de difusion (%) (f) 52,6 64,7 685 1998

asi como derechos de autor (véase el apartado metodolégico
del capitulo I). A partir de los datos de esta rubrica procedentes
de la Balanza de Pagos espafiola y de los correspondientes a
la UE, se ha construido una serie de indices que, como se
aprecia en el cuadro adjunto, muestran no solo el déficit cronico
que tiene Espafa en este apartado, que no se ha modificado
en los Ultimos afos, sino también sus dificultades para exportar
servicios relacionados con la propiedad inmaterial. Asi, el peso
de esta rubrica en la balanza de servicios es, aproximadamen-
te, un 20% del de la europea, aunque este porcentaje esta lige-
ramente sesgado a la baja por el elevado peso del turismo en
la balanza espafiola (1). Al reducido peso de los ingresos por
royalties, se afiade una menor intensidad de importaciéon de
ese tipo de servicios, tal y como refleja el correspondiente indi-
ce de dependencia frente a la UE.

Las conclusiones alcanzadas a partir de los indices elabo-
rados con la informacién sobre royalties se ven ratificadas por
la informacién adicional que se obtiene de los indices calcula-
dos con los datos sobre el comercio internacional de bienes y
servicios relacionados con las nuevas tecnologias. Como se
aprecia en el cuadro, la economia espafiola tiene un déficit es-
tructural en este tipo de flujos, que se mantiene en el tiempo.

Fuentes: OCDE, Eurostat, Departamento de Aduanas, Ministerio
de Economia y Banco de Espafia.

(a) (IVCR): (Xi-Mi)/(Xi+Mi)x100; donde Xi y Mi son las exporta-
ciones e importaciones espafolas, respectivamente, de los sectores
considerados.

(b) (IES): (Xi/XT)/(XiIUE/XTUE)x100; donde Xi son las exportacio-
nes espafolas del sector i, XT son las exportaciones totales es-
panolas, XiUE son las exportaciones del sector i realizadas por la
UE, y XTUE son las exportaciones totales de la UE.

(c) (IDE): (Mi/MT)/(MiIUE/MTUE)x100; donde Mi son las importa-
ciones espafolas del sector i, MT son las importaciones totales es-
panolas, MiUE son las importaciones del sector i realizadas por la
UE, y MTUE son las importaciones totales de la UE.

(d) Unidades por millén de habitantes.

(e) Porcentaje de patentes de residentes sobre el total de paten-
tes solicitadas dentro del territorio nacional.

(f) Numero medio de veces que se solicita una patente de resi-
dentes para su utilizacién fuera del territorio nacional.

Ademas, el comercio exterior solo es una via parcial de superacién del desfase tecnolégico, ya que solamente se aprecia un mayor es-
fuerzo importador en los servicios relacionados con las TIC (2), que refleja la importacién de servicios informaticos y audiovisuales, no
ocurriendo los mismo con los bienes de alta intensidad tecnoldgica. Estos datos son coherentes con el menor esfuerzo en 1+D, en por-
centaje del PIB, que realiza la economia espafola, que es la mitad del realizado por el conjunto de la UE, y con los bajos niveles de los
indices de autosuficiencia y difusién de patentes.

Existe una amplia evidencia empirica que muestra que la brecha tecnolégica es un importante factor explicativo de las diferencias
en los resultados comerciales; ademas, aunque los paises no avanzados tecnolédgicamente puedan disfrutar de ritmos elevados de cre-
cimiento, su convergencia real es dificil, a menos que devengan en paises tecnolégicamente innovadores (3). A la luz de la informacion
que se desprende del cuadro adjunto, la economia espafiola se enfrenta a un reto importante en los préximos afos.

(1) No obstante, si el indice se calcula sobre la base de los servicios, sin turismo y transporte, su valor se eleva solamente hasta el 32%.
(2) Incluyen comunicaciones, servicios informaticos y audiovisuales, y servicios relacionados.
(3) Véase The global Competitiveness Report, WEF (2002).
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CUADRO I1.8
Rentas de inversion por instrumentos

Tasas de variacion

Media

93-99 2000 2001 2002

INGRESOS:

Total rentas
de inversion 4,2 38,6 36,3 -39
Inversiones directas 23,9 70,8 147,5 6,5
Inversiones de cartera 26,2 70,9 36,8 26,6
Otras inversiones -1,0 21,3 10,3 -29,1

PAGOS:

Total rentas
de inversion 9,7 21,8 31,0 -3,8
Inversiones directas 20,8 16,2 41,0 -3,0
Inversiones de cartera 9,9 20,7 24,3 8,8
Otras inversiones 6,4 25,2 32,7 -139

Fuente: Banco de Espafia.

sores residentes redujeron ligeramente sus ac-
tivos de inversion directa en el exterior, segun
la estadistica de Posiciéon de Inversion Interna-
cional. Los ingresos por rentas procedentes de
la rubrica de inversiones en cartera también
acortaron sus tasas de avance, en linea con la
menor rentabilidad de los activos relacionados,
a pesar del modesto incremento registrado en
las posiciones en sus activos. La rubrica Otras
inversiones, que, como es sabido, es la cuanti-
tativamente mas importante, recorté notable-
mente sus rentas, a pesar del incremento en el
stock de los activos correspondientes —basica-
mente, préstamos y depdsitos—, debido a la
caida de los tipos de interés.

Los pagos por rentas de inversiones directas
y de cartera del exterior en Espafa también re-
gistraron recortes importantes, siendo negati-
vas las tasas de avance de la primera rubrica.
Su evolucion fue coherente con la pérdida de
dinamismo de la actividad productiva en los dos
ultimos afios, en especial en el afo 2002, como
han reflejado las cuentas de resultados de las
empresas residentes, que, no obstante, y se-
gun la estadistica de la Central de Balances del
Banco de Espana, se movieron todavia en un
entorno de altas rentabilidades. Un porcentaje
elevado de los pagos por inversiones de cartera
corresponde a los pagos por intereses de la
deuda de las AAPP, que también atenuaron sus
tasas de avance, en linea con la menor necesi-
dad de financiacion de las AAPP (que, en 2002,
fue menos de la mitad que la del afo preceden-
te) y los recortes de tipos de interés. Finalmen-
te, los pagos por rentas de «otras inversiones»
de no residentes cayeron significativamente en

el dUltimo ano; los pasivos por esta rubrica, no
obstante, se incrementaron levemente.

I1.2.4. Balanza de transferencias
corrientes

El superavit por transferencias corrientes in-
tensificd su crecimiento en 2002, hasta el
34,8%, situandose en el nivel de 2.424 millones
de euros, fruto de la intensa desaceleracion
que reflejaron los pagos (3,4%), aunque tam-
bién los ingresos aminoraron su ritmo de avan-
ce (7,4%).

Por sectores institucionales, destacé la nota-
ble correccidn que experimentd en este ejerci-
cio el déficit de las operaciones realizadas por
las AAPP, derivado del abultado avance (64,8%)
que experimentaron los flujos comunitarios
correspondientes al Fondo Social Europeo, que
recoge las transferencias destinadas, principal-
mente, a formacion profesional y a creacion de
empleo. Cabe matizar que en este ejercicio se
concentraron pagos correspondientes al afio
2001, derivados de las demoras en el ajuste al
nuevo sistema de pagos basado en los gastos
efectivamente realizados, cuyas instrucciones
fueron publicandose a lo largo de 2001. Los
pagos del sector de AAPP, donde se registra,
fundamentalmente, la contribucidon de Espaha a
la financiacion de las Comunidades Europeas,
moderaron su avance (2,8%). El recurso IVA
reflejé una notable contraccién, por la reduccion
aplicable a la base IVA desde el 1% de 2001
hasta el 0,75% en 2002; también descendieron
fuertemente los recursos propios tradicionales,
principalmente por el cambio de normativa, se-
gun la cual los Estados miembros han pasado
a retener el 25% de la recaudacién de estos
recursos, frente al 10% anterior, ademas de por
la desaceleracion de las importaciones nomina-
les extracomunitarias en el ejercicio; por el con-
trario, se incrementaron significativamente los
pagos destinados a recurso PNB, que estarian
incorporando actualizaciones de ejercicios an-
teriores derivados de la revision de la serie es-
tadistica del agregado PNB desde 1995 (véase
cuadro 11.9).

El sector privado, sin embargo, redujo su
superavit en 2002, tras cinco aflos consecutivos
de mejora, debido a la importante desacelera-
cion de sus ingresos. Las transferencias comu-
nitarias en concepto de FEOGA-Garantia a los
agricultores y ganaderos (que suponen en tor-
no al 40% de los recursos liquidos procedentes
de la UE) registraron una ligera caida, y los in-
gresos por remesas de emigrantes, de menor
magnitud, se estabilizaron en los niveles del
ano anterior. Los pagos por transferencias
corrientes también se desaceleraron, si bien los
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CUADRO II.9
Transferencias publicas. Relaciones financieras entre Espaiia y la Union Europea

Millones de euros

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Ingresos liquidos 5.862 6.788 6.913 10.542 9.926 10.408 12.221 13.515 10.857 12.185 14.950
Transferencias FEOGA-Garantia 2.750 3.619 4.209 4.450 3.887 4.535 5.317 5237 5482 6.170 5.933
FSE 643 634 464 1.472 1.270 1.816 1.746 1.969 797 1.085 1.795
Transferencias de capital 2350 2.506 2.206 4.564 4.718 4.000 5.104 6.247 4.530 4.877 7.144

FEDER 1.883 1.683 1.560 2.691 2521 2547 2823 3727 2819 3.381 4.046
FEOGA-Orientacion 466 629 282 850 932 731 1.096 1.410 514 628 978
Fondo de Cohesion = 195 364 1.023 1.265 723 1.184 1.111 1.197 869 2.120
Otros 119 29 34 56 51 56 55 63 48 53 79
Pagos liquidos 3.893 4.451 4.829 3.702 4.443 5.412 5915 6.324 6.558 6.676 6.604

Recursos propios tradicionales 611 535 565 712 600 630 741 819 918 905 586

Recurso IVA 2.668 2917 2598 2.152 2474 2746 2.617 2842 2.889 3.135 2525
Recurso PNB 527 906 1.560 743 1.315 1.966 2416 2578 2643 2.589 3.406
Otros 88 94 106 94 54 71 141 86 109 48 87
Saldo 1.969 2.337 2.084 6.840 5.483 4.997 6.306 7.192 4.299 5.509 8.347

Fuente: Direccién General de Presupuestos (Secretaria de Estado de Hacienda).

flujos de salida por remesas de emigrantes
continuaron creciendo a un fuerte ritmo y ya
constituyen mas de la mitad de las transferen-
cias corrientes al exterior efectuadas por el
sector privado.

I.3. BALANZA DE CAPITAL

El superavit de la balanza de capital experi-
mentd un notable incremento en 2002 (34,7%),
situandose en el nivel de 7.498 millones de
euros, como consecuencia del fuerte aumento
que reflejaron los fondos estructurales comuni-
tarios, especialmente el Fondo de Cohesién vy,
en menor medida, el FEOGA-Orientacion y el

FEDER. Hay que tener en cuenta que el fuerte
ritmo de ejecucion alcanzado por estas transfe-
rencias en 2002 se debe, en parte, a la com-
pensacion de los retrasos en la recepcion de
fondos en el ejercicio precedente, como conse-
cuencia de las demoras en la instrumentacion y
tramitacion que ha supuesto, en sus dos prime-
ros afos de funcionamiento, el nuevo periodo
de programacion financiera 2000-2006 (3). En
cuanto a las transferencias recibidas por el sec-
tor privado, disminuyeron en 2002; sin embargo,
son poco significativas.

(8) Presupuestado en el Consejo Europeo de Berlin en
1999.
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[1l. La cuenta
financiera en el
ano 2002

lI.1. INTRODUCCION

Durante el afilo 2002 las operaciones finan-
cieras de la economia espafola con el exterior
se desarrollaron en un contexto econémico vy fi-
nanciero internacional caracterizado por la in-
certidumbre y que continué siendo poco favora-
ble para el avance de los flujos de capitales in-
ternacionales.

En el transcurso del pasado afno, la econo-
mia mundial mostrd cierto dinamismo, tras el
bajo crecimiento observado en 2001, si bien la
persistencia de importantes elementos de in-
certidumbre, asociados, en parte, a la tension
geopolitica, debilitd la intensidad de la recupe-
racion de las distintas areas. En este contexto,
las autoridades econdmicas continuaron instru-
mentando politicas monetarias de tono expan-
sivo, reduciendo los tipos de interés de inter-
vencion, aungque en una cuantia mas moderada
que en el ano anterior. Las rentabilidades nego-
ciadas en los mercados de deuda publica mos-
traron una trayectoria descendente en todos los
plazos, mientras que los indices de los princi-
pales mercados bursatiles, que se vieron afec-
tados ademas por diversos escandalos finan-
cieros, registraron bajadas acompanadas de
una elevada volatilidad de las cotizaciones. Esta
evolucion adversa de los mercados de renta
variable siguié favoreciendo los desplazamien-
tos de capitales desde las acciones hacia la
renta fija (véase grafico Ill.1).

En Latinoamérica, area que ha concentrado
durante los ultimos afos una parte importante
de las inversiones exteriores de las empresas
espafolas, se registréd un crecimiento del PIB
practicamente nulo, debido, en buena medida,
al comportamiento de Argentina. Al mismo
tiempo, las divisas de estos paises experimen-
taron una intensa depreciacion. Estos desarro-
llos afectaron negativamente a los resultados
de algunas sociedades espafolas, lo que, junto
con el deterioro de las expectativas economi-
cas, contribuy6 al descenso de las inversiones
espanfolas en el resto del mundo. Asimismo, la
elevada expansion del crédito al sector privado
en nuestro pais, en un contexto en el que los
depdsitos crecieron mas moderadamente, se
tradujo en un aumento de la brecha entre crédi-
to y depositos, que se financié, en parte, me-
diante el recurso al exterior.

lll.2. LOS FLUJOS FINANCIEROS ENTRE
ESPANAY EL EXTERIOR DURANTE
EL ANO 2002

En el afio 2002, la necesidad neta de finan-
ciacion de la nacién derivada de las operacio-
nes no financieras con el exterior se redujo
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GRAFICO II1.1

Evolucioén financiera internacional
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(a) Tipos de interés a tres meses en el mercado interbancario.

(b) Rendimientos de la deuda publica a diez afos.

hasta el 1,3% del PIB, frente al 2% de 2001
(véase cuadro lll.1). Por su parte, el flujo neto
de recursos exteriores recibido, excluyendo al
Banco de Espana (1), registré un aumento has-
ta el 1,8% del PIB, frente al 0,4% del afio ante-
rior. Este incremento de las entradas netas de
capitales, junto con la reduccién del déficit con-
junto de las cuentas corriente y de capital, se
tradujo en una menor caida de los activos del
Banco de Espafa frente al resto del mundo,
respecto al afio anterior: 0,5% del PIB, frente a
2,7% doce meses antes.

Por sectores institucionales, las Instituciones
financieras monetarias, excluyendo al Banco de
Espana (IFM), volvieron, en términos netos, a
recibir fondos del resto del mundo por un im-
porte del 1,8% del PIB, tras la financiaciéon neta
que concedieron a los no residentes en 2001
(véanse graficos 111.2 y 111.3). Este cambio de
signo de los flujos con el exterior de este sec-
tor, que esta relacionado con el aumento de la
brecha entre el crédito y los depdsitos al sector
privado, fue el resultado tanto de una contrac-
cién en las inversiones en el extranjero como,
sobre todo, de las mayores entradas de capital,
que se materializaron, basicamente, en instru-
mentos a corto plazo —depdsitos y cesiones
temporales— y, en menor medida, en inversio-
nes de no residentes en bonos y obligaciones.
Por su parte, las Administraciones Publicas
(AAPP) continuaron captando financiacion exte-
rior neta, aunque por un importe ligeramente
inferior al del afo anterior: 1,1% del PIB en
2002, frente al 1,6% en 2001. Por ultimo, los
Otros sectores residentes concedieron recursos
netos el resto del mundo por un valor equiva-
lente al 1,2% del PIB, 0,8 puntos porcentuales
por encima de 2001.

El volumen de los flujos de adquisicion de
activos y pasivos financieros exteriores se situd
en niveles similares a los registrados en
2001, en un contexto econdmico y financiero
internacional que no favorecié su avance (véa-
se grafico 111.3). Concretamente, la variacion
neta de activos (salidas de capital) alcanzé el
12,3% del PIB frente al 14,1% de 2001, mien-
tras que el aumento de los pasivos frente al
resto del mundo (entradas de capital) fue del
14,1% del PIB, ligeramente por debajo del 14,5%
registrado el afio anterior. Estos valores son in-
feriores a los registros excepcionales alcanza-
dos en 2000, afectados por algunas operacio-
nes puntuales, pero son elevados cuando se
comparan con los observados durante la déca-
da de los noventa.

(1) A lo largo de esta seccion, el Banco de Espafna se
excluye de la cuenta financiera, salvo que se mencione lo
contrario.
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CUADRO III.1
Evolucion de la cuenta financiera de la Balanza de Pagos
En % del PIB
1998 1999 2000 2001 2002
SALDO DE LA CUENTA CORRIENTE MAS CUENTA DE CAPITAL 0,6 -1,2 -2,6 -2,0 -1,3
SALDO DE LA CUENTA FINANCIERA (a) -2,3 4,7 4,5 0,4 1,8
Variacion de pasivos frente al exterior (b) 12,7 16,9 26,5 14,5 14,1
Inversiones directas 2,0 2,6 6,7 4,8 3,2
Otras instituciones financieras monetarias 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0
Otros sectores residentes 2,0 2,6 6,6 4.8 3,2
Inversiones en cartera 29 7,6 10,4 4,7 5,3
Administraciones Publicas 0,8 4,3 5,7 1,5 1,2
Otras instituciones financieras monetarias 0,5 1,4 2,4 1,5 2,1
Otros sectores residentes 1,6 1,8 2,4 1,6 2,1
Otras inversiones 7,8 6,7 9,3 5,0 5,5
Administraciones Publicas 0,2 0,0 0,2 0,1 0,0
Otras instituciones financieras monetarias 6,8 41 6,6 2,5 4,3
Otros sectores residentes 0,8 2,7 2,6 2,4 1,2
Variacion de activos frente al exterior (c) 15,0 12,3 22,0 14,1 12,3
Inversiones directas 3,2 7,0 9,7 5,7 2,8
Otras instituciones financieras monetarias 0,3 -0,1 1,5 0,6 0,1
Otros sectores residentes 2,9 7.1 8,2 5,1 2,7
Inversiones en cartera 7,4 7,8 10,7 7,7 4,4
Otras instituciones financieras monetarias 1,8 2,7 0,9 3,7 1,4
Otros sectores residentes 5,6 5,1 9,8 4.1 3,0
Otras inversiones 3,9 -2,5 1,9 0,6 4,4
Administraciones Publicas 0,1 0,0 0,0 0,0 0,1
Otras instituciones financieras monetarias 0,5 -0,9 1,4 0,5 2,6
Otros sectores residentes 3,3 -1,6 0,4 0,0 1,7
Derivados financieros (d) 0,5 0,0 -0,3 0,1 0,7
VARIACION NETA DE ACTIVOS EXTERIORES DEL BE (e) 2,2 -2,7 -1,0 2,7 0,5
Del cual:
Activos de reserva 2,3 3,7 0,5 0,2 -0,5
Activos frente al Eurosistema 0,0 -6,4 -1,5 2,5 0,9
PRO MEMORIA:
Saldo de la cuenta financiera incluyendo BE 0,0 2,0 3,5 3,1 2,3
Errores y omisiones (f) -0,6 -0,8 -0,9 -1,1 -1,0

Fuente: Balanza de Pagos. Banco de Espafa.

a) Excluido Banco de Espafia.

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

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

d) Se contabilizan como neto de netos y convencionalmente se han asignado a la variacién neta de activos.
e) Un signo positivo (negativo) supone una disminucién (aumento) de los activos exteriores del BE.

f)  Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rubrica de la Balanza.
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GRAFICO I11.2

Flujos financieros netos con el exterior por sectores
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(a) Variacion neta de pasivos-Variacion neta de activos.

GRAFICO 111.3

Entradas y salidas de capital por sectores

SALIDAS

(Variacion neta de activos) (a)
mm de euros mm de euros

180 4 180

[ ADMINISTRACIONES PUBLICAS

== OTROS SECTORES RESIDENTES

1 OTRAS INSTITUCIONES
140 FINANCIERAS MONETARIAS -4 140
100 4 100
60 1 60
20 H - {20
-20 -20

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

ENTRADAS
mmdeeuros  (Variacion neta de pasivos) mm de euros
180 - o ADMINISTRACIONES PUBLICAS 7 180
[——"1 OTROS SECTORES RESIDENTES
=1 OTRAS INSTITUCIONES
FINANCIERAS MONETARIAS
140 | 1 140
100 - ____ 4 100
60 -1 60
20 7 E ﬁ ﬁ | 20
-20 -20

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Fuente: Banco de Espafia.

(a) Incluyen los derivados financieros que se contabilizan como
neto de netos y convencionalmente se han asignado a la variacion
neta de activos.

La composicion por instrumentos de las ad-
quisiciones de activos exteriores fue, en cam-
bio, muy distinta a la observada en 2001 (véase
grafico I11.4). Asi, mientras que entonces las
salidas de capitales se materializaron, en su
practica totalidad, en inversiones directas y de
cartera, en 2002 dichas inversiones solamente
supusieron un 59% del total, las operaciones
de préstamo y de depdsito incluidas en la rubri-
ca de Otras inversiones representaron el 36%,
y el 5% restante correspondié a operaciones
con derivados financieros (que convencional-
mente se asignan a la variacion neta de acti-
vos). En términos absolutos, los flujos de inver-
sion directa de Espafa en el extranjero se redu-
jeron casi a la mitad, pasando de 37 mm de

BANCO DE ESPANA / BALANZA DE PAGOS DE ESPANA, 2002



Ill. LA CUENTA FINANCIERA EN EL ANO 2002

euros a 19,6 mm de euros. Esta disminucion se
concentré en la compra de acciones, que, por
segundo afo consecutivo, se redujo en torno a
un 50%, y en la financiaciéon a empresas rela-
cionadas, que fue practicamente nula (véase
grafico lI1.5). En cambio, la inversién materiali-
zada en otras formas de participacion mostré
un aumento del 30% respecto a 2001. En cuan-
to a la distribucion geografica de las inversiones
directas de los Otros sectores residentes en el
resto del mundo, la participacién relativa del
area UE representd un 42%, 12 puntos porcen-
tuales por debajo de la registrada en 2001,
mientras que los fondos destinados a Latino-
américa supusieron el 33% del total, frente al
28% de 2001.

Por su parte, las inversiones de cartera en el
exterior, que ascendieron a 30,5 mm de euros,
también mostraron un considerable retroceso
con respecto tanto a 2001, afio en el que alcan-
zaron los 50,3 mm de euros, como a las reali-
zadas entre 1998 y 2000 (véase grafico 1l1.5).
Estas operaciones fueron acometidas principal-
mente por los Otros sectores residentes y, en
particular, por algunos inversores instituciona-
les, y al igual que ocurrié en 2001, fueron prin-
cipalmente materializadas en instrumentos de
renta fija a medio y largo plazo. Ello esta rela-
cionado con el contexto de expectativas gene-
ralizadas de descenso en los tipos de interés vy,
sobre todo, con la elevada volatilidad y las cai-
das de las cotizaciones bursatiles en los merca-
dos internacionales. Las adquisiciones de ins-
trumentos del mercado monetario fueron muy
reducidas (0,7 mm de euros), mientras que las
de acciones y participaciones en fondos de in-
version fueron negativas en términos netos, si
bien su importe fue muy moderado (0,3 mm de
euros).

Como ya se ha comentado, las operaciones
de préstamo y de depdsito recogidas en la rubri-
ca de Otras inversiones constituyeron una via im-
portante de adquisicion de activos en el exterior,
tanto por parte de las IFM como de los Otros sec-
tores residentes: 30,3 mm de euros, frente a 4
mm de euros en 2001 (véase grafico II.5). De
este importe, 18,2 mm de euros procedieron del
sector de IFM y se materializaron principalmente
en préstamos a largo plazo (10,1 mm de euros) y
operaciones de adquisiciéon temporal de activos (8
mm de euros), mientras que los depdsitos a corto
plazo registraron una variacidon casi nula. Por su
parte, los 11,7 mm de euros correspondientes a
los Otros sectores residentes se materializaron,
en su practica totalidad, en depdsitos a corto pla-
zo en bancos no residentes.

Por lo que se refiere a la variacion de pasi-
vos frente al resto del mundo, en 2002 las en-
tradas de capitales ascendieron a 97,7 mm de

GRAFICO IIl.4

Entradas y salidas de capital por instrumentos
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euros, cifra que, aunque muy similar a la regis-
trada en 2001 (94,3 mm de euros), recoge cier-
to cambio de composicién por instrumentos
(véase grafico 111.4). Asi, aunque las inversiones
directas y en cartera continuaron siendo la prin-
cipal via de financiacién de la economia espa-
fola, representando un 61% del total de los flu-
jos exteriores recibidos, se produjo una pérdida
de su importancia relativa, en favor de las ope-
raciones de préstamo y de depdsito que canali-
zaron un 39% de la adquisicién total de pasivos
exteriores, frente al 34% que representaron un
afo antes.

La inversion directa del exterior en Espana
alcanz6 22,5 mm de euros, un 28% por debajo
del nivel de 2001 (véase grafico II.6). No obs-
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GRAFICO I11.5
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tante, desde una perspectiva a mas largo plazo,
dichos importes se situaron muy por encima de
los flujos anuales de inversion directa de la pa-
sada década. Estos fondos se materializaron,
en su mayor parte, en la financiacién a empre-
sas relacionadas y, en menor medida, en in-
muebles y otras formas de participacion. Por su
parte, la inversion directa a través de acciones
fue negativa. Por areas geogréaficas de proce-
dencia, destaca la significativa caida de la im-
portancia relativa del area OCDE, que pasoé de
representar un 98% del total en 2001 a un 90%
en 2002, y, en concreto del area euro, cuyo por-
centaje relativo disminuyé en 12 puntos, res-
pecto al afio anterior, hasta el 63% del total.

Las inversiones de cartera procedentes del
extranjero crecieron un 20% respecto a 2001,
totalizando 37 mm de euros (véase gréafico
111.6). Estos flujos se dirigieron, principalmente,
a la compra de bonos y obligaciones, que con-
centraron el 83%, lo que, al igual que ocurrid
con las inversiones espafnolas en el exterior,
esta relacionado con la desfavorable evolucion
de los mercados bursatiles. La mayor parte de
estas adquisiciones de valores de renta fija fue-
ron canalizadas hacia activos emitidos por el
sector privado, en sintonia con el mayor dina-
mismo de dicho segmento del mercado prima-
rio. Por su parte, las adquisiciones netas de ac-
ciones de los no residentes, que alcanzaron los
4,7 mm de euros, se redujeron un 42% en rela-
cién con el ano anterior. Finalmente, sus inver-
siones netas en instrumentos del mercado mo-
netario volvieron a ser positivas, si bien su im-
porte fue reducido (1,7 mm de euros), tras el
registro negativo observado en 2001.

Por su parte, las operaciones de préstamo y
de depdsito, incluidas en la rubrica de Otras in-
versiones, mostraron un ligero aumento, pasan-
do de 32,5 mm de euros en 2001 a 38,2 mm de
euros en 2002 (véase gréfico 111.6). Esta evolu-
cion refleja, fundamentalmente, el incremento
en la financiacién exterior de las IFM, que pasé

de 16,5 mm de euros a 30 mm de euros. Resul-
ta relevante destacar, ademas, la importancia
de las operaciones de pasivo a corto plazo rea-
lizadas por este sector, materializadas en ce-
siones temporales de activos y depdsitos, cuyo
montante cuadruplicé el registrado el afo ante-
rior: 17,5 mm de euros, frente a 4,3 mm de
euros en 2001. En cambio, los Otros sectores
residentes redujeron el importe que captaron a
través de préstamos del resto del mundo: 8 mm
de euros, frente a 15,3 mm de euros en 2001.

La informacién relativa a la Posicion de in-
version internacional muestra que, en 2002, la
economia espafola (excluyendo el Banco de
Espafa) experimentd un ligero aumento de su
posicién neta deudora frente al resto del mun-
do, que se situé en el 33,4% del PIB, frente al
31,5% del PIB de 2001. Esta evolucién es el
resultado del deterioro de la posicién en inver-
siones directas, que pasé del 4,3% del PIB al
—-0,2%, que no fue compensado por la ligera
mejora de la de las inversiones de cartera y las
Otras inversiones (-7% y —26,1% del PIB, res-
pectivamente, frente a —8,2% y —27,6% del PIB
en 2001, respectivamente).

El valor de activos exteriores de los sectores
residentes, excluyendo al Banco de Espafa,
descendi6 ligeramente, alcanzando el 93,7%
del PIB frente al 94,2% del PIB de 2001. Por
rubricas no se apreciaron cambios significati-
vos: las inversiones de directas y de cartera su-
pusieron el 29,7% y 37,5% del PIB, respectiva-
mente, mientras que las Ofras inversiones re-
presentaron el 26,6% del PIB.

Por ultimo, el valor de los pasivos frente al
exterior aumentd de forma moderada, situan-
dose en el 127,1% del PIB, frente al 125,7%
de 2001. Las operaciones de préstamo y de
depdsito concentraron el 52,7% del PIB, mien-
tras que las inversiones directas y de cartera
representaron el 29,9% y 44,5%, respectiva-
mente.
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IV.1. LA BALANZA DE PAGOS DE ESPANA EN 2002



CUADRO IV.1.1

Balanza de Pagos en 2001 y 2002: principales conceptos
Datos anuales

Millones de euros

2001 2002
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo
Cuenta corriente 232 951,1 251 297,1 -18346,0 235709,8 252336,4 -16626,7
Balanza comercial 131 702,5 168 098,9 -36396,4 133218,2 167930,6 -347124
Servicios 65111,0 37 980,5 27 130,5 66 153,3 40 025,3 26 128,0
Turismo y viajes 36 602,4 6 660,7 29 941,7 35 543,4 7019,9 28 523,5
Otros servicios 28 508,7 31 319,8 -2811,1 30 609,9 33 005,4 -2 395,5
Rentas 22 155,6 33033,6 -10878,0 21320,8 317871 —-10 466,2
Del trabajo 434,7 459,8 -25,0 445,4 438,5 6,9
De la inversion 21720,8 325738 —10853,0 20 875,5 313486 —-10473,1
Transferencias corrientes 13982,1 12184,2 1797,9 15017,4 12 593,5 24240
Cuenta de capital 6 566,0 999,9 5 566,2 8 674,2 1176,6 7 497,5
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 239 517,1 252297,0 -12779,8 244384,0 253513,1 -9129,1
Variacion Variacion Variacion Variacién
neta neta Saldos neta neta Saldos
de pasivos de activos (VNP-VNA) de pasivos de activos (VNP-VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
CUENTA FINANCIERA (a) - - 20 072,3 - - 16 178,9
Excluido Banco de Espaia - - 2597,3 - - 12617,7
Inversiones directas - - -5 686,4 - - 2908,6
De Espana en el exterior - 36 982,1 -36982,1 - 196103 -19610,3
Del exterior en Espaha (b) 31295,7 - 31295,7 22518,9 - 22518,9
Inversiones de cartera - - -19813,3 - - 6 509,5
De Espana en el exterior - 502838 502838 - 30530,5 -30530,5
Del exterior en Espaha (c) 30470,5 - 30470,5 37 040,1 - 37 040,1
Otras inversiones (d) - - 28 498,3 - - 7911,8
De Espana en el exterior - 4042,6 -4 042,6 - 302772 -30277,2
Instituciones financieras monetarias - 3513,0 -3513,0 - 18211,0 -18211,0
Administraciones Publicas - 297,8 -297,8 - 354,4 -354,4
Otros sectores residentes (e) - 231,8 -231,8 — 11711,8 -11711,8
Del exterior en Espafa 32 540,9 - 32 540,9 38 189,0 - 38 189,0
Instituciones financieras monetarias 16 517,2 - 16 517,2 29 981,8 - 29 981,8
Administraciones Publicas 683,3 - 683,3 207,4 - 207,4
Otros sectores residentes 15 340,4 - 15 340,4 7 999,8 - 7 999,8
Derivados financieros - - -401,3 - - -4712,2
Banco de Espaina - - 17 475,0 - - 3561,2
Reservas - - 1580,7 - - -3629,9
Activos frente al Eurosistema - - 16 122,4 - - 6 506,0
Otros activos netos - - -228,1 - - 685,1
ERRORES Y OMISIONES - - -7 2925 - - -7 049,8
Fuente: Banco de Espana.
(a) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.
(e) En 2002, incluye el importe neto de los billetes denominados en euros que han sido utilizados para liquidar transacciones entre residentes y no residentes.
CONVENCION CONTABLE:
Cuenta financiera, excluido 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 (disminucién) 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 BE frente al exterior.
Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rubrica de la Balanza.
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CUADRO 1V.1.2

Balanza de Pagos: principales conceptos

Datos trimestrales
Millones de euros

2002
2002
ITR II'TR TR IVTR
Ingresos

Cuenta corriente 235 709,8 56 294,2 58 059,0 59 511,1 61 845,4
Balanza comercial 133 218,2 32 599,8 33776,9 31077,9 35 763,6
Servicios 66 153,3 13 601,6 16 442,3 19 380,3 16 729,2
Turismo y viajes 355434 6 637,3 8822,0 11 539,4 8544,8
Otros servicios 30 609,9 6 964,3 7 620,3 7 840,9 8184,4
Rentas 21 320,8 4938,4 5063,3 4.851,9 6 467,3
Del trabajo 445,4 107,3 111,6 108,1 118,5
De la inversion 20 875,5 4831,1 4 951,7 47438 6 348,8
Transferencias corrientes 15017,4 5154,4 2776,6 4201,1 2885,3
Cuenta de capital 8 674,2 1924,0 2 465,5 2279,8 2 004,9
Cuentas corriente + capital 244 384,0 58 218,3 60 524,5 61 790,9 63 850,3

Pagos
Cuenta corriente 252 336,4 58 726,1 61 937,1 62 465,8 69 207,5
Balanza comercial 167 930,6 38811,2 41 856,0 40 154,1 47 109,3
Servicios 40 025,3 9 268,3 9648,8 10 357,6 10 750,6
Turismo y viajes 70199 1543,0 1541,0 21629 17730
Otros servicios 33 005,4 77253 8107,8 8194,7 8977,6
Rentas 31787,1 7 709,7 7 079,1 9018,4 7979,8
Del trabajo 438,5 123,7 106,8 98,7 109,3
De la inversion 31 348,6 7 586,0 6972,3 89198 7 870,5
Transferencias corrientes 12 593,5 2936,9 3 353,1 2935,6 3367,8
Cuenta de capital 1176,6 235,3 233,3 316,8 391,3
Cuentas corriente + capital 253 513,1 58 961,4 62 170,4 62 782,6 69 598,7

Saldos
Cuenta corriente -16 626,7 -2431,8 -3 878,1 -2 954,7 -7 362,1
Balanza comercial -34712,4 —-6211,4 -8 079,1 -9076,2 —11345,7
Servicios 26 128,0 4 333,3 6 793,4 9022,7 5978,5
Turismo y viajes 28 523,5 5094,3 7281,0 9376,5 6771,7
Otros servicios -2 395,5 -761,0 —487,6 -353,8 -7932
Rentas —10 466,2 —2771,3 —2015,8 —4 166,6 -1512,5
Del trabajo 6,9 -16,5 4,7 9,4 92
De la inversion —10 473,11 —2754,9 -2 020,6 —4 176,0 —1521,7
Transferencias corrientes 24240 22175 -576,6 1265,4 -482,4
Cuenta de capital 7 497,5 1688,7 2232,2 1963,0 1613,6
Cuentas corriente + capital -9129,1 -743,1 -1 645,9 -991,7 -5748,4
Cuenta financiera (VNP-VNA) (a) 16 178,9 49491 1933,4 2903,3 6 393,0
Excluido Banco de Espafa (VNP-VNA) 12617,7 2209,0 1842,0 5137,3 34295
De Espaiia en el exterior (VNA) 80 418,1 19 522,0 29 952,2 11 237,0 19 706,9
Inversiones directas 19610,3 2932,2 5953,6 5020,3 5704,2
Inversiones de cartera 30 530,5 11 991,8 11 819,0 2625,0 4094,8
Otras inversiones (b) 30277,2 4 597,9 12179,6 3591,7 9907,9
Instituciones financieras monetarias 18211,0 475,3 6921,2 1569,5 9245,0
Administraciones Publicas 354,4 173,2 -89,3 106,1 164,4
Otros sectores residentes (c) 11711,8 3949,4 5347,7 1916,1 498,5
Del exterior en Espaiia (VNP) 97 748,0 21 288,2 34 628,2 17 620,1 24 211,5
Inversiones directas (d) 22 518,9 6 863,2 3726,4 3265,9 8 663,4
Inversiones de cartera (e) 37 040,1 8497,3 7 905,2 10 456,1 10 181,5
Otras inversiones (b) 38 189,0 5927,6 22 996,7 3 898,1 5 366,6
Instituciones financieras monetarias 29 981,8 5774,3 19447,3 42523 507,9
Administraciones Publicas 207,4 —476,2 132,3 -313,7 865,0
Otros sectores residentes 7 999,8 629,5 3417,1 —40,5 3993,7
Derivados financieros (VNP-VNA) -4712,2 442,9 -2 834,0 —1245,9 -1 075,1
Banco de Espaia (VNP-VNA) 3561,2 27401 91,4 -2 233,9 2 963,6
Reservas -3629,9 —1449,4 1035,0 —1090,4 —2125,1
Activos frente al Eurosistema 6 506,0 2983,0 168,0 -1652,0 5007,0
Otros activos netos 685,1 1206,6 -1111,6 508,4 81,7
Errores y omisiones -7 049,8 -4 206,0 -287,5 -1911,6 -644,6

Fuente: Banco de Espana.

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

(b) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.

(c) Incluye el importe neto de los billetes denominados en euros que han sido utilizados para liquidar transacciones entre residentes y no residentes.
(d) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(e) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

CONVENCION CONTABLE:

Cuenta financiera, excluido Banco de Espana:
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 disminucién (aumento) de los activos del BE 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 1V.1.3

Millones de euros

2002
2002
ITR II' TR TR IVTR
INGRESOS 66 153,3 13 601,6 16 442,3 19 380,3 16 729,2
Turismo y viajes 35 543,4 6 637,3 8 822,0 11 539,4 8 544,8
Transportes 9 876,0 2 201,0 2 535,4 2 639,8 2 499,8
Fletes 3 352,3 818,4 858,6 781,4 893,8
Pasajes 37655 834,2 1 009,5 1039,8 882,1
Aéreos 3 697,6 8232 993,7 10188 861,8
Terrestres y otros 30,3 54 7,1 8,3 95
Maritimos 37,6 5,6 8,7 12,6 10,7
Otros (a) 2 758,1 548,4 667,3 818,6 723,8
Comunicaciones 980,3 190,0 207,9 267,2 315,1
Construccién 1.024,7 240,2 249,2 240,6 294,7
Seguros 1294,5 317,5 2775 338,5 361,1
Servicios financieros 1 456,5 378,7 349,2 349,7 379,0
Servicios informaticos 2 638,0 663,8 675,5 640,0 658,8
Servicios prestados a las empresas 11 562,7 2 636,9 2 863,0 2 838,6 3 224,2
Comerciales (b) 1 001,5 212,7 265,4 251,1 272,3
Leasing operativo (c) 103,8 22,6 21,5 22,5 37,3
Otros servicios prestados a las empresas 10 457,3 2 401,6 2 576,1 2 565,1 29146
Servicios personales, culturales y recreativos 708,2 1414 2104 160,9 195,5
Audiovisuales 270,8 61,1 78,5 58,5 72,6
Otros servicios culturales y recreativos 437,4 80,3 131,9 102,4 122,8
Servicios gubernamentales 677,0 115,0 129,5 267,3 165,2
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 392,0 79,8 122,7 98,3 91,2
PAGOS 40 025,3 9 268,3 9 648,8 10 357,6 10 750,6
Turismo y viajes 7 019,9 1 543,0 1541,0 2 162,9 1773,0
Transportes 9 756,8 2 148,3 24454 2 583,9 2 579,2
Fletes 5 553,4 1 304,0 1391,7 1321,2 1536,4
Pasajes 2176,6 399,6 529,1 715,4 532,5
Aéreos 2 151,5 395,7 521,3 708,7 525,8
Terrestres y otros 59 1,2 1,7 1,7 1,3
Maritimos 19,2 2,6 6,1 5,0 55
Otros (a) 2 026,8 4447 524,5 547,3 510,2
Comunicaciones 1 085,7 2749 232,8 248,8 329,1
Construccion 378,3 74,7 112,7 75,3 115,5
Seguros 1541,3 303,3 394,5 4121 431,3
Servicios financieros 1194,0 305,7 308,6 318,3 261,4
Servicios informaticos 1 668,1 436,2 426,9 380,0 424,9
Servicios prestados a las empresas 13 605,2 32719 3 229,0 32111 3 893,2
Comerciales (b) 1 063,7 264,4 247,2 255,0 297,1
Leasing operativo (c) 10415 231,5 302,0 268,7 239,2
Otros servicios prestados a las empresas 11 500,0 2776,0 2 679,8 2 687,4 3 356,8
Servicios personales, culturales y recreativos 1577,4 359,8 4421 376,1 399,3
Audiovisuales 1163,9 2749 335,9 256,3 296,8
Otros servicios culturales y recreativos 413,6 84,9 106,3 119,9 102,5
Servicios gubernamentales 280,5 58,0 66,9 63,5 92,0
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 1918,2 492,3 448,7 525,5 451,6
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CUADRO IV.1.3
Balanza de Servicios por componentes (continuacion)

Millones de euros

2002
2002
ITR II'TR TR IV TR
SALDOS 26 128,0 4 333,3 6 793,4 9 022,7 5 978,5
Turismo y viajes 28 523,5 5 094,3 7 281,0 9 376,5 6 771,7
Transportes 119,2 52,7 90,0 55,9 -79,4
Fletes -2 201,1 —485,6 -533,1 -539,8 —642,6
Pasajes 1588,9 434,6 480,4 324,3 349,6
Aéreos 1 546,0 427,56 472,3 310,1 336,1
Terrestres y otros 24,5 4,2 54 6,7 83
Maritimos 18,4 3,0 27 7,6 52
Otros (a) 731,4 103,7 142,7 271,3 213,6
Comunicaciones -105,4 -84,9 -249 18,4 -14,0
Construccion 646,4 165,5 136,5 165,3 179,2
Seguros -246,8 141 -117,1 -73,7 -70,2
Servicios financieros 262,5 73,0 40,5 31,4 117,6
Servicios informaticos 970,0 2275 248,5 260,0 233,9
Servicios prestados a las empresas -2 042,5 —635,0 -366,0 -372,5 -669,0
Comerciales (b) -62,2 -51,7 18,1 -3,9 —24.8
Leasing operativo (c) -937,6 -208,9 -280,5 —246,2 -202,0
Otros servicios prestados a las empresas -1 042,7 -374,4 -108,7 -122,3 —442,2
Servicios personales, culturales y recreativos —-869,2 -218,4 -231,7 -215,2 -203,9
Audiovisuales —893,1 -213,8 -257,3 -197,8 —224,2
Otros servicios culturales y recreativos 23,9 -4,6 25,6 -17,5 20,3
Servicios gubernamentales 396,4 56,9 62,6 203,8 73,2
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial -1 526,2 -412,5 -326,0 -427,2 -360,5
Fuente: Banco de Espafa.
(a) Recoge los servicios de apoyo y auxiliares al transporte.
(b) Incluida negociacion internacional de mercancias.
(c) Incluido alquiler de medios de transporte sin tripulacion.
CUADRO 1IV.1.4
Rentas de la inversion por sectores
Millones de euros
2002
2002
ITR II'TR TR IVTR
Ingresos 20 875,5 4831,1 4 951,7 4743,8 6 348,8
Instituciones financieras monetarias 10 454,9 2 816,9 2 278,0 2 385,6 29745
Administraciones Publicas 105,4 32,0 27,3 21,4 24,7
Otros sectores residentes 10 315,1 19823 2 646,4 2 336,7 3 349,7
Pagos 31 348,6 7 586,0 6 972,3 8 919,8 7 870,5
Instituciones financieras monetarias 11 537,6 2 870,6 2 568,0 3 246,1 2 8529
Administraciones Publicas 8 293,6 2 189,1 2 004,2 2 089,8 2 010,5
Otros sectores residentes 11 517,3 2 526,4 2 400,0 3 583,9 3 007,1
Saldos -10 473,1 -2 754,9 -2 020,6 -4 176,0 -1521,7
Instituciones financieras monetarias -1 082,7 -53,7 —290,0 -0 860,5 121,6
Administraciones Publicas -8 188,2 -2 1571 -1 976,9 -2 068,3 -1 985,8
Otros sectores residentes -1 202,2 -544,0 246,4 -1247,2 342,6

Fuente: Banco de Espana.
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Rentas de la inversion por instrumentos

CUADRO 1V.1.5

Millones de euros

2002
2002
I TR II'TR TR IVTR

Ingresos 20 875,5 4831,1 4 951,7 4 743,8 6 348,8
Rentas de inversiones directas 5 554,0 522,0 1231,6 988,1 2 812,3
Rentas de inversiones de cartera 8 233,8 2 114,7 2 122,0 2 126,0 18711
Dividendos distribuidos 747,4 91,5 392,9 124,8 138,2

De otras inversiones de cartera 7 486,3 20232 17291 20012 17329
Rentas de otra inversion 7 087,7 21944 1 598,1 1629,7 1 665,5
Pagos 31 348,6 7 586,0 6 972,3 8 919,8 7 870,5
Rentas de inversiones directas (a) 6 076,7 943,5 1430,9 1 845,8 1 856,5
Rentas de inversiones de cartera (b) 12 542,3 32345 2911,3 3 409,9 2 986,6
Dividendos distribuidos (b) 2827,0 837,4 530,3 986,2 473,1

De otras inversiones en valores negociables 97152 2 397,1 2 380,9 2 423,7 25135
Rentas de otra inversion 12 729,5 3 407,9 2 630,1 3 664,1 3 027,4

Fuente: Banco de Espana.
(a) No recoge rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; incluye rentas de inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(b) Incluye rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge rentas de inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CUADRO IV.1.6
Transferencias corrientes por sectores
Millones de euros
2002
2002
I TR II'TR TR IVTR

Ingresos 15 017,4 5154,4 2 776,6 42011 2 885,3
Administraciones Publicas 2 571,3 306,3 347,8 14443 472,9
De las que: con la UE 18732 139,1 1732 1296,7 264,2
Resto sectores 12 4461 4 848,2 2 428,8 2 756,8 24124
Remesas de trabajadores 41822 944,3 1031,6 1168,9 1037,4
Otras 8 263,9 3903,9 13972 15687,9 1 375,0
De las que: con la UE 59331 3337,4 803,9 1023,6 768,2
Pagos 12 593,5 2 936,9 3 353,1 2 935,6 3 367,8
Administraciones Publicas 8 0283,6 1893,9 2 260,7 17977 20712
De las que: con la UE 6 880,2 1741,3 17938 15473 17978
Resto sectores 4 569,9 1043,0 1092,4 1137,9 1 296,6
Remesas de trabajadores 2 370,8 515,6 566,6 624,8 663,8
Otras 21991 527,3 525,8 5132 632,8
Saldos 2 424,0 22175 -576,6 1265,4 -482,4
Administraciones Publicas -5 452,3 -1 587,7 -1912,9 —353,4 -1 598,3
De las que: con la UE -5 007,0 -1602,2 -1 620,6 -250,6 -1 533,6
Resto sectores 7 876,3 3 805,2 1 336,4 1618,8 11159
Remesas de trabajadores 1811,4 428,7 465,0 544,2 373,6
Otras 6 064,8 3 376,5 871,4 1074,7 742,2

De las que: con la UE 5933,1 3 337,4 803,9 1023,6 768,2

Fuentes: Banco de Espafa y Direcciéon General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia).
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CUADRO IV.1.7
Cuenta de capital

Millones de euros

2002
2002
ITR II'TR TR IV TR
Ingresos 8 674,2 1924,0 2 465,5 2 279,8 2 004,9
Transferencias de capital 8 481,1 1891,1 2 4459 2167,2 1976,9
Administraciones Publicas 7 501,2 1647,5 2 203,1 1912,9 1737,7
De las que: con la UE 7 144,0 1514,0 2 149,7 17929 1687,4
Resto sectores 979,9 2435 2427 254,4 239,2
Enajenacién activos inmateriales no producidos 193,1 33,0 19,6 112,6 28,0
Pagos 1176,6 235,3 233,3 316,8 391,3
Transferencias de capital 593,3 1441 143,5 165,4 140,2
Administraciones Publicas 252,3 71,3 54,6 72,8 53,6
De las que: con la UE 86,9 29,5 17,8 27,9 11,7
Resto sectores 340,9 72,8 88,9 92,6 86,6
Adquisicién activos inmateriales no producidos 583,4 91,2 89,7 151,4 251,1
Saldos 7 497,5 1 688,7 2 232,2 1963,0 1613,6
Transferencias de capital 7 887,8 1746,9 2 302,3 2001,8 1 836,7
Administraciones Publicas 7 248,9 1576,2 2 1485 1840,0 1684,1
De las que: con la UE 7 057,1 1484,5 2131,9 1765,0 1675,7
Resto sectores 638,9 170,7 153,8 161,8 152,6
Enajenacién/adquisicion activos inmateriales no producidos -390,3 -58,2 -70,1 -38,9 -223,0
Fuentes: Banco de Espafa y Direcciéon General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia).
CUADRO IV.1.8
Cuenta financiera por instrumentos y por sectores (a)
Millones de euros
2002
2002
ITR II'TR TR IV TR
Inversiones de Espaiia en el exterior (VNA) 74 418,2 16 566,3 29 784,9 12 861,8 15 205,2
Inversiones directas 19 610,3 2 932,2 5 953,6 5 020,3 5704,2
Instituciones financieras monetarias 1013,9 10,5 14742 248,4 —719,1
Otros sectores residentes 18 596,4 29218 4.479,4 47719 6 423,3
Inversiones de cartera (incluido Banco de Espaiia) 31 016,4 11 991,8 11 819,0 2 625,0 4 580,6
Banco de Espafa 485,8 - - - 485,8
Otras instituciones financieras monetarias 9 570,5 5619,1 4 404,7 233,2 —686,4
Otros sectores residentes 20 960,0 6 372,8 7 4143 2 391,8 47812
Otras inversiones (incluido Banco de Espana) (b) 23 791,5 1 642,2 12 012,3 5 216,6 4 920,4
Banco de Espafa —6 485,6 —2 955,7 -167,3 1624,9 —4 987,5
Otras instituciones financieras monetarias 18 211,0 475,3 6 921,2 1 569,5 9 245,0
Administraciones Publicas 354,4 173,2 -89,3 106,1 164,4
Otros sectores residentes (c) 11 711,8 39494 5 347,7 1916,1 498,5
Inversiones del exterior en Espana (VNP) 98 939,2 22 522,0 33 517,3 18 101,5 24 798,5
Inversiones directas (d) 22 518,9 6 863,2 3726,4 3 265,9 8 663,4
Instituciones financieras monetarias 40,4 17,4 -18,8 -42,7 84,4
Otros sectores residentes 22 478,5 6 845,8 37451 3 308,6 8 579,0
Inversiones de cartera (e) 37 040,1 8 497,3 7 905,2 10 456,1 10 181,5
Instituciones financieras monetarias 14 2711 3 069,6 24071 2 500,6 6 293,9
Administraciones Publicas 8 235,7 1 568,8 831,4 4 649,9 1185,7
Otros sectores residentes 14 533,2 3 858,9 4 666,7 3 305,7 27019
Otras inversiones (incluido Banco de Espaiia) (b) 39 380,3 7 1615 21 885,7 4379,4 5 953,6
Banco de Espafa 1191,2 1233,8 -1 110,9 481,3 587,0
Otras instituciones financieras monetarias 29 981,8 5774,3 19 447,3 4 252,3 507,9
Administraciones Publicas 207,4 —476,2 132,3 -313,7 865,0
Otros sectores residentes 7 999,8 629,5 34171 -40,5 3 993,7
Derivados financieros (VNP-VNA) -4 712,2 4429 -2 834,0 -1245,9 -1 075,1
Instituciones financieras monetarias -2 649,4 1118,4 -2 157,5 —766,6 —843,6
Administraciones Publicas 55,9 —69,0 36,1 48,0 40,8
Otros sectores residentes -2 118,8 —606,6 -712,6 -527,3 —272,3
Reservas -3 629,9 -1 4494 1 035,0 -1 090,4 -2 1251

Fuente: Banco de Espafia.
(a) Tanto la variacion de activos como la variacién de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depésitos.
(c) Incluye el importe neto de los billetes denominados en euros que han sido utilizados para liquidar transacciones entre residentes y no residentes.
(d) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(e) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
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 (disminucién) 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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CUADRO IV.1.9
Cuenta financiera por sectores e instrumentos (a)

Millones de euros

2002
2002
ITR II' TR TR IV TR
ADMINISTRACIONES PUBLICAS (VNP-VNA) 81447 850,4 1089,2 4278,0 1927,1
Inversiones de cartera (VNP-VNA) 8 235,7 1568,8 831,4 4 649,9 1185,7
Del exterior en Espaiia (VNP) 8 235,7 1568,8 831,4 4 649,9 1185,7
Bonos y obligaciones 7816,2 1284,3 1695,1 3566,2 1270,6
Instrumentos del mercado monetario 419,5 284,5 —-863,7 1083,7 -84,9
Otras inversiones (VNP-VNA) (b) -147,0 -649,4 221,6 -419,8 700,6
De Espana en el exterior (VNA) 354,4 173,2 -89,3 106,1 164,4
Préstamos y depositos a largo plazo 413,1 72,4 61,6 87,2 191,9
Préstamos y depositos a corto plazo -58,7 100,7 -150,9 18,9 -27,5
Del exterior en Espaiia (VNP) 207,4 -476,2 132,3 -313,7 865,0
Préstamos a largo plazo 254,1 238,1 -123,8 252,6 -112,8
Préstamos a corto plazo -46,7 -714,3 256,1 -566,3 977,8
Derivados financieros (VNP-VNA) 55,9 -69,0 36,1 48,0 40,8
OTROS SECTORES RESIDENTES (VNP-VNA) -8 375,5 -2516,3 -6 125,1 -3033,3 3299,3
Inversiones directas (VNP-VNA) 3 882,1 3924,0 -734,3 -1 463,3 2155,6
De Espana en el exterior (VNA) 18 596,4 2921,8 4479,4 4771,9 6 423,3
Acciones 10 2321 20124 2529,8 22498 34401
Otras formas de participacion 7231,8 477,6 43477 803,3 1603,2
Financiacion a empresas relacionadas 819,1 363,6 —2 480,5 1633,3 1302,7
Inmuebles 3133 68,2 82,5 85,5 77,3
Del exterior en Espaiia (VNP) (c) 22 478,5 6 845,8 37451 3 308,6 8579,0
Acciones no cotizadas -3 834,1 -4 103,7 1291,6 -1276,3 254,3
Otras formas de participacion 4 .487,7 1393,9 818,3 829,6 1446,0
Financiacion a empresas relacionadas 15781,2 8355,9 121,8 21419 5161,6
Inmuebles 6 043,7 1199,7 1513,5 1613,5 1717,0
Inversiones de cartera (VNP-VNA) -6 426,9 -2513,8 -2 747,6 913,8 -2 079,2
De Espana en el exterior (VNA) 20 960,0 6 372,8 74143 2391,8 4781,2
Acciones cotizadas y fondos de inversion -1242,3 -23,3 515,3 289,4 -2 023,7
Bonos y obligaciones 20639,9 6 097,8 57333 2 035,6 6773,2
Instrumentos del mercado monetario 1562,5 298,3 1165,7 66,8 31,7
Del exterior en Espaia (VNP) (d) 14 533,2 3858,9 4 666,7 3305,7 2701,9
Acciones cotizadas 12555 1978,9 -792,5 1750,1 -1681,0
Bonos y obligaciones 119341 505,7 5528,7 1677,8 4222,0
Instrumentos del mercado monetario 13435 13744 —-69,5 -122,3 160,9
Otras inversiones (VNP-VNA) (b) -3712,0 -3319,9 -1930,6 -1 956,6 3495,2
De Espana en el exterior (VNA) 11 711,8 39494 5347,7 1916,1 498,5
Préstamos y depositos a largo plazo 613,7 70,2 113,1 56,3 374,1
Préstamos y depositos a corto plazo (e) 11 098,1 3879,3 5234,6 1859,8 1244
Del exterior en Espaiia (VNP) 7 999,8 629,5 34171 -40,5 3993,7
Préstamos a largo plazo 9162,6 911,6 26199 24645 3166,7
Préstamos a corto plazo -1162,8 —-282,0 797,2 -2 505,0 827,0
Derivados financieros (VNP-VNA) -2118,8 —606,6 -712,6 -527,3 —-272,3

Fuente: Banco de Espana.

(a) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(e) Incluye el importe neto de los billetes denominados en euros que han sido utilizados para liquidar transacciones entre residentes y no residentes.
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.
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CUADRO IV.1.9
Cuenta financiera por sectores e instrumentos (continuacion) (a)

Millones de euros

2002
2002
ITR II'TR TR IV TR
INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS,
EXCLUIDO BANCO DE ESPANA (VNP-VNA) 12 848,5 3874,9 6 877,9 3892,6 -1796,9
Inversiones directas (VNP-VNA) -973,5 6,9 -1 493,0 —-291,0 803,5
De Espafa en el exterior (VNA) 1013,9 10,5 14742 248,4 -719,1
Acciones 998,6 -8,6 1465,4 251,1 -709,3
Otras formas de participacion 15,5 18,1 11,5 -3,7 -104
Inmuebles -0,1 0,9 2,7 1,0 0,6
Del exterior en Espafa (VNP) (b) 40,4 17,4 -18,8 —427 84,4
Acciones no cotizadas -5,5 6,0 -28,4 8,3 8,6
Otras formas de participacion 45,9 11,4 9,6 -51,0 75,9
Inversiones de cartera (VNP-VNA) 4700,6 -2 549,5 -1997,6 2 267,4 6 980,3
De Espaia en el exterior (VNA) 9570,5 56191 4 404,7 233,2 —686,4
Acciones cotizadas y fondos de inversion 941,0 363,0 187,4 207,9 182,7
Bonos y obligaciones 9450,0 5 358,5 4261,9 426,0 -596,3
Instrumentos del mercado monetario -820,5 -102,4 —44,6 —400,7 -272,8
Del exterior en Espafa (VNP) (c) 142711 3069,6 24071 2 500,6 6 293,9
Acciones cotizadas 34122 643,4 2390,0 -828,1 1207,0
Bonos y obligaciones 10 869,2 2431,5 26,0 3321,9 5089,7
Instrumentos del mercado monetario -10,3 -52 -8,9 6,7 -2,9
Otras inversiones (VNP-VNA) (d) 11 770,8 5299,0 12 526,1 2682,8 -8737,1
De Espaia en el exterior (VNA) 18211,0 475,3 6921,2 1569,5 9245,0
A largo plazo 10 125,6 42477 3144,6 2081,2 44751
A corto plazo 8 085,4 50,6 3776,6 -511,7 4769,9
Préstamos 395,8 79,8 445,4 205,2 -334,7
Adgquisiciones temporales 7984,7 211,6 -517,8 3174,6 51164
Depdsitos -295,1 -240,8 3848,9 -3891,5 -11,8
Del exterior en Espafa (VNP) 29 981,8 5774,3 194473 42523 507,9
A largo plazo 12 442,6 2648,8 7311,3 -118,4 2600,9
A corto plazo 17 539,1 3125,6 12 136,0 4 .370,6 -2 093,0
Cesiones temporales 7239,8 1010,9 2693,7 2316,4 12188
Depdsitos 10 299,3 2114,7 94422 2054,2 -3311,8
Derivados financieros (VNP-VNA) -2649,4 1118,4 -2157,5 —766,6 —-843,6
BANCO DE ESPANA (VNP-VNA) 3561,2 27401 91,4 -2 233,9 2 963,6
Inversiones de cartera (VNP-VNA) —485,8 - - - —485,8
Otras inversiones (VNP-VNA) 7 676,9 4189,6 -943,6 -1143,6 5574,5
De Espafa en el exterior (VNA) —6 485,6 -2 955,7 -167,3 1624,9 -4 987,5
Del exterior en Espafa (VNP) 1191,2 1233,8 -1110,9 481,3 587,0
Reservas -3629,9 -1449,4 1035,0 -1090,4 -2125,1

Fuente: Banco de Espafa.

(a) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(d) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.

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 (disminucién) 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 disminucién (aumento) de las reservas.
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CUADRO IV.1.10
Inversiones del exterior en Espana por tipos de inversion

Millones de euros

2002
2002
ITR II'TR TR IV TR
Directas, en sentido estricto 22 646,7 7 050,3 3672,2 3 289,1 8 635,1
Acciones no cotizadas -3 839,6 -4 097,7 1263,2 -1 268,0 262,9
Acciones cotizadas (a) 127,8 187,1 —54,1 23,1 -28,3
Otras formas de participacion 4 533,7 1 405,3 827,9 778,6 1521,9
Inmuebles 6 043,7 1199,7 1513,5 1613,5 1717,0
Financiacién a empresas relacionadas 15781,2 8 355,9 121,8 21419 5161,6
Cartera, en sentido estricto 36 912,3 8310,2 7 959,3 10 433,0 10 209,8
Acciones cotizadas y fondos de inversion 4539,9 24352 1651,6 898,9 —445,7
Otras inversiones de cartera 32 372,3 5875,0 6 307,7 95341 10 655,5

Fuentes: Banco de Espafia y Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores (Ministerio de Economia).

(a) Estimacion basada en el porcentaje que representa la inversién directa en acciones cotizadas sobre la inversion total en acciones cotizadas, segun los datos de la
Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores (Ministerio de Economia).
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CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2002

Detalle por zonas econémicas seleccionadas
Millones de euros

UE Area euro AELI

Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo Ingresos  Pagos Saldo

Cuenta corriente

Bienes 95481,1 107 136,3 -11655,2 79661,1 92531,7 -12870,5 20486 37719 -17233
Servicios 48 896,8 25184,0 237129 29313,6 18356,0 109576 4811,3 2900,2 19111
Turismo y viajes 294495 4140,0 253095 159127 27203 131924 16643 160,3 1504,0
Otros servicios 19447,3 21044,0 -1596,7 134009 156357 -22348 31470 27399 407,1

Rentas del trabajo 254,1 189,2 64,8 168,2 151,2 17,0 48,5 17,4 31,0
Rentas de la inversién
Instituciones financieras monetarias (a)

Administraciones Publicas 26,6 76563 -7629,7 239 51645 -5140,7 - 16,5 -16,5

Otros sectores residentes 79208 95230 -1602,1 6589,0 73293 -740,3 154,7 444,1 -289,4

Transferencias 11589,1 89164 2672,7 2681,1 16632 1017,9 582,3 89,9 492,5

Cuenta de capital 7 803,8 662,7 71411 495,6 503,7 -8,0 130,3 65,1 65,2
Variacién Variacién Variaciéon Variacion Variacién Variacion

netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)

(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

Cuenta financiera (b)

Administraciones Publicas (c) 9602,6 -62,5 96651 4579,0 -379 46169 35,2 -0,1 35,3

Inversiones 9 370,2 - 93702 41722 - 41722 35,2 - 35,2

Otras inversiones 232,5 -62,5 294,9 406,8 -37,9 4447 - -0,1 0,1

Otros sectores residentes (c) 41871,2 373748 4496,3 314423 36690,2 -5248,0 -456,4 483,7  -940,2

Inversiones del exterior en Espana 33 660,5 - 33660,5 25001,3 - 25001,3 -362,0 - -362,0

Directas (d) 18711,8 - 18711,8 142085 - 142085 -20,5 - -20,5

Cartera (e) 14 948,7 — 14948,7 107929 - 107929 -341,5 - =341,5

Inversiones de Espafia en el exterior - 257627 -25762,7 — 26511,6 26 511,6 - 478,8 -478,8

Directas - 82035 -82035 - 7089,5 -7089,5 - 612,1 6121

Cartera — 17559,3 -17 559,3 — 19422,1 —-19422,1 - -133,2 133,2

Otras inversiones (f) 8210,7 11612,1 -3401,4 64409 10178,6 -3737,7 -94,5 4,9 -99,4
Instituciones financieras monetarias (a)

Reservas
Nota:

UE: 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 y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.

AREA EURO: Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia y Banco Central Europeo.
AELI (EFTA): Islandia, Noruega, Suiza, Liechtenstein y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.
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Balanza de Pagos en 2002
Detalle por zonas econémicas seleccionadas (continuacién)

CUADRO IV.1.11

Millones de euros

Cuenta corriente

Bienes

Servicios
Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo

Rentas de la inversién
Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Publicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera (b)
Administraciones Publicas (c)
Inversiones
Otras inversiones
Otros sectores residentes (c)
Inversiones del exterior en Espana
Directas (d)
Cartera (e)
Inversiones de Espafia en el exterior
Directas
Cartera
Otras inversiones (f)
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

OCDE ANALC Latinoamérica
Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo Ingresos  Pagos Saldo
113 556,4 131 205,0 -17648,6 93546 9657,7 -303,2 67720 6586,2 185,8
61857,6 354435 26414,1 72233 62993 924,0 2884,7 1590,6 1294,1
348476 60744 287732 33315 15881 17434 741,0 434,3 306,7
27010,0 29369,1 —-2359,1 38918 47112 -8194 21436 11563 987,3
381,2 290,8 90,4 72,9 69,9 3,0 32,4 77,1 -44,7
41,5 82594 -8218,0 14,1 403,1  -389,0 28,0 » 27,9
8987,4 11454,6 -2467,2 856,8 14451 -588,3 857,4 17,5 839,9
14096,6 10172,0 39246 1857,1 1120,0 737,1 638,0 17604 -1122,4
81121 891,9 7220,2 158,0 139,2 18,7 298,3 191,1 107,2
Variaciéon Variacion Variacién Variacién Variacién Variacion
netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
8430,2 -80,9 8511,1 93,6 -25,6 119,2 19,5 106,4 -86,9
82229 - 82229 118,6 - 118,6 19,5 - 19,5
207,2 -80,9 288,1 -25,0 -25,6 0,6 » 106,4 -106,4
42760,5 44939,6 -2179,2 1354,9 5834,7 —-4479,7 7414 61426 -5401,2
34 545,2 — 345452 1248,0 - 1248,0 699,4 - 699,4
20 195,4 - 201954 1331,0 - 1331,0 737,4 - 737,4
14 349,8 — 14 349,8 -83,0 - -83,0 -38,0 - -38,0
- 33717,4 -33717,4 - 6199,8 —6199,8 - 6234,7 -62347
- 13651,8 -13651,8 - 3279,0 -3279,0 - 60342 -6034,2
— 20 065,6 —20 065,6 - 29208 -2920,8 - 2004 —200,4
82153 112223 -3007,0 107,0 -365,1 4721 42,0 -92,0 134,1

Nota:
OCDE:

Instituciones internacionales de la Union 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, Japén, Australia, Nueva Zelanda, Méjico,
Republica Checa, Hungria, Polonia y Corea del Sur, y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.

ANALC (NAFTA):

Estados Unidos de América, Canada y Méjico.

LATINOAMERICA: Méjico, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panama, Cuba, Colombia, Venezuela, Ecuador, Pert, Brasil, Chile, Bolivia, Paraguay,

Uruguay y Argentina.
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CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2002

Detalle por zonas econdomicas seleccionadas (continuacion)
Millones de euros

Europa central y del este ACP OPEP

Ingresos  Pagos Saldo Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo

Cuenta corriente

Bienes 45176 3706,3 811,83 20170 49829 -29659 35574 107382 -7180,8
Servicios 436,6 4915 -54,9 624,0 440,0 184,1 549,9 594,6 -44,7
Turismo y viajes 145,1 117,9 27,2 140,7 100,2 40,5 166,9 31,0 136,0
Otros servicios 291,6 373,6 -82,1 483,3 339,7 143,6 383,0 5636 -180,7

Rentas del trabajo 2,6 7,6 -5,0 11,7 10,9 0,8 4,7 10,8 -6,1
Rentas de la inversién
Instituciones financieras monetarias (a)

Administraciones Publicas 0,5 - 0,5 5,8 » 57 12,2 » 12,2

Otros sectores residentes 12,0 3,7 8,3 57,7 6,3 51,4 75,0 20,7 54,3

Transferencias 63,2 53,1 10,2 43,4 226,4 -183,0 243,6 77,8 165,8

Cuenta de capital 11,3 7,2 4,2 60,4 74,2 -13,8 150,2 40,7 109,5
Variacién Variacién Variaciéon Variacion Variacién Variacion

netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)

(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

Cuenta financiera (b)

Administraciones Publicas (c) 0,4 -41 45 -0,2 35,7 -35,9 -0,8 32,7 -33,4

Inversiones 0,4 - 0,4 -0,2 - -0,2 -0,8 - -0,8

Otras inversiones - -4 41 - 35,7 -35,7 » 32,7 -32,7

Otros sectores residentes (c) 79,6 50,0 29,6 270,6 432,4 -161,8 1011 306,5 —205,4

Inversiones del exterior en Espana 77,5 - 77,5 260,8 - 260,8 78,6 - 78,6

Directas (d) 76,4 - 76,4 30,5 - 30,5 77,8 - 77,8

Cartera (e) 1,2 - 1,2 230,2 - 230,2 0,7 - 0,7

Inversiones de Espafia en el exterior - 31,5 -31,5 - 420,6  —420,6 - 173,3 -173,3

Directas - 46,2 —46,2 - 454,0 —454,0 - 1838 -183,8

Cartera - —14,7 14,7 - -334 33,4 - -10,6 10,6

Otras inversiones (f) 2,0 18,5 -16,5 9,8 11,9 -2,0 22,5 133,2 -110,7
Instituciones financieras monetarias (a)

Reservas
Nota:

EUROPA CENTRAL Y DEL ESTE: Yugoslavia, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Republica Checa, Eslovaquia, Hungria, Rumania, Bulgaria, Albania, Croacia, Eslovenia,
Bosnia-Herzegovina y Macedonia.

ACP: Sudan, Mauritania, Mali, Burkina-Faso (Alto Volta), Niger, Chad, Cabo Verde, Senegal, Gambia, Guinea-Bissau, Guinea, Sierra-Leona, Liberia, Costa de Marfil,
Ghana, Togo, Benin, Nigeria, Camertin, Republica Centroafricana, Guinea Ecuatorial, Santo Tomé y Principe, Gabén, Congo, Ruanda, Burundi, Angola, Etiopia, Yibuti, Soma-
lia, Kenya, Uganda, Tanzania, Seychelles, Mozambique, Madagascar, Mauricio, Comores, Zambia, Zimbabue, Malaui, Namibia, Botsuana, Suazilandia, Lesotho, Belice, San
Cristébal y Nevis, Haiti, Bahamas, Republica Dominicana, Antigua y Barbuda, Dominica, Jamaica, Santa Lucia, San Vicente, Barbados, Trinidad y Tobago, Granada, Guayana,
Surinam, Papua-Nueva Guinea, Tuvalu, Islas Salomoén, Kiribati, Fidji, Vanuatu, Tonga, Estado independiente de Samoa, Eritrea, Republica Democratica del Congo, Islas Cook,
Estados Federados de Micronesia, Islas Marshall, Nauru, Nine, Palau y Sudéfrica.

OPEP: Argelia, Libia, Nigeria, Venezuela, Irag, Iran, Arabia Saudita, Kuwait, Qatar, Emiratos Arabes Unidos e Indonesia.
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CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2002

Detalle por zonas econémicas seleccionadas (continuacién)
Millones de euros

Nuevos paises industrializados ASEAN CEl

Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo

Cuenta corriente

Bienes 1642,1 3606,0 -1963,9 12448 35580 -2313,2 1001,3 3483,7 -24824
Servicios 177,2 2956 -1184 96,4 2950 -198,6 197,2 186,6 10,6
Turismo y viajes 47,6 25,7 21,8 82 50,1 —41,9 131,6 36,3 95,3
Otros servicios 129,6 269,8 —-140,2 88,2 244,9 -156,7 65,6 150,3 -84,7
Rentas del trabajo 57 2,6 3,1 5,0 2,0 2,9 1,3 3,5 —2,2

Rentas de la inversién
Instituciones financieras monetarias (a)

Administraciones Publicas - 1,4 -1,4 9,2 0,3 89 0,3 — 0,3

Otros sectores residentes 1,7 7,0 -5,3 0,7 1,2 -0,5 21,4 0,6 20,9

Transferencias 15,0 8,6 6,4 7,3 63,2 -55,9 25,1 12,4 12,7

Cuenta de capital 9,9 10,2 -0,3 19,5 16,5 3,0 81,2 3,2 77,9
Variaciéon Variacion Variacién Variacién Variacién Variacion

netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

Cuenta financiera (b)

Administraciones Publicas (c) 1,8 - 1,8 -0,4 229 -23,3 -10,1 227 -32,8
Inversiones 1,6 - 1,6 —0,6 - -0,6 -10,1 - -10,1
Ofras inversiones 0,2 - 0,2 0,2 22,9 22,7 - 22,7 -22,7

Otros sectores residentes (c) 55,0 4,0 51,0 119,8 -5,2 125,0 39,5 22,8 16,6

Inversiones del exterior en Espana 58,2 - 58,2 119,8 - 119,8 40,1 - 40,1
Directas (d) 12,1 - 12,1 -0,8 - -0,8 39,2 - 39,2
Cartera (e) 46,1 - 46,1 120,6 - 120,6 0,9 - 0,9

Inversiones de Espafia en el exterior - -1,8 1,8 - -14,6 14,6 - 19,9 -19,9
Directas - 94 -94 - -13,3 13,3 - 12,2 -12,2
Cartera - -11,1 11,1 - -1,3 1,3 - 7,7 -7,7

Otras inversiones (f) -3,2 5,8 -9,0 - 9,4 -94 -0,6 2,9 -3,6

Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

Fuente: Banco de Espana.

(a) No se dispone de datos de las operaciones de las instituciones financieras monetarias distribuidas por zonas econémicas.

(b) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.

(c) No incluye derivados financieros. La asignacion geogréfica se ha hecho de acuerdo con el pais de residencia de la primera contrapartida conocida, salvo en el caso de
los activos en valores negociables, para los que se realiza teniendo en cuenta el pais emisor de dichos activos.

(d) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(e) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(f) Incluye, como un mayor activo frente al exterior, el importe neto de los billetes denominados en euros que han sido utilizados para liquidar transacciones entre residentes
y no residentes.
Nota:

NUEVOS PAISES INDUSTRIALIZADOS (NICS):  Singapur, Republica de Corea, Taiwan y Hong-Kong.

ASEAN: Thailandia, Indonesia, Malasia, Brunei, Singapur, Filipinas, Vietham, Camboya, Rep. Democrética de Laos y Myanman.

CEl: Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Armenia, Azerbaijan, Kazajstan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tajikistan, Kirguizistan y Georgia.
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IV.2. LA BALANZA DE PAGOS DE ESPANA EN 2001
(DATOS REVISADOS)



Balanza de Pagos en 2000 y 2001: principales conceptos
Datos anuales

CUADRO IV.2.1

Millones de euros

2000 2001
Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Cuenta corriente 213 213,1 234 205,2 -20992,1 232 951,1 251 297,1 -18 346,0
Balanza comercial 126 070,1 1638479 -37777,8 1317025 1680989 -36396,4
Servicios 58 406,6 34 163,2 24 243,3 65111,0 37 980,5 27 130,5
Turismo y viajes 33749,7 5967,3 277824 36 602,4 6 660,7 29941,7
Otros servicios 24 656,9 28 195,9 -3539,0 28 508,7 31 319,8 -2811,1
Rentas 16 321,4 25 306,7 -8 985,3 22 155,6 33033,6 -10878,0
Del trabajo 387,0 449,9 —62,9 434,7 459,8 -25,0

De la inversion 15934,4 24 856,8 -89224 217208 325738 —10853,0
Transferencias corrientes 12 415,0 10 887,4 1527,6 13 982,1 12 184,2 1797,9
Cuenta de capital 6 278,4 1097,8 5180,6 6 566,0 999,9 5566,2
CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL 2194915 235302,9 -15811,5 239517,1 252297,0 -12779,8

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

CUENTA FINANCIERA (a) - - 21 299,7 - - 20 072,3
Excluido Banco de Espaia - - 27 443,9 - - 2597,3
Inversiones directas - - -18615,9 - - -5 686,4
De Espana en el exterior - 59343,7 59 343,7 - 36 982,1 —-36982,1
Del exterior en Espaha (b) 40 727,8 - 40 727,8 31295,7 - 31295,7
Inversiones de cartera - - —1385,1 - - -198133
De Espana en el exterior - 65029,5 —65029,5 - 50283,8 —502838
Del exterior en Espaha (c) 63 644,4 - 63 644,4 30470,5 - 30470,5
Otras inversiones (d) - - 45 440,5 - - 28 498,3
De Espana en el exterior - 114194 114194 - 4042,6 —4 042,6
Instituciones financieras monetarias - 8518,9 -8518,9 - 3513,0 -3513,0
Administraciones Publicas - 274,1 -274,1 - 297,8 -297,8
Otros sectores residentes - 2626,4 -2 626,4 - 231,8 -231,8
Del exterior en Espafa 56 859,9 - 56 859,9 32 540,9 - 32 540,9
Instituciones financieras monetarias 40 257,4 - 40 257,4 16 5172 - 16 517,2
Administraciones Publicas 1034,9 - 1034,9 683,3 - 683,3
Otros sectores residentes 15 567,6 - 15 567,6 15 340,4 - 15 340,4
Derivados financieros - - 2004,4 - - -401,3
Banco de Espaina - - -6 144,2 - - 17 475,0
Reservas - - 3301,5 - - 1580,7
Activos frente al Eurosistema - - -9 250,3 - - 16 122,4
Otros activos netos - - -195,4 - - -228,1
ERRORES Y OMISIONES - - -5 488,2 - - -7292,5

Fuente: Banco de Espana.

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

(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.

CONVENCION CONTABLE:

Cuenta financiera, excluido 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 del BE frente al exterior.

Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rubrica de la Balanza.
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CUADRO IV.2.2

Balanza de Pagos: principales conceptos

Datos trimestrales
Millones de euros

2001
2001
ITR II'TR TR IVTR
Ingresos

Cuenta corriente 232 951,1 59 042,4 59 877,3 56 462,4 57 569,1
Balanza comercial 131 702,5 34 691,1 34 329,1 29 490,1 33192,2
Servicios 65111,0 13621,3 16 243,5 191125 16 133,7
Turismo y viajes 36 602,4 7045,8 9327,1 11 770,1 8459,4
Otros servicios 28 508,7 6 575,6 6916,3 73424 7 674,3
Rentas 22 155,6 5591,7 5902,3 5246,2 54153
Del trabajo 434,7 111,2 106,0 104,6 113,0
De la inversion 217208 5480,4 5796,4 5141,7 5302,4
Transferencias corrientes 139821 5138,3 3402,3 2613,6 2827,9
Cuenta de capital 6 566,0 1784,9 2534,7 988,1 1258,3
Cuentas corriente + capital 239 517,1 60 827,3 62 412,0 57 450,4 58 827,4

Pagos
Cuenta corriente 251 297,1 63 112,7 65 071,6 60 202,9 62 909,8
Balanza comercial 168 098,9 42 983,6 44 276,2 39 363,5 41 475,6
Servicios 37 980,5 8998,1 94153 9769,5 9797,6
Turismo y viajes 6 660,7 1491,9 1537,1 1944,8 1686,9
Otros servicios 31319,8 7506,2 78782 7 824,7 8110,7
Rentas 33033,6 82249 8 066,6 8273,9 8 468,3
Del trabajo 459,8 118,3 105,7 116,0 119,7
De la inversion 325738 8106,5 7 960,9 8157,9 8348,5
Transferencias corrientes 12 184,2 2906,2 3313,5 2796,1 3168,3
Cuenta de capital 999,9 248,7 2144 323,0 213,7
Cuentas corriente + capital 252 297,0 63 361,4 65 286,1 60 525,9 63 123,5

Saldos
Cuenta corriente -18 346,0 -4 070,4 -5194,4 -3 740,6 -5 340,7
Balanza comercial -36 396,4 -8292,4 —9947,1 -9873,4 -8 283,4
Servicios 27 130,5 4623,2 6 828,2 9343,0 6 336,1
Turismo y viajes 29941,7 55538 7790,1 98252 67725
Otros servicios -2811,1 -930,6 -961,9 —482,3 —436,4
Rentas -10 878,0 -2 633,2 -2164,2 -3027,6 -3 053,0
Del trabajo -25,0 -7,1 0,3 -11,4 -6,8
De la inversion —10 853,0 —2626,1 -2 164,5 -3016,2 -3046,2
Transferencias corrientes 1797,9 22321 88,8 -182,5 -340,4
Cuenta de capital 5566,2 1536,2 2320,3 665,1 1044,6
Cuentas corriente + capital -12779,8 -2534,2 -2 8741 -3 075,5 -4 296,1
Cuenta financiera (VNP-VNA) (a) 20 072,3 4245,2 3126,8 4 895,2 7 805,1
Excluido Banco de Espafa (VNP-VNA) 2597,3 -14024,6 3075,6 4 503,9 9042,5
De Espana en el exterior (VNA) 91 308,5 46 778,2 19519,9 9142,0 15 868,5
Inversiones directas 36 982,1 6814,7 16 732,6 82221 5212,8
Inversiones de cartera 50 283,8 13971,0 15 250,6 3 553,1 17 509,1
Otras inversiones (b) 4042,6 259924 -12463,2 —2 633,2 -6 853,4
Instituciones financieras monetarias 3513,0 17337,9 —-11116,7 179,0 —2887,2
Administraciones Publicas 297,8 418,3 -214,5 91,9 2,1
Otros sectores residentes 231,8 82362 -1132,0 -2 904,1 -3968,3
Del exterior en Espaia (VNP) 94 307,1 31 261,8 24 567,0 14 218,3 24 260,1
Inversiones directas (c) 31295,7 4 8544 17 4441 3086,3 5910,9
Inversiones de cartera (d) 30 470,5 6 370,1 7 865,6 57634 104714
Otras inversiones (b) 32 540,9 20 037,2 -742,7 5 368,6 7 877,8
Instituciones financieras monetarias 16 517,2 15 388,1 -3912,6 2749,0 2292,6
Administraciones Publicas 683,3 -924,1 488,4 220,0 899,1
Otros sectores residentes 15 340,4 55733 26815 2399,6 4 686,1
Derivados financieros (VNP-VNA) -401,3 1491,8 -1971,5 -572,4 650,9
Banco de Espana (VNP-VNA) 17 475,0 18 269,8 51,2 391,3 -1237,3
Reservas 1580,7 -1276,6 2112,0 -872,2 1617,5
Activos frente al Eurosistema 16 122,4 17 923,4 -1021,0 614,0 -1 394,0
Otros activos netos —228,1 1623,1 —1039,8 649,5 —-1460,8
Errores y omisiones -7 292,5 17111 -252,7 -1819,7 -3 509,1

Fuente: Banco de Espana.

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

(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

CONVENCION CONTABLE:

Cuenta financiera, excluido 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 Espafa: Un signo positivo (negativo) supone una disminucién (aumento) de los activos del BE frente al exterior.

Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rubrica de la Balanza.
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Balanza de Servicios por componentes

CUADRO 1V.2.3

Millones de euros

2001
2001
ITR II' TR TR IVTR
INGRESOS 65111,0 13 621,3 16 243,5 19112,5 16 133,7
Turismo y viajes 36 602,4 7 045,8 93271 11 770,1 8 459,4
Transportes 9601,3 2169,2 2477,3 2633,8 2321,0
Fletes 33491 882,6 874,9 758,9 832,6
Pasajes 3671,9 709,0 959,9 1130,4 872,7
Aéreos 3604,8 696,0 948, 1 11033 857,4
Terrestres y otros 332 6,8 6,5 12,3 7,5
Maritimos 34,0 6,2 5,3 14,7 7,8
Otros (a) 2580,3 577,6 642,5 744,6 615,7
Comunicaciones 912,2 169,5 217,9 2444 280,5
Construccion 861,2 171,0 205,6 260,0 2247
Seguros 1021,4 231,6 228,3 277,4 284,1
Servicios financieros 1667,3 384,7 358,9 359,3 564,4
Servicios informaticos 24341 572,3 613,7 607,2 640,8
Servicios prestados a las empresas 10 498,7 2 544,7 2407,2 2561,3 2985,5
Comerciales (b) 1273,6 330,5 311,9 282,2 349,0
Leasing operativo (c) 92,5 21,8 20,4 25,6 24,8
Otros servicios prestados a las empresas 9132,5 21924 2074,9 2 253,5 2611,7
Servicios personales, culturales y recreativos 704,9 141,1 208,7 182,4 172,8
Audiovisuales 274,2 65,7 79,9 65,5 63,1
Otros servicios culturales y recreativos 430,7 75,4 128,7 116,9 109,7
Servicios gubernamentales 399,9 86,7 101,0 104,7 107,6
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 407,6 104,9 97,8 111,9 93,0
PAGOS 37 980,5 8998,1 94153 9769,5 9 797,6
Turismo y viajes 6 660,7 14919 1537,1 1944,8 1686,9
Transportes 9 658,8 2 275,6 2519,7 2560,8 2 302,6
Fletes 5493,5 1402,0 14494 1287,1 1355,0
Pasajes 2168,3 440,2 560,9 719,5 4477
Aéreos 20983 422,5 543,5 691,7 440,7
Terrestres y otros 17,1 6,6 3,0 4,1 3,5
Maritimos 52,9 11,2 14,4 23,7 3,6
Otros (a) 1997,0 433,4 509,5 554,2 500,0
Comunicaciones 1 036,1 217,3 238,3 200,7 379,9
Construccion 269,6 46,2 66,6 89,9 66,9
Seguros 1120,1 262,9 285,1 259,0 313,1
Servicios financieros 13354 363,1 302,5 311,0 358,9
Servicios informaticos 1698,7 475,6 404,7 444,7 373,6
Servicios prestados a las empresas 12 589,6 2940,5 3195,2 3017,3 3436,7
Comerciales (b) 1054,3 270,9 260,7 260,9 261,9
Leasing operativo (c) 1043,3 246,9 289,2 251,5 255,7
Otros servicios prestados a las empresas 10 492,0 24227 2645,3 2504,9 29191
Servicios personales, culturales y recreativos 14247 391,2 318,8 380,3 334,4
Audiovisuales 1070,7 299,9 243,3 281,0 246,6
Otros servicios culturales y recreativos 354,0 91,3 75,5 99,3 87,9
Servicios gubernamentales 312,0 67,9 66,4 69,5 108,3
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 1874,7 465,9 481,0 491,5 436,3
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CUADRO IV.2.3
Balanza de Servicios por componentes (continuacion)

Millones de euros

2001
2001
ITR II'TR TR IV TR
SALDOS 27 130,5 4623,2 6 828,2 9 343,0 6 336,1
Turismo y viajes 29941,7 5553,8 7790,1 9 825,2 6 772,5
Transportes -57,5 -106,4 -42,4 73,0 18,4
Fletes —-2144 4 -519,4 -574,4 -528,2 -522,3
Pasajes 1503,6 268,7 399,0 410,9 425,0
Aéreos 1506,5 2735 404,6 411,6 416,8
Terrestres y otros 16,1 02 35 82 4,1
Maritimos -18,9 -5,0 -9,1 -9,0 4,2
Otros () 583,3 144,2 133,0 190,4 1157
Comunicaciones -123,9 -47,8 -20,4 43,7 -99.4
Construccién 591,6 124,8 139,0 170,1 157,8
Seguros -98,7 -31,3 -56,8 18,4 -29,1
Servicios financieros 331,9 21,6 56,5 48,3 205,5
Servicios informaticos 735,4 96,7 209,0 162,5 267,2
Servicios prestados a las empresas -2 090,9 -395,8 -788,0 -455,9 -451,2
Comerciales (b) 219,3 59,6 51,2 21,4 87,2
Leasing operativo (c) -950,7 —225,1 -268,8 -225,9 -230,9
Otros servicios prestados a las empresas -1 359,5 —-230,3 -570,3 —-251,4 -307,5
Servicios personales, culturales y recreativos -719,8 —-250,1 -110,2 -197,9 -161,7
Audiovisuales -796,5 —234,2 -163,4 -215,4 -183,5
Otros servicios culturales y recreativos 76,7 -15,9 53,2 17,5 21,9
Servicios gubernamentales 87,9 18,7 34,6 35,2 -0,7
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial -1 467,2 -361,0 -383,2 -379,6 -343,3
Fuente: Banco de Espafa.
(a) Recoge los servicios de apoyo y auxiliares al transporte.
(b) Incluida negociacion internacional de mercancias.
(c) Incluido alquiler de medios de transporte sin tripulacion.
CUADRO IV.2.4
Rentas de la inversion por sectores
Millones de euros
2001
2001
ITR II'TR TR IVTR
Ingresos 21720,8 5480,4 5796,4 51417 5302,4
Instituciones financieras monetarias 11 493,7 3712,8 2832,1 2 550,5 2 398,1
Administraciones Publicas 108,3 26,1 31,0 25,1 26,1
Otros sectores residentes 10 118,9 17415 2933,2 2 566,0 2878,1
Pagos 32573,8 8 106,5 7 960,9 8157,9 8 348,5
Instituciones financieras monetarias 137941 3756,2 34426 33134 3281,8
Administraciones Publicas 7 628,1 2045,9 1816,2 1878,9 1887,1
Otros sectores residentes 11151,6 2 304,4 2702,0 2965,5 3179,6
Saldos -10 853,0 -2 626,1 -2164,5 -3016,2 -3 046,2
Instituciones financieras monetarias -2 300,4 -0043,4 -0610,5 -0 762,9 -0 883,7
Administraciones Publicas -7 519,9 —2019,8 —1785,2 -1 853,8 -1861,0
Otros sectores residentes -1032,7 -563,0 231,2 -399,5 -301,5

Fuente: Banco de Espana.
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Rentas de la inversion por instrumentos

CUADRO 1V.2.5

Millones de euros

2001
2001
I TR II'TR TR IVTR
Ingresos 21720,8 5480,4 5796,4 5141,7 5302,4
Rentas de inversiones directas 5212,8 643,5 1544,9 1340,7 1683,7
Rentas de inversiones de cartera 6 505,1 1499,3 17258 1605,1 1674,9
Dividendos distribuidos 847,9 123,0 376,1 194,2 154,5
De otras inversiones de cartera 56572 13762 1.349,8 1410,9 1520,4
Rentas de otra inversion 10 002,9 3337,7 2525,6 21959 1943,7
Pagos 32573,8 8 106,5 7 960,9 8 157,9 8 348,5
Rentas de inversiones directas (a) 6 264,5 1089,8 15472 1325,0 2 302,5
Rentas de inversiones de cartera (b) 11 529,0 2 953,8 2 680,4 3203,2 2691,6
Dividendos distribuidos (b) 29555 716,4 688,7 1049,6 500,8
De otras inversiones en valores negociables 85735 22374 1991,7 2153,6 2190,8
Rentas de otra inversién 14 780,4 4062,9 37334 3629,6 33545
Fuente: Banco de Espana.
(a) No recoge rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; incluye rentas de inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(b) Incluye rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge rentas de inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CUADRO IV.2.6
Transferencias corrientes por sectores
Millones de euros
2001
2001
I TR II'TR TR IVTR

Ingresos 13 982,1 5138,3 3402,3 2613,6 2827,9
Administraciones Publicas 1656,1 2411 919,5 169,6 326,0
De las que: con la UE 1137,8 122,4 788,4 38,7 188,3
Resto sectores 12 325,9 4897,2 24829 24440 2501,9
Remesas de trabajadores 4 096,1 934,8 1005,8 1137,0 10186
Otras 82298 39624 1477,1 1 307,0 1483,3
De las que: con la UE 6 169,7 3432,3 962,1 7932 982,1
Pagos 12 184,2 2 906,2 3313,5 2796,1 3168,3
Administraciones Publicas 7 808,6 1933,8 2079,5 17416 2 058,6
De las que: con la UE 6729,1 17288 17333 1454,4 1812,6
Resto sectores 4 375,6 972,4 1234,0 1054,4 1114,7
Remesas de trabajadores 2019,1 438,5 462,5 540,5 577,6
Otras 2 356,5 533,9 771,6 5139 537,1
Saldos 1797,9 2232,1 88,8 -182,5 -340,4
Administraciones Publicas -6 152,4 -1692,7 -1 160,1 -1572,1 -1727,6
De las que: con la UE -5591,3 —-1606,4 -944,9 —1415,7 —1624,3
Resto sectores 7 950,3 39248 12489 1389,5 1387,2
Remesas de trabajadores 2077,0 496,3 543,3 596,4 441,0
Otras 58733 3428,5 705,5 793,1 946,2
De las que: con la UE 6169,7 3432,3 962,1 7932 982,1

Fuentes: Banco de Espafa y Direcciéon General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia).
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CUADRO IV.2.7
Cuenta de capital

Millones de euros

2001
2001
ITR II'TR TR IV TR
Ingresos 6 566,0 1784,9 2534,7 988,1 1258,3
Transferencias de capital 64244 1736,3 2 505,8 943,8 1238,6
Administraciones Publicas 5413,3 1498,1 2292,0 767,7 855,4
De las que: con la UE 48774 13432 2 146,1 634,3 753,8
Resto sectores 1011,1 238,1 213,7 176,1 383,1
Enajenacion activos inmateriales no producidos 141,6 48,7 28,9 442 19,8
Pagos 999,9 248,7 2144 323,0 213,7
Transferencias de capital 525,2 137,5 112,8 138,9 136,0
Administraciones Publicas 184,1 62,5 44,3 47,7 29,6
De las que: con la UE 47,8 224 13,6 11,8 »
Resto sectores 3411 75,0 68,5 91,2 106,4
Adquisicién activos inmateriales no producidos 4746 111,2 101,6 184,1 77,7
Saldos 5 566,2 1536,2 2320,3 665,1 1044,6
Transferencias de capital 5899,2 1598,8 2 393,0 804,9 1102,5
Administraciones Publicas 5229,3 1435,7 22477 720,0 825,8
De las que: con la UE 4829,6 1320,9 21324 622,5 753,8
Resto sectores 669,9 163,1 145,2 84,9 276,7
Enajenacién/adquisicion activos inmateriales no producidos -333,0 -62,6 -72,7 -139,9 -57,9
Fuentes: Banco de Espafa y Direcciéon General del Tesoro y Politica Financiera (Ministerio de Economia).
CUADRO IV.2.8
Cuenta financiera por instrumentos y por sectores (a)
Millones de euros
2001
2001
ITR II'TR TR IV TR
Inversiones de Espaiia en el exterior (VNA) 75 137,5 28 812,1 20 547,2 8 534,7 17 243,4
Inversiones directas 36 982,1 6 814,7 16 732,6 8 222,1 5212,8
Instituciones financieras monetarias 4 056,5 411,9 1796,0 1674,0 174,6
Otros sectores residentes 32 925,6 6402,8 14 936,6 6 548,1 5038,2
Inversiones de cartera 50 283,8 13 971,0 15 250,6 3 553,1 17 509,1
Instituciones financieras monetarias 23 820,6 8674,2 6718,2 749,4 7 678,9
Otros sectores residentes 26 463,2 5296,9 85324 2803,7 9830,2
Otras inversiones (incluido Banco de Espana) (b) -12 128,5 8026,4 -11435,9 -3 240,5 -5 478,5
Banco de Espafa -16171,1  -17 966,1 1027,3 -607,3 1374,9
Otras instituciones financieras monetarias 3513,0 17 337,9 -11116,7 179,0 -2 887,2
Administraciones Publicas 297,8 418,3 -214,5 91,9 2,1
Otros sectores residentes 231,8 8 236,2 -1132,0 —2904,1 -3 968,3
Inversiones del exterior en Espaiia (VNP) 94 030,3 32 842,2 23 533,5 14 874,5 22780,2
Inversiones directas (c) 31 295,7 4 854,4 17 4441 3 086,3 5910,9
Instituciones financieras monetarias -119,9 —276,2 47,8 32,7 75,9
Otros sectores residentes 31415,6 5130,6 17 396,4 3053,6 5835,0
Inversiones de cartera (d) 30 470,5 6 370,1 7 865,6 5763,4 10 471,4
Instituciones financieras monetarias 9 837,6 2488,6 3303,6 1234,9 2810,6
Administraciones Publicas 9940,4 965,3 1583,4 3849,7 3541,9
Otros sectores residentes 10692,5 2916,3 29785 678,8 4118,9
Otras inversiones (incluido Banco de Espana) (b) 32 264,1 21617,6 -1776,2 6 024,8 6 397,9
Banco de Espaia —276,8 1580,4 —1033,5 656,2 -1 479,9
Otras instituciones financieras monetarias 16 517,2 15 388,1 -3912,6 2749,0 22926
Administraciones Publicas 683,3 -924 1 488,4 220,0 899,1
Otros sectores residentes 15 340,4 5573,3 2681,5 2399,6 4 686,1
Derivados financieros (VNP-VNA) -401,3 1491,8 -1971,5 -572,4 650,9
Instituciones financieras monetarias 11,6 1289,3 -1661,6 -586,5 970,3
Administraciones Publicas 44.4 24,0 64,2 -36,9 -6,8
Otros sectores residentes —-457,3 178,5 -374,1 51,0 -312,7
Reservas 1580,7 -1 276,6 2112,0 -872,2 1617,5

Fuente: Banco de Espana.
(a) Tanto la variacién de activos como la variacién de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
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 disminucién (aumento) de las reservas.
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CUADRO IV.2.9
Cuenta financiera por sectores e instrumentos (a)

Millones de euros

2001
2001
ITR II' TR TR IV TR
ADMINISTRACIONES PUBLICAS (VNP-VNA) 10 370,4 -353,1 2 350,5 3940,9 44321
Inversiones de cartera (VNP-VNA) 99404 965,3 1583,4 3 849,7 3541,9
Del exterior en Espaiia (VNP) 99404 965,3 1583,4 3 849,7 3541,9
Bonos y obligaciones 11916,2 2193,0 24197 3850,0 3453,5
Instrumentos del mercado monetario -1975,8 -1227,7 -836,3 -0,2 88,4
Otras inversiones (VNP-VNA) (b) 385,5 -13424 702,9 128,1 897,0
De Espana en el exterior (VNA) 297,8 418,3 -214,5 91,9 2,1
Préstamos y depositos a largo plazo 277,3 93,5 86,9 53,9 43,0
Préstamos y depositos a corto plazo 20,5 324,8 -301,4 38,0 —40,9
Del exterior en Espaiia (VNP) 683,3 -924,1 488,4 220,0 899,1
Préstamos a largo plazo 604,7 —44,9 —49,2 -51,7 750,5
Préstamos a corto plazo 78,6 -879,2 537,6 271,6 148,6
Derivados financieros (VNP-VNA) 44,4 24,0 64,2 -36,9 -6,8
OTROS SECTORES RESIDENTES (VNP-VNA) -2629,4 -6 137,2 345,3 —264,7 3427,3
Inversiones directas (VNP-VNA) -1510,0 -1272,1 2 459,8 -3494,5 796,8
De Espaiia en el exterior (VNA) 32 925,6 6 402,8 14 936,6 6 548,1 5038,2
Acciones 19 904,0 839,5 12 350,0 2 674,6 4039,9
Otras formas de participacion 5591,0 1998,7 1038,7 1236,5 13171
Financiacion a empresas relacionadas 7 166,9 3496,7 14974 25849 —-412,2
Inmuebles 263,7 67,8 50,5 52,1 93,3
Del exterior en Espaiia (VNP) (c) 31415,6 5130,6 17 396,4 3053,6 5835,0
Acciones no cotizadas 28291 857,4 1760,5 -178,9 390,1
Otras formas de participacion 12 815,0 690,9 91746 1622,2 1327,3
Financiacion a empresas relacionadas 11 039,5 2640,0 5206,9 336,0 2 856,6
Inmuebles 4732,0 942,3 1254,4 1274,3 1261,0
Inversiones de cartera (VNP-VNA) -15770,7 -2 380,6 -5553,9 -2124,9 -5711,2
De Espaiia en el exterior (VNA) 26 463,2 5296,9 8532,4 2803,7 9 830,2
Acciones cotizadas y fondos de inversién 2296,5 21921 -173,4 -1 035,1 1312,9
Bonos y obligaciones 24 178,7 6517,8 7 958,5 2568,8 7133,6
Instrumentos del mercado monetario -11,9 -3413,0 747,3 1270,1 1383,7
Del exterior en Espaia (VNP) (d) 10 692,5 2916,3 2978,5 678,8 4118,9
Acciones cotizadas 4 346,7 1451,3 748,5 459,2 1687,8
Bonos y obligaciones 6 384,5 887,7 1691,9 191,3 3613,5
Instrumentos del mercado monetario -38,7 577,3 538,2 28,3 -1182,4
Otras inversiones (VNP-VNA) (b) 15 108,6 -2 663,0 3813,5 5303,7 8 654,4
De Espana en el exterior (VNA) 231,8 8 236,2 -1132,0 -2904,1 -3 968,3
Préstamos y depositos a largo plazo 680,0 186,6 134,6 68,6 290,2
Préstamos y depositos a corto plazo —448,2 8 049,7 -1 266,6 -2972,7 —4 258,5
Del exterior en Espaiia (VNP) 15 340,4 5573,3 2681,5 2 399,6 4 686,1
Préstamos a largo plazo 13 023,5 3400,2 12417 1948,3 6 433,3
Préstamos a corto plazo 2316,9 21731 1439,8 451,3 —-1747,2
Derivados financieros (VNP-VNA) -457,3 178,5 -374,1 51,0 -312,7

Fuente: Banco de Espana.

(a) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
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.
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CUADRO IV.2.9
Cuenta financiera por sectores e instrumentos (continuacion) (a)

Millones de euros

2001
2001
ITR II'TR TR IV TR
INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS,
EXCLUIDO BANCO DE ESPANA (VNP-VNA) -5143,6 -7 534,3 379,8 827,7 1183,1
Inversiones directas (VNP-VNA) -4176,4 -688,2 —1748,2 -1641,3 -98,7
De Espafa en el exterior (VNA) 4 056,5 411,9 1796,0 1674,0 174,6
Acciones 4034,1 399,8 1794,3 1 666,6 173,3
Otras formas de participacion 20,2 12,1 1,3 52 1,7
Inmuebles 22 0,0 0,4 22 -0,4
Del exterior en Espafa (VNP) (b) -119,9 —276,2 47,8 32,7 75,9
Acciones no cotizadas -186,6 -357,7 29,1 20,0 122,0
Otras formas de participacion 66,7 81,5 18,7 12,7 —46,2
Inversiones de cartera (VNP-VNA) —-13983,0 -6 185,6 -3414,6 485,5 -4 868,3
De Espaia en el exterior (VNA) 23 820,6 8674,2 6718,2 749,4 7 678,9
Acciones cotizadas y fondos de inversion -2 164,0 746,2 —2258,9 159,9 -811,3
Bonos y obligaciones 20719,7 6 142,4 6749,2 -6,3 7 834,4
Instrumentos del mercado monetario 5264,9 1785,6 22278 595,7 655,8
Del exterior en Espafa (VNP) (c) 9837,6 2 488,6 3303,6 1234,9 2810,6
Acciones cotizadas 3677,6 1584,2 715,7 -132,7 15104
Bonos y obligaciones 6184,8 907,9 25922 1379,3 1305,4
Instrumentos del mercado monetario —24,8 -3,6 —4,3 -11,7 -5,2
Otras inversiones (VNP-VNA) (d) 13 004,1 -1949,8 7 204,2 2570,0 5179,8
De Espaia en el exterior (VNA) 3513,0 17 337,9 -11116,7 179,0 -2 887,2
A largo plazo 2005,1 —445,8 1065,6 467,6 917,7
A corto plazo 1507,9 17783,7 -12182,3 —288,6 -3804,9
Préstamos 372,6 547,5 -373,0 —240,7 438,8
Adquisiciones temporales 7 561,3 4 738,0 29174 -394,1 300,0
Depdsitos —6 425,9 12498,2 —14726,6 346,2 —4 543,7
Del exterior en Espafa (VNP) 16 517,2 15 388,1 -3912,6 2749,0 2292,6
A largo plazo 12 182,1 6 227,3 27744 2783,6 396,9
A corto plazo 4335,1 9160,8 -6 687,0 -34,6 1895,8
Cesiones temporales 1438,5 1328,5 -3493,2 2 668,5 934,7
Depdsitos 2896,6 7832,3 -31938 -2 703,0 961,0
Derivados financieros (VNP-VNA) 11,6 1289,3 -1661,6 -586,5 970,3
BANCO DE ESPANA (VNP-VNA) 17 475,0 18 269,8 51,2 391,3 -1237,3
Otras inversiones (VNP-VNA) 15 894,3 19 546,4 -2 060,8 1263,5 -2 854,8
De Espafa en el exterior (VNA) -16171,1  —17 966,1 1027,3 —607,3 1374,9
Del exterior en Espafa (VNP) -276,8 1580,4 -1 033,5 656,2 —1479,9
Reservas 1580,7 -1276,6 2112,0 —872,2 16175

Fuente: Banco de Espafa.

(a) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

(d) Incluye principalmente préstamos, cesiones/adquisiciones temporales y depositos.

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 (disminucién) 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 disminucién (aumento) de las reservas.
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CUADRO IV.2.10
Inversiones del exterior en Espana por tipos de inversion

Millones de euros

2001
2001
ITR II'TR TR IV TR
Directas, en sentido estricto 30 634,9 4 890,0 16 731,6 3116,0 5 897,3
Acciones no cotizadas 2642,6 499,7 1789,6 -158,9 512,1
Acciones cotizadas (a) —-660,8 35,5 -712,5 29,7 -13,5
Otras formas de participacion 12 881,7 772,4 9193,3 1634,8 1281,1
Inmuebles 4732,0 9423 1254,4 12743 1261,0
Financiacién a empresas relacionadas 11 039,5 2640,0 5206,9 336,0 2 856,6
Cartera, en sentido estricto 31131,3 6 334,6 8 578,1 5733,7 10 485,0
Acciones cotizadas y fondos de inversion 8685,2 3000,0 2176,7 296,7 3211,8
Otras inversiones de cartera 22 446,2 3334,6 6 401,4 5437,0 7 273,2

Fuentes: Banco de Espafia y Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores (Ministerio de Economia).

(a) Estimacion basada en el porcentaje que representa la inversién directa en acciones cotizadas sobre la inversion total en acciones cotizadas, segun los datos de la
Direccién General de Politica Comercial e Inversiones Exteriores.
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CUADRO IV.2.11

Balanza de Pagos en 2001

Detalle por zonas econémicas seleccionadas
Millones de euros

UE Area euro AELI

Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo Ingresos  Pagos Saldo

Cuenta corriente
Bienes 95 004,0 107 500,1 —12496,1 80272,0 92335,7 -12063,7 2161,0 4117,7 -1956,7

Servicios 47917,5 23487,7 24429,8 273451 17038,2 10306,9 52432 24364 28069
Turismo y viajes 30126,7 36582 264685 14937,7 2441,9 124958 24883 159,4 23289
Otros servicios 17790,8 19829,5 -2038,7 124074 145963 -21889 27549 22769 478,0

Rentas del trabajo 242,5 194,3 48,2 149,6 148,3 1,3 37,4 23,8 13,6

Rentas de la inversién
Instituciones financieras monetarias (a)

Administraciones Publicas 12,7 69856 -69729 9,0 44872 -44782 - 17,3 -17,3

Otros sectores residentes 6242,1 8754,6 25125 4976,1 64426 -1466,4 142,8 412,8 -270,1

Transferencias 10467,0 8599,8 1867,2 23391 15806 758,5 557,8 89,5 468,3

Cuenta de capital 5449,9 482,0 4967,9 396,6 318,9 77,7 95,4 50,6 44,8
Variacién Variacién Variaciéon Variacion Variacién Variacion

netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)

(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

Cuenta financiera (b)

Administraciones Publicas (c) 9758,2 84,8 9673,3 58332 1,0 58322 103,8 -0,1 103,9

Inversiones 9 076,1 - 9076,1 49825 - 49825 103,8 - 103,8

Otras inversiones 682,1 84,8 597,3 850,6 1,0 849,6 - -0,1 0,1

Otros sectores residentes (c) 50669,0 42983,6 76854 42290,0 39927,1 23629 13029 1381,0 -78,2

Inversiones del exterior en Espana 36 174,8 - 36174,8 31038,8 — 31038,8 14958 — 14958

Directas (d) 26 751,3 - 26751,3 23560,5 - 23560,5 17029 - 17029

Cartera (e) 9423,4 — 94234 74783 — 74783 -2072 - =207,2

Inversiones de Espafia en el exterior — 43657,7 -43657,7 — 42746,4 -42746,4 — 1426,4 -1426/4

Directas — 19954,4 —19 954,4 - 19126,3 -19 126,3 - 13520 -1352,0

Cartera - 237033 -23703,3 - 23620,1 -23620,1 - 74,4 —74,4

Otras inversiones 14494,3 -6741 15168,4 112512 -2819,2 140704 -192,9 —-453 -147,6
Instituciones financieras monetarias (a)

Reservas
Nota:

UE: 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 y las correspondientes dependencias de su territorio econdémico.

AREA EURO: Francia, Bélgica, Luxemburgo, Paises Bajos, Alemania, ltalia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia, Grecia y Banco Central Europeo.

AELI (EFTA): Islandia, Noruega, Suiza, Liechtenstein y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.
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Balanza de Pagos en 2001

Detalle por zonas econémicas seleccionadas (continuacién)

CUADRO IV.2.11

Millones de euros

Cuenta corriente

Bienes

Servicios
Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo

Rentas de la inversién
Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Publicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera (b)
Administraciones Publicas (c)
Inversiones
Otras inversiones
Otros sectores residentes (c)
Inversiones del exterior en Espana
Directas (d)
Cartera (e)
Inversiones de Espafia en el exterior
Directas
Cartera
Otras inversiones
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

OCDE ANALC Latinoamérica
Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo Ingresos  Pagos Saldo
111 805,8 131 797,3 -19991,5 8680,6 10047,3 -1366,7 7480,3 64382 1042,1
60741,7 33370,4 27371,3 6806,7 64074 3994 27676 17014 1066,2
35624,0 57564 298676 27402 17852 954,9 633,0 424,3 208,8
25117,7 27614,0 -2496,3 4066,6 46221 -555,6 21345 1277,1 857,4
364,9 323,7 41,2 80,6 90,7 -10,2 39,2 57,3 -18,1
32,6 75928 -7560,2 19,1 426,6 -407,5 33,9 » 339
69792 111088 -4129,5 5659 18762 -13103 26895 25,7 26639
131152 101145 3000,7 20226 13922 630,5 691,8 12515 -559,7
5897,4 636,0 52614 144,8 88,6 56,2 342,7 217,7 125,1
Variaciéon Variacion Variacién Variacién Variacién Variacion
netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
10 628,5 73,9 10554,6 695,4 -16,5 711,9 -10,9 23,1 -34,0
9 968,4 - 99684 717,3 - 717,3 -10,9 - -10,9
660,1 73,9 586,2 -22,0 -16,5 -5,5 » 23,1 -23,2
56 488,9 48580,7 79082 44965 3704,0 7925 10695 92156 -8146,1
41 376,1 - 41376,1 34633 - 34633 11589 - 11589
30782,7 - 307827 20972 - 20972 348,7 - 348,7
10 593,4 - 105934 13662 - 13662 810,2 - 8102
— 49574,3 -49574,3 - 39756 -3975,6 - 91884 -91884
— 255429 -25 542,9 - 36904 -36904 - 92266 -9226,6
— 24031,4 —-24 031,4 - 2853 -285,3 - -38,2 38,2
15112,8 -993,6 16106,3 10332 -271,6 13048 -89,4 27,3 -116,6

Nota:
OCDE:

Instituciones internacionales de la Union 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, Japén, Australia, Nueva Zelanda, Méjico,
Republica Checa, Hungria, Polonia y Corea del Sur, y las correspondientes dependencias de su territorio econémico.

ANALC (NAFTA):

Estados Unidos de América, Canada y Méjico.

LATINOAMERICA: Méjico, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panama, Cuba, Colombia, Venezuela, Ecuador, Pert, Brasil, Chile, Bolivia, Paraguay,

Uruguay y Argentina.
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CUADRO IV.2.11

Balanza de Pagos en 2001

Detalle por zonas econdomicas seleccionadas (continuacion)
Millones de euros

Europa central y del este ACP OPEP

Ingresos  Pagos Saldo Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo

Cuenta corriente

Bienes 39456 32964 649,1 21248 54017 -3276,9 32772 12207,6 -8930,4
Servicios 338,6 481,8 -143.2 373,3 450,4 -77,0 556,2 624,1 —-68,0
Turismo y viajes 126,4 96,1 30,4 49,1 1032 -54,0 136,1 32,0 104,1
Otros servicios 2122 385,7 -173,6 3242 347,2 -23,0 420,0 592,11  -172,1

Rentas del trabajo 3,4 7,0 -3,6 12,4 11,8 0,6 5,1 8,8 -3,7
Rentas de la inversién .
Instituciones financieras monetarias (a)

Administraciones Publicas 0,7 - 0,7 6,8 » 6,8 17,7 52 12,6
Otros sectores residentes 11,1 3,1 8,0 30,9 1,4 29,5 77,5 7,3 702
Transferencias 22,2 429 -20,7 40,0 148,3 -108,3 221,0 68,0 153,1
Cuenta de capital 13,1 8,3 4,8 99,7 75,5 24,2 189,2 16,7 172,5
Variacién Variacién Variaciéon Variacion Variacién Variacion

netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)

(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)

Cuenta financiera (b)

Administraciones Publicas (c) 0,4 -2,6 3,0 -1,2 26,4 -27,6 1,8 44,0 —-42.2

Inversiones 0,4 - 0,4 -1,2 - -1,2 1,8 - 1,8

Otras inversiones - 2,6 2,6 - 26,4 —26,4 » 44,0 -44,0

Otros sectores residentes (c) 120,4 220,9 -100,5 39,8 505,1 —465,3 80,8 373,7 —-293,0

Inversiones del exterior en Espana 118,4 - 118,4 37,5 - 37,5 75,0 - 75,0

Directas (d) 142,3 - 142,3 31,4 - 31,4 89,3 - 89,3

Cartera (e) -23,9 - -23,9 6,0 - 6,0 -14,3 - —-14,3

Inversiones de Espafia en el exterior - 211,2 —211,2 - 520,6 -520,6 - 43,6 -43,6

Directas - 221,4 -2214 - 474,0 —474,0 - 56,6 -56,6

Cartera - -10,3 10,3 - 46,6 —46,6 - -13,0 13,0

Otras inversiones 1,9 9,7 -7,8 2,3 -15,5 17,8 5,8 330,1 -324,3
Instituciones financieras monetarias (a)

Reservas
Nota:

EUROPA CENTRAL Y DEL ESTE: Yugoslavia, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, Republica Checa, Eslovaquia, Hungria, Rumania, Bulgaria, Albania, Croacia, Eslovenia,
Bosnia-Herzegovina y Macedonia.

ACP: Sudan, Mauritania, Mali, Burkina-Faso (Alto Volta), Niger, Chad, Cabo Verde, Senegal, Gambia, Guinea-Bissau, Guinea, Sierra-Leona, Liberia, Costa de Marfil, Ghana,
Togo, Benin, Nigeria, Cameruin, Republica Centroafricana, Guinea Ecuatorial, Santo Tomé y Principe, Gabén, Congo, Ruanda, Burundi, Angola, Etiopia, Yibuti, Somalia, Kenya,
Uganda, Tanzania, Seychelles, Mozambique, Madagascar, Mauricio, Comores, Zambia, Zimbabue, Malaui, Namibia, Botsuana, Suazilandia, Lesotho, Belice, San Cristobal y
Nevis, Haiti, Bahamas, Republica Dominicana, Antigua y Barbuda, Dominica, Jamaica, Santa Lucia, San Vicente, Barbados, Trinidad y Tobago, Granada, Guayana, Surinam,
Papua-Nueva Guinea, Tuvalu, Islas Salomén, Kiribati, Fidji, Vanuatu, Tonga, Estado independiente de Samoa, Eritrea, Republica Democrética del Congo, Islas Cook, Estados
Federados de Micronesia, Islas Marshall, Nauru, Nine, Palau y Sudafrica.

OPEP: Argelia, Libia, Nigeria, Venezuela, Irag, Iran, Arabia Saudita, Kuwait, Qatar, Emiratos Arabes Unidos e Indonesia.
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Balanza de Pagos en 2001
Detalle por zonas econémicas seleccionadas

(continuacion)

CUADRO IV.2.11

Millones de euros

Nuevos paises industrializados ASEAN CEl
Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo  Ingresos  Pagos Saldo
Cuenta corriente
Bienes 1559,9 3549,1 -1989,2 1217,3 3588,0 —2370,7 926,5 2676,5 —1750,0
Servicios 172,0 383,0 —211,0 99,9 342,6 —242,7 148,1 150,7 2,5
Turismo y viajes 29,7 32,5 -2,8 7,2 49,3 —42,1 94,4 22,8 71,6
Otros servicios 1424 350,56 2082 92,7 2933 -200,6 53,8 127,9 —74,1
Rentas del trabajo 1,7 3,2 -1,5 0,7 1,8 -1,1 1,4 3,1 -1,8
Rentas de la inversion
Instituciones financieras monetarias (a) .
Administraciones Publicas - » » 134 - 13,4 » - »
Otros sectores residentes 22 2,8 -0,6 30,9 0,7 30,1 8,9 -0,4 9,4
Transferencias 25,5 10,7 14,9 5,7 48,2 —-42,4 11,9 10,2 1,8
Cuenta de capital 1,7 1,2 0,5 23,5 7,0 16,5 78,3 8,9 69,3
Variaciéon Variacion Variacién Variacién Variacién Variacion
netade netade Saldos netade netade Saldos netade netade  Saldos
pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA) pasivos  activos (VNP-VNA)
(VNP) (VNA) (VNP) (VNA) (VNP) (VNA)
Cuenta financiera (b)
Administraciones Publicas (c) 0,6 - 0,6 » 50,7 -50,7 -10,2 11,4 -21,6
Inversiones 0,6 - 0,6 » - » -10,2 - -10,2
Ofras inversiones - - - - 50,7 -50,7 - 11,4 -11,4
Otros sectores residentes (c) -1,2 45,2 —46,4 41 59,1 -55,0 43,5 13,7 29,8
Inversiones del exterior en Espana -1,9 - -1,9 -0,6 - -0,6 37,9 - 37,9
Directas (d) 32,1 - 32,1 12,7 - 12,7 31,3 - 31,3
Cartera (e) -34,1 - -34,1 -13,3 - -13,3 6,6 - 6,6
Inversiones de Espafia en el exterior - 43,0 —43,0 - 56,4 -56,4 - 17,0 -17,0
Directas - 22,1 -22,1 - 34,6 -34,6 - 12,9 -12,9
Cartera - 20,9 —20,9 - 21,8 -21,8 - 41 -41
Otras inversiones 0,7 2,3 -1,5 4,7 2,7 2,0 5,6 -3,3 8,9
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

Fuente: Banco de Espana.

(a) No se dispone de datos de las operaciones de las instituciones financieras monetarias distribuidas por zonas econémicas.
(b) Tanto la variacién de activos como la variacion de pasivos deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(c) No incluye derivados financieros. La asignacion geogréfica se ha hecho de acuerdo con el pais de residencia de la primera contrapartida conocida, salvo en el caso de

los activos en valores negociables, para los que se realiza teniendo en cuenta el pais emisor de dichos activos.

(d) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(e) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

Nota:
NUEVOS PAISES INDUSTRIALIZADOS (NICS):  Singapur, Reptiblica de Corea, Taiwan y Hong-Kong.

ASEAN: Thailandia, Indonesia, Malasia, Brunei, Singapur, Filipinas, Vietnam, Camboya, Rep. Democrética de Laos y Myanman.
CEl: Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Armenia, Azerbaijan, Kazajstan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tajikistan, Kirguizistan y Georgia.
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V. CUADROS ESTADISTICOS DE LA POSICION
DE INVERSION INTERNACIONAL



V.1. POSICION DE INVERS:‘.I(')N INTERNACIONAL NETA. RESUMEN
ANOS 1993-2002
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V.2. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN 2002



Posicion de Inversion Internacional
Inversiones de Espana en el exterior

CUADRO V.2.1

Millones de euros

2002
ITR II'TR TR IV TR
Inversiones directas 218 243,0 205 574,5 211 264,8 206 018,0
Acciones y otras participaciones 197 319,3 188 596,9 192 560,3 186 608,2
Financiacion a empresas relacionadas 20923,7 16 977,6 18704,5 19 409,8
Inversiones de cartera (incluido Banco de Espaiia) 245 683,1 254 102,9 257 678,9 260 469,0
Acciones y participaciones en fondos de inversion 76 791,6 74 280,9 74 946,4 72 008,2
Instituciones financieras monetarias 40126 3708,5 3604,1 3904,6
Otros sectores residentes 72779,0 70 572,5 713423 68 103,5
Bonos y obligaciones 157 592,8 166 608,5 169 176,5 175 479,5
Banco de Espana - - - 486,6
Otras instituciones financieras monetarias 57 834,4 59 471,8 59215,1 59177,4
Otros sectores residentes 99 758,4 107 136,8 109 961,4 115815,4
Instrumentos del mercado monetario 11 298,7 13213,5 13 555,9 12 981,3
Instituciones financieras monetarias 6 373,5 7 130,8 7405,4 6 806,5
Otros sectores residentes 49252 6 082,7 6 150,6 6174,8
Otras inversiones (incluido Banco de Espaina) 194 139,3 199 177,1 205 376,6 207 574,7
Préstamos 33 469,4 32 869,9 33226,4 31728,8
Administraciones Publicas 61434 5565,5 56457 5441,3
Instituciones financieras monetarias 26 164,6 26 123,9 26 348,9 25011,1
Otros sectores residentes 1161,4 1180,5 1231,7 1276,4
Depdsitos 154 908,4 160 340,6 166 214,5 169 641,2
Banco de Espafa 26 176,5 26 008,5 27 632,8 226454
Otras instituciones financieras monetarias 72 164,5 74 908,5 77 554,6 86 965,9
Otros sectores residentes 56 567,5 594236 61027,1 60 029,8
Otros activos 5761,5 5 966,6 5935,7 6 204,7
Reservas 41 015,2 36 400,2 38 425,2 38 431,5
Fuente: Banco de Espana.
CUADRO V.2.2
Posicion de Inversion Internacional
Inversiones del exterior en Espaia
Millones de euros
2002
I TR II'TR TR IVTR
Inversiones directas 193 729,5 196 020,2 199 1149 207 655,7
Acciones y otras participaciones 148 913,3 151 709,9 152 982,2 157 017,8
Financiacion a empresas relacionadas 44 816,2 44 310,3 46 132,7 50 637,9
Inversiones de cartera 297 453,2 291 968,5 290 680,8 308 453,9
Acciones y participaciones en fondos de inversion 103 992,6 92 458,8 74 960,1 80 625,6
Instituciones financieras monetarias 49 271,2 44 288,8 30 863,8 36 845,7
Otros sectores residentes 54 721,4 48 170,0 44 096,3 43779,9
Bonos y obligaciones 188 518,7 195 495,6 210 755,2 222 801,6
Administraciones Publicas 148 529,1 150 957,3 160 435,6 163 116,9
Instituciones financieras monetarias 25774,5 24 8132 28917,3 34 124,6
Otros sectores residentes 14 215,1 19 725,2 21402,3 25 560,2
Instrumentos del mercado monetario 4941,9 40141 4 965,5 5026,8
Administraciones Publicas 1871,3 1024,3 2091,1 1995,3
Instituciones financieras monetarias 123,2 114,2 121,0 118,1
Otros sectores residentes 29475 2875,5 2753,5 29134
Otras inversiones (incluido Banco de Espana) 352 068,9 361 854,8 366 618,3 366 897,0
Préstamos 87 025,9 88 395,7 88118,4 91757,8
Administraciones Publicas 10 856,6 10971,3 10 402,1 10 993,7
Otros sectores residentes 76 169,4 77 424,4 777163 80 764,2
Depésitos 264 287,8 272 664,1 277 879,5 274 565,0
Banco de Espana 1586,8 364,7 852,1 1371,2
Otras instituciones financieras monetarias 262 700,9 272 299,4 277 027,5 273 193,8
Otros pasivos 755,2 795,0 620,3 5741

Fuente: Banco de Espafa.
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V.3. POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN 2001



Posicion de Inversion Internacional
Inversiones de Espana en el exterior

CUADRO V.3.1

Millones de euros

2001
ITR II'TR TR IV TR
Inversiones directas 189 275,4 209 4411 207 655,5 214 930,5
Acciones y otras participaciones 172 429,9 190 730,1 187 127,5 194 340,3
Financiacion a empresas relacionadas 16 845,6 18711,0 20 528,0 20 590,1
Inversiones de cartera 200 189,2 216 720,9 216 699,6 235 282,0
Acciones y participaciones en fondos de inversion 78 652,3 77 828,5 75103,7 77 089,7
Instituciones financieras monetarias 60784 42920 4 286,9 42994
Otros sectores residentes 72 573,9 73536,5 70816,8 72 790,3
Bonos y obligaciones 114 537,6 129 758,0 131617,5 146 892,4
Instituciones financieras monetarias 35 156,4 43 364,0 43 954,6 52 049,7
Otros sectores residentes 79 381,2 86 394,0 87 662,9 94 842,7
Instrumentos del mercado monetario 6999,3 91344 9978,5 11 299,9
Instituciones financieras monetarias 5769,7 7 154,2 6 735,0 6 670,0
Otros sectores residentes 1229,7 1980,2 32435 4629,9
Otras inversiones (incluido Banco de Espana) 216 092,6 206 932,3 198 551,6 193 003,4
Préstamos 29 606,6 30497,4 30 153,1 32948,1
Administraciones Publicas 5971,4 6215,9 5854,3 6034,7
Instituciones financieras monetarias 22 652,1 23205,8 23197,9 25 808,5
Otros sectores residentes 983,1 1075,7 1101,0 1104,8
Depdsitos 181 720,7 171 605,6 163 621,0 154 728,4
Banco de Espana 27 334,7 28 365,3 27 759,6 29132,7
Otras instituciones financieras monetarias 91 288,4 81 401,0 78 394,6 72 543,0
Otros sectores residentes 63097,5 61 839,3 57 466,7 53052,7
Otros activos 4765,3 4.829,3 47775 5 326,9
Reservas 41 379,9 40 776,3 39971,4 38 865,3
Fuente: Banco de Espana.
CUADRO V.3.2
Posicion de Inversion Internacional
Inversiones del exterior en Espaia
Millones de euros
2001
I TR II'TR TR IVTR
Inversiones directas 160 780,3 177 987,2 180 385,0 186 945,0
Acciones y otras participaciones 132 506,0 144 585,3 146 838,6 150 243,5
Financiacion a empresas relacionadas 28 274,2 33401,9 33 546,4 36 701,5
Inversiones de cartera 268 937,3 279 852,6 271 730,5 288 764,2
Acciones y participaciones en fondos de inversion 995174 103 950,7 88 212,1 100 065,0
Instituciones financieras monetarias 48 339,8 50 164,9 39 095,5 45 350,8
Otros sectores residentes 51177,6 53 785,8 49 116,6 54 714,2
Bonos y obligaciones 164 833,1 171 551,2 179 141,0 185 401,3
Administraciones Publicas 138272,9 140 414,6 146 658,8 148 208,4
Instituciones financieras monetarias 18 208, 1 21 055,5 22 238,5 23 356,2
Otros sectores residentes 83522 10 081,1 10243,7 13 836,7
Instrumentos del mercado monetario 4586,8 4 350,7 43773 32979
Administraciones Publicas 22484 1477,7 1489,1 1596,6
Instituciones financieras monetarias 149,6 145,3 133,6 128,4
Otros sectores residentes 2188,8 2727,7 2754,6 1572,9
Otras inversiones (incluido Banco de Espaia) 333 647,4 337 068,3 334 047,2 343 729,5
Préstamos 76 282,9 79914,8 80 954,9 86 431,8
Administraciones Publicas 10 571,1 10 633,3 10 749,2 11417,4
Otros sectores residentes 65711,8 69 281,5 70 205,8 75014,4
Depésitos 256 900,6 256 548,8 252 098,4 256 520,8
Banco de Espafia 2156,9 1184,7 1737,7 298,1
Otras instituciones financieras monetarias 254 743,8 255 364,1 250 360,8 256 222,7
Otros pasivos 463,8 604,7 993,8 776,9

Fuente: Banco de Espafa.

BANCO DE ESPANA / BALANZA DE PAGOS DE ESPANA, 2002

119




APENDICES



APENDICE |

COMERCIO EXTERIOR POR AREAS GEOGRAFICAS
Y GRUPOS DE PRODUCTOS

SERIES HISTORICAS. 1991-2002



Notas a los cuadros

La definicion de areas geograficas y econdmicas que se emplea en este apéndice es la siguiente:

UNION EUROPEA: Constituida por los catorce socios comunitarios existentes actualmente. Ade-
mas, se incluye el comercio intracomunitario no asignado a pais.

OCDE: Ademas de los paises de la UE, incluye Estados Unidos, Canada, Méjico, Noruega, Suiza,
Islandia, Turquia, Australia, Japén y Nueva Zelanda. Se excluyen la Republica Checa, Hungria, Polonia,
Corea del Sur y Eslovaquia, que en la actualidad pertenecen a este organismo.

OPEP: Comprende Arabia Saudi, Argelia, Emiratos Arabes Unidos, Gabén, Iran, Irak, Indonesia,
Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar y Venezuela. Ecuador, que fue miembro de esta organizacion hasta 1992, se
ha excluido de la serie histérica.

CEl y otros paises del centro y este de Europa: Integrada por los paises de la antigua URSS
(Estonia, Letonia, Lituania, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Rusia, Georgia, Armenia, Azerbaijan, Kazajis-
tan, Turkmenistan, Uzbekistan, Tajikistan y Kirguizistan), ademas de Polonia, Republica Checa, Republica
Eslovaca, Hungria, Rumania, Bulgaria, Albania, Eslovenia, Croacia, Bosnia-Herzegovina, Serbia, Monte-
negro y Macedonia.

RESTO DE AMERICA: Incluye todo el continente americano, excepto Estados Unidos, Canada,
Méjico 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.

Ademas, los datos que se publican se refieren a las cifras definitivas facilitadas por el Departamen-
to de Aduanas, excepto para el ultimo afo, 2002, que tienen caracter provisional.
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Comercio exterior por areas geograficas: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
TOTAL 57918 61332 60889 73962 87142 94179 109 469 122 856 139 094 169 468 173 210 172 789
OCDE 46516 49358 48082 58520 69320 74801 85962 98587 110822 128 194 130 841 129 536
Unién Europea 36516 39078 37912 47348 57282 62517 71817 83327 93597 107 753 110949 110512
Area euro 30774 33271 32125 39853 48593 52531 60555 71127 79499 91958 95434 95876
Alemania 9370 10077 9105 10773 13329 14008 16182 19006 21934 25153 26915 28345
Francia 8799 9804 10218 12946 14985 16772 19221 22572 24886 29002 29008 28431
ltalia 5798 6030 5147 6435 8099 9024 10467 12181 12999 15127 15983 15403
Holanda 2045 2132 2091 2860 3786 3736 4370 5345 5598 6405 6757 6715
Bélgica-Luxemburgo 1716 1956 2112 2493 3016 3332 3831 4310 5105 5689 6039 5664
Portugal 1587 1663 1615 2035 2599 2759 2994 3440 3858 4609 4857 5338
Irlanda 449 544 529 690 928 885 1321 1718 2017 2425 2397 2492
Austria 435 457 641 778 782 958 1119 1340 1725 1802 1777 1829
Finlandia 429 456 543 655 774 735 833 1014 1098 1393 1294 1258
Grecia 145 152 125 187 294 321 216 201 279 353 406 401
Reino Unido 4375 4477 4529 5917 6867 7787 8894 9461 10388 12060 12176 11004
Dinamarca 456 514 509 606 708 795 827 949 1020 1097 1189 1407
Suecia 911 816 749 972 1114 1396 1542 1790 2691 2639 2150 2225
Estados Unidos 4627 4506 4443 5381 5537 5928 6849 7026 7654 8758 7871 7132
Japén 2730 2867 2611 2642 2846 2621 2958 3690 4400 4831 4345 4231
Canada 276 346 301 326 475 426 473 485 552 647 661 738
Resto OCDE 2367 2561 2816 2823 3181 3310 3864 4059 4620 6204 7015 6924
OPEP 4084 3500 3552 4453 4822 5972 7254 6152 7126 13903 12774 11213
CEl y otros paises del centro
y este de Europa 864 976 1247 1643 2307 2220 2592 2820 3392 5475 6251 7530
Resto de América 1691 1760 1901 2406 2806 2920 3502 3627 4083 4679 4850 5107
NIC asiaticos 1494 1587 1405 1475 1676 1684 2091 2730 3178 3799 3716 3773
Resto del mundo 3244 3979 4209 5324 6201 6583 8068 8939 10492 13418 14778 15626
No clasificados 25 171 493 142 10 » 1 » 1 1 » 3
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Comercio exterior por areas geograficas: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
TOTAL 36450 40013 46606 58578 69962 78212 93419 99849 104 789 124 177 129 771 130 814
OCDE 30870 33484 37447 48008 56729 63026 74942 81271 86449 101 548 105 849 106 817
Unién Europea 27186 29259 32143 41471 50146 55842 65844 71353 75628 87688 92962 93206
Area euro 23720 25594 27494 35834 43551 47804 55582 60628 64210 74141 77960 77397
Alemania 5964 6269 6807 8258 10638 11420 12502 13608 13765 15325 15376 15155
Francia 7471 8094 8808 11852 14321 15733 17070 19435 20439 24129 25324 25089
Italia 4240 4306 4233 5401 6339 6825 9090 9229 9427 10855 11699 12278
Holanda 1607 1732 1709 2456 2531 2665 3384 3462 3847 4570 4584 4279
Bélgica-Luxemburgo 1161 1302 1428 1775 2137 2317 2618 2784 3106 3528 3892 3627
Portugal 2457 3008 3385 4606 5806 6847 8469 9407 10496 11855 13225 12918
Irlanda 129 115 193 253 254 356 383 527 699 883 799 816
Austria 278 340 419 486 565 654 784 866 936 1164 1164 1191
Finlandia 129 127 129 205 257 225 357 363 407 516 475 502
Grecia 285 301 381 542 703 761 923 948 1090 1315 1420 1543
Reino Unido 2852 3023 3835 4811 5494 6485 8176 8408 8748 10199 11714 12675
Dinamarca 233 246 285 377 474 484 619 698 770 887 860 975
Suecia 381 396 528 448 627 709 906 1110 1224 1251 1304 1226
Estados Unidos 1787 1904 2240 2855 2875 3263 4086 4187 4599 6052 5652 5756
Japén 367 372 432 800 953 935 961 917 1099 1215 1186 1042
Canada 225 207 274 341 337 333 407 436 454 579 534 643
Resto OCDE 1305 1742 2359 2541 2418 2653 3643 4378 4670 6014 5516 6170
OPEP 1275 1429 1845 1828 2045 2149 2501 2705 2484 3023 3274 3544
CEl y otros paises del centro
y este de Europa 564 541 774 1104 1391 1922 2755 3012 2905 3999 4861 5513
Resto de América 867 1206 1831 2418 3327 4137 4869 5216 4969 5615 5271 4189
NIC asiaticos 550 545 950 1299 1360 1599 1832 1188 1245 1648 1539 1610
Resto del mundo 2274 2607 3529 3845 4431 4807 5934 5857 6095 7324 7895 8148
No clasificados 51 202 230 77 678 572 587 600 642 1019 1082 993
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Total mundial: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 13954 17167 16964 19210 20955 22843 26737 31969 37085 41630 46141 47457
Alimentos, bebidas y tabaco 3995 4670 4952 6094 6868 6794 7622 8634 9191 10100 11581 11414
Bienes de consumo duradero 5446 6966 6785 7233 7386 8565 10138 13050 15923 17475 18722 18907

Automoviles 2836 4137 4060 4355 4513 5550 6584 8951 11379 12245 13098 13015
Otros 2610 2829 2725 2877 2873 3015 3554 4099 4544 5230 5624 5892
Otros bienes de consumo no duradero 4513 5530 5227 5883 6701 7484 8978 10286 11971 14054 15838 17136

Bienes de capital 11864 11028 9460 11637 13881 15989 18763 22189 26972 30953 29079 27261
Maquinaria y otros bienes de equipo 7984 7646 6788 8262 10253 11494 13347 15940 18516 21541 21019 19340
Material de transporte 2484 1825 1233 1658 1870 2440 3211 3720 5614 6480 5007 4668

Terrestre no ferroviario 1077 947 505 746 1368 1444 2026 2510 3127 3283 3080 3092
Ferroviario 46 66 19 15 17 18 21 34 17 49 42 40
Naval 76 112 89 64 58 121 331 335 378 279 316 292
Aéreo 1285 700 619 832 427 857 833 840 2092 2870 1569 1245
Otros bienes de capital 1397 1556 1439 1716 1758 2055 2205 2528 2843 2932 3053 3254

Bienes intermedios 32100 33138 34465 43116 52306 55347 63968 68698 75036 96885 97990 98070

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1816 1790 2063 2637 3629 3206 3617 3645 3607 3543 3816 4128
Productos energéticos intermedios 6212 6027 6379 6878 7175 8639 9685 7732 9800 20160 19128 18553
Productos industriales intermedios 24073 25320 26022 33602 41503 43503 50667 57320 61630 73182 75046 75389

Total especificaciones 57918 61332 60889 73962 87142 94179 109 469 122 856 139 094 169 468 173 210 172 789

Energéticos 6291 6115 6620 6983 7249 8737 9755 7798 9922 20396 19352 18716

No energéticos 51627 55217 54269 66979 79893 85443 99714 115058 129 172 149 072 153 858 154 072

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Total mundial: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 14850 16456 19295 24797 29376 31982 37193 40549 42647 49297 53308 53968
Alimentos, bebidas y tabaco 4400 4989 6089 7643 8892 9920 12156 12629 12961 14241 15869 16353
Bienes de consumo duradero 7353 8169 9322 12033 14559 15480 17177 19080 20081 23654 24649 24287

Automodviles 5954 6676 7542 9850 11666 12212 13146 14635 15502 18515 18929 18647
Otros 1399 1493 1780 2183 2893 3268 4031 4445 4578 5140 5720 5640
Otros bienes de consumo no duradero 3097 3298 3883 5121 5924 6582 7860 8840 9606 11401 12790 13327

Bienes de capital 4758 5668 6489 7753 8831 10994 13647 14213 14958 16784 16035 15910
Maquinaria y otros bienes de equipo 3050 3330 3710 4621 5785 6590 8017 8068 8678 9900 9761 9275
Material de transporte 1424 1849 2076 2542 2402 3461 4572 4947 5046 5441 4745 5106

Terrestre no ferroviario 645 768 773 1234 1602 2131 3066 3652 3296 3644 3718 3636
Ferroviario 20 73 19 153 54 123 368 279 157 159 136 146
Naval 488 685 843 424 444 669 772 864 1150 1107 427 681
Aéreo 271 323 440 730 302 537 366 152 443 530 465 644
Otros bienes de capital 284 490 703 591 645 943 1059 1198 1234 1443 1529 1529

Bienes intermedios 16842 17889 20823 26029 31755 35236 42579 45088 47184 58097 60427 60937

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1111 772 947 1249 1111 1498 1904 1801 1589 1922 2195 2557
Productos energéticos intermedios 934 1041 1118 1046 1440 1898 2277 1803 2013 3880 3088 2626
Productos industriales intermedios 14797 16076 18757 23734 29204 31840 38399 41483 43582 52294 55145 55754

Total especificaciones 36450 40013 46606 58578 69962 78212 93419 99 849 104 789 124 177 129 771 130 814

Energéticos 1109 1168 1321 1277 1623 2102 2448 2026 2256 4502 3699 3040

No energéticos 35340 38845 45285 57302 68339 76110 90972 97 823 102 532 119 676 126 072 127 774

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Total OCDE: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 10988 13575 13407 15217 16299 17986 20648 24862 28644 31594 35087 35862
Alimentos, bebidas y tabaco 2891 3398 3728 4564 5004 4946 5539 6240 6705 7170 8207 8248
Bienes de consumo duradero 4897 6322 6082 6467 6399 7552 8861 11378 13742 15048 16094 15988

Automdviles 2793 4053 3931 4233 4292 5298 6229 8355 10541 11425 12275 12240
Otros 2104 2268 2151 2234 2107 2254 2633 3024 3201 3624 3819 3748
Otros bienes de consumo no duradero 3201 3856 3596 4186 4896 5488 6248 7244 8197 9375 10786 11627

Bienes de capital 11214 10310 8735 10762 12744 14742 17094 20355 24725 27864 25589 23488
Maquinaria y otros bienes de equipo 7515 7180 6352 7587 9253 10492 12194 14661 16794 18977 18062 16172
Material de transporte 2450 1767 1149 1565 1832 2322 2845 3323 5291 6214 4755 4364

Terrestre no ferroviario 1059 932 486 706 1346 1416 1978 2434 3035 3156 2992 3008
Ferroviario 45 66 17 14 16 16 20 26 14 35 35 34
Naval 66 74 87 31 50 39 38 104 259 193 161 105
Aéreo 1280 694 560 815 420 851 809 759 1983 2830 1567 1216
Otros bienes de capital 1249 1363 1233 1610 1658 1928 2056 2371 2641 2673 2772 2952

Bienes intermedios 24315 25473 25941 32541 40278 42074 48219 53370 57453 68736 70165 70186

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1056 1096 1245 1534 2300 1921 2109 2124 1944 1970 2163 2159
Productos energéticos intermedios 1736 1645 1564 1772 1719 2078 2334 1931 2280 4454 4532 4446
Productos industriales intermedios 21523 22732 23132 29235 36260 38075 43776 49315 53230 62312 63469 63582

Total especificaciones 46516 49358 48082 58520 69320 74801 85962 98587 110822 128 194 130 841 129 536

Energéticos 1815 1713 1651 1866 1793 2176 2402 1997 2402 4690 4731 4570

No energéticos 44702 47645 46431 56655 67527 72625 83560 96590 108 420 123 504 126 109 124 966

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Total OCDE: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 13703 15048 17302 22217 25725 28031 32248 35480 37963 43383 46707 47301
Alimentos, bebidas y tabaco 3953 4477 5397 6763 7748 8744 10533 10989 11465 12484 14062 14534
Bienes de consumo duradero 7104 7832 8611 11070 12972 13763 15209 17116 18359 21444 22078 21714

Automoviles 5885 6534 7266 9344 10789 11284 12174 13638 14689 17352 17606 17252
Otros 1219 1298 1345 1726 2183 2479 3035 3479 3671 4092 4472 4462
Otros bienes de consumo no duradero 2646 2739 3294 4384 5005 5524 6506 7375 8139 9455 10566 11053

Bienes de capital 3523 4023 4401 5513 6294 7925 10068 10668 11544 12873 12389 12062
Maquinaria y otros bienes de equipo 2390 2494 2592 3150 3962 4797 5894 6042 6701 7631 7347 6843
Material de transporte 946 1209 1394 1949 1846 2514 3508 3879 3925 4193 3970 4170

Terrestre no ferroviario 551 654 643 1046 1401 1824 2756 3282 2923 3236 3302 3155
Ferroviario 17 8 7 74 31 74 132 104 99 119 105 109
Naval 126 265 330 230 200 143 317 367 503 433 272 269
Aéreo 251 283 414 600 213 472 303 126 401 405 291 636
Otros bienes de capital 187 320 416 413 485 615 666 748 918 1049 1072 1049

Bienes intermedios 13644 14413 15744 20278 24711 27070 32625 35124 36942 45292 46 753 47 455

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1070 709 872 1100 1025 1430 1804 1698 1447 1791 2027 2295
Productos energéticos intermedios 726 703 709 670 630 1087 1461 1199 1265 2667 2028 1636
Productos industriales intermedios 11848 13001 14163 18508 23056 24554 29361 32226 34229 40834 42698 43523

Total especificaciones 30870 33484 37447 48008 56729 63026 74942 81271 86449 101548 105 849 106 817

Energéticos 893 805 868 849 733 1192 1548 1329 1402 3018 2458 1874

No energéticos 29977 32679 36579 47159 55996 61834 73394 79942 85047 98531 103 390 104 943

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Total Union Europea: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 9254 11579 11262 13111 14277 15841 18236 21782 25263 27834 31365 32208
Alimentos, bebidas y tabaco 2524 2965 3301 4072 4457 4349 4979 5598 6040 6451 7445 7543
Bienes de consumo duradero 3963 5253 4834 5360 5488 6640 7748 9805 11987 13143 14301 14299

Automoviles 2580 3698 3566 3855 3872 4847 5706 7504 9562 10416 11421 11408
Otros 1383 1555 1269 1505 1616 1794 2042 2300 2425 2728 2880 2891
Otros bienes de consumo no duradero 2766 3362 3127 3679 4332 4851 5508 6379 7237 8240 9619 10365

Bienes de capital 8350 7618 6340 8061 10179 12163 13923 16805 19845 22501 21187 19375
Maquinaria y otros bienes de equipo 5767 5472 4846 5984 7413 8667 9976 12132 13922 15881 15300 13683
Material de transporte 1744 1245 621 870 1499 2007 2364 2856 3913 4662 3861 3449

Terrestre no ferroviario 1000 862 448 662 1283 1345 1856 2306 2825 2904 2759 2715
Ferroviario 44 64 7 10 11 13 17 23 13 30 31 25
Naval 50 41 83 24 32 33 31 49 95 109 90 72
Aéreo 650 278 83 173 174 616 459 477 980 1618 982 637
Otros bienes de capital 839 901 873 1207 1267 1488 1583 1818 2010 1958 2026 2244

Bienes intermedios 18913 19881 20309 26175 32826 34513 39659 44740 48489 57418 58397 58929

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 630 617 807 970 1400 1200 1187 1328 1309 1309 1479 1469
Productos energéticos intermedios 688 639 580 707 794 904 1011 923 1131 2344 2378 2397
Productos industriales intermedios 17595 18625 18923 24499 30632 32409 37461 42489 46049 53765 54540 55063

Total especificaciones 36516 39078 37912 47348 57282 62517 71817 83327 93597 107 753 110 949 110 512

Energéticos 766 706 667 801 868 1002 1078 985 1253 2566 2570 2512

No energéticos 35750 38372 37245 46547 56414 61514 70739 82342 92344 105186 108 378 108 000

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Total Union Europea: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 12202 13516 15447 19491 23099 25233 28924 31848 33946 38221 41812 42378
Alimentos, bebidas y tabaco 3376 3855 4725 5898 6945 7824 9468 9851 10058 10943 12534 12971
Bienes de consumo duradero 6840 7545 8238 10326 12130 12982 14235 15986 17184 19625 20680 20270

Automdviles 5804 6438 7106 8867 10199 10780 11594 12926 13949 16117 16787 16433
Otros 1036 1107 1132 1459 1931 2203 2641 3061 3235 3507 3893 3837

Otros bienes de consumo no duradero 1986 2117 2483 3267 4024 4427 5220 6010 6704 7654 8599 9137

Bienes de capital 3117 3309 3445 4526 5395 6968 8810 9170 9695 10801 10795 10 360
Magquinaria y otros bienes de equipo 2141 2176 2173 2614 3441 4214 5037 5111 5575 6442 6380 5696
Material de transporte 821 912 1007 1556 1517 2193 3162 3388 3348 3423 3459 3757

Terrestre no ferroviario 547 644 626 1031 1383 1776 2676 3171 2854 3111 3214 3040
Ferroviario 17 7 6 21 3 46 120 98 92 108 104 105
Naval 123 99 109 18 36 60 234 95 111 137 101 189
Aéreo 134 161 266 486 94 311 132 25 290 68 41 424
Otros bienes de capital 155 221 264 356 437 561 611 671 772 935 955 907

Bienes intermedios 11867 12434 13251 17454 21652 23641 28111 30335 31986 38666 40355 40468

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1040 673 824 1060 974 1355 1721 1613 1368 1695 1931 2159
Productos energéticos intermedios 627 574 535 532 507 941 1264 1002 1136 2317 1792 1452
Productos industriales intermedios 10200 11187 11893 15862 20172 21346 25125 27720 29482 34653 36633 36857

Total especificaciones 27186 29259 32143 41471 50146 55842 65844 71353 75628 87688 92962 93 206

Energéticos 702 619 564 568 573 979 1303 1078 1190 2465 1929 1501

No energéticos 26 484 28640 31578 40902 49573 54 864 64541 70275 74438 85223 91032 91704

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Area euro

: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 7768 9730 9243 10517 11740 12946 15085 18285 21274 23366 26718 27 837
Alimentos, bebidas y tabaco 1896 2200 2385 2988 3380 3273 3772 4355 4734 5035 5869 6121
Bienes de consumo duradero 3395 4532 4196 4385 4623 5529 6556 8381 10367 11419 12819 12899
Automdviles 2231 3218 3095 3156 3279 4052 4854 6419 8252 9040 10275 10347
Otros 1165 1315 1101 1230 1344 1477 1702 1962 2115 2379 2543 2552
Otros bienes de consumo no duradero 2477 2997 2662 3144 3738 4144 4757 5549 6173 6912 8030 8817
Bienes de capital 7018 6524 5421 6840 8636 10204 11773 14395 16714 19057 17897 16618
Maquinaria y otros bienes de equipo 4831 4629 4082 5073 6237 7214 8243 10305 11509 12972 12682 11562
Material de transporte 1445 1080 516 711 1318 1706 2207 2603 3584 4443 3627 3231
Terrestre no ferroviario 806 702 353 576 1179 1216 1759 2170 2638 2756 2603 2520
Ferroviario 42 63 6 10 11 11 17 23 12 29 27 22
Naval 42 37 74 10 18 20 25 42 75 92 64 63
Aéreo 554 277 83 115 111 460 406 369 859 1567 933 626
Otros bienes de capital 742 815 823 1057 1081 1284 1323 1486 1621 1641 1588 1825
Bienes intermedios 15988 17017 17461 22495 28217 29382 33697 38448 41511 49535 50818 51 421
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 433 496 77 819 1130 994 907 1045 1099 1098 1267 1266
Productos energéticos intermedios 373 354 368 445 502 632 630 644 726 1421 1645 1594
Productos industriales intermedios 15182 16167 16375 21231 26585 27755 32160 36759 39686 47016 47907 48561
Total especificaciones 30774 33271 32125 39853 48593 52531 60555 71127 79499 91958 95434 95876
Energéticos 442 411 441 526 557 698 691 703 826 1629 1837 1706
No energéticos 30332 32860 31684 39326 48036 51834 59864 70424 78673 90328 93597 94171
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Area euro: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 10799 11973 13313 16698 19945 21607 24556 26 960 28 488 31964 34259 34 250
Alimentos, bebidas y tabaco 2748 3156 3883 4912 5823 6579 7942 8260 8415 9180 10504 10868
Bienes de consumo duradero 6307 6921 7304 9016 10704 11235 12233 13696 14541 16477 16696 16092
Automdviles 5441 6023 6263 7787 9036 9382 10032 11119 11892 13593 13513 12958
Otros 866 898 1042 1229 1669 1853 2201 2577 2650 2884 3182 3133
Otros bienes de consumo no duradero 1744 1896 2125 2769 3418 3793 4381 5005 5531 6307 7059 7290
Bienes de capital 2605 2881 2900 4045 4783 5951 7045 7885 8529 9452 9321 8578
Magquinaria y otros bienes de equipo 1834 1869 1770 2278 2998 3611 3728 4431 4960 5709 5584 4842
Material de transporte 627 784 795 1434 1377 1810 2746 2831 2844 2877 2866 2909
Terrestre no ferroviario 532 623 592 954 1259 1581 2363 2727 2448 2638 2636 2466
Ferroviario 16 5 4 19 2 34 60 38 89 48 100 79
Naval 18 42 24 18 23 39 193 51 43 124 89 176
Aéreo 61 115 175 442 93 155 131 14 264 66 41 187
Otros bienes de capital 144 228 335 333 408 530 571 624 725 866 871 828
Bienes intermedios 10316 10740 11281 15091 18824 20246 23980 25782 27 193 32726 34379 34569
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 956 597 781 1006 911 1285 1640 1508 1259 1573 1793 2010
Productos energéticos intermedios 568 501 394 398 398 498 677 536 526 1120 869 785
Productos industriales intermedios 8792 9642 10107 13687 17515 18462 21663 23737 25408 30033 31717 31775
Total especificaciones 23720 25594 27 494 35834 43551 47804 55582 60628 64210 74141 77960 77 397
Energéticos 643 546 424 434 442 529 706 592 561 1246 986 830
No energéticos 23077 25048 27070 35400 43109 47275 54876 60036 63649 72896 76974 76 567
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Alemania: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 2052 2612 2294 2639 2914 2783 3477 4330 5483 6051 7374 8261
Alimentos, bebidas y tabaco 182 240 294 409 425 438 514 685 943 1071 1451 1494
Bienes de consumo duradero 1453 1896 1552 1747 1914 1743 2229 2816 3591 3904 4619 4929

Automdviles 1122 1536 1251 1368 1513 1367 1814 2345 3057 3303 3984 4276
Otros 331 359 301 379 402 376 415 471 534 602 635 653
Otros bienes de consumo no duradero 417 476 447 483 575 602 735 829 948 1075 1304 1839

Bienes de capital 2492 2315 1697 1920 2537 3152 3522 4328 5248 5886 5795 5499
Magquinaria y otros bienes de equipo 1756 1667 1290 1468 1815 2273 2506 3063 3781 4199 4153 3843
Material de transporte 465 352 142 170 442 474 596 795 973 1192 1121 995

Terrestre no ferroviario 341 284 139 168 431 426 559 779 961 994 1062 908
Ferroviario 16 36 2 1 » 4 11 10 4 5 11 4
Naval 1 » » » » 7 2 6 1 6 23 18
Aéreo 107 32 1 1 10 38 23 » 6 187 25 66
Otros bienes de capital 271 295 265 282 280 405 420 470 494 495 521 660

Bienes intermedios 4826 5149 5114 6213 7878 8073 9182 10348 11203 13216 13746 14585

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 21 17 24 39 167 118 77 72 74 49 149 105
Productos energéticos intermedios 29 21 16 19 22 25 29 34 42 131 101 129
Productos industriales intermedios 4776 5111 5074 6156 7689 7930 9075 10242 11086 13036 13496 14 352

Total especificaciones 9370 10077 9105 10773 13329 14008 16182 19006 21934 25153 26915 28 345

Energéticos 29 22 24 24 24 25 29 34 43 131 102 129

No energéticos 9341 10055 9081 10748 13305 13983 16153 18972 21891 25022 26 814 28216

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Alemania: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 2864 2905 3347 3833 4628 5069 5466 5745 6009 6182 6442 6436
Alimentos, bebidas y tabaco 824 938 1120 1355 1566 1725 1990 2025 2068 2132 2423 2575
Bienes de consumo duradero 1608 1550 1714 1806 2276 2538 2605 2810 2975 2880 2826 2633
Automoviles 1404 1335 1433 1509 1899 2127 2157 2332 2508 2416 2348 2106
Otros 203 215 281 297 377 411 447 478 467 464 478 527
Otros bienes de consumo no duradero 433 417 513 672 786 806 871 909 967 1170 1193 1228
Bienes de capital 797 873 782 890 1238 1500 1590 1889 1690 1970 1792 1340
Magquinaria y otros bienes de equipo 656 635 520 682 1009 1182 1117 1409 1318 1542 1396 1023
Material de transporte 109 175 165 157 167 256 407 410 300 341 306 233
Terrestre no ferroviario 88 86 121 139 167 181 394 408 298 312 276 219
Ferroviario 2 1 » 17 1 14 13 1 1 2 1 4
Naval » » » » » 8 » 1 » 27 24 9
Aéreo 19 88 43 53 » 1 » » 4 »
Otros bienes de capital 33 63 97 51 62 62 65 70 72 87 90 84
Bienes intermedios 2302 2491 2679 3536 4772 4852 5446 5974 6066 7174 7142 7379
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 104 112 130 152 177 193 226 236 234 277 269 273
Productos energéticos intermedios 4 5 26 41 39 43 37 54 41 125 65 66
Productos industriales intermedios 2194 2374 2522 3342 4557 4616 5183 5684 5791 6772 6807 7041
Total especificaciones 5964 6269 6807 8258 10638 11420 12502 13608 13765 15325 15376 15155
Energéticos 14 8 26 41 39 43 37 54 41 125 65 66
No energéticos 5950 6262 6781 8217 10600 11378 12465 13554 13724 15200 15311 15089

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Francia: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 1917 2749 2866 3166 3499 4131 4799 6105 6836 7795 8756 8767
Alimentos, bebidas y tabaco 748 882 925 1070 1202 1268 138 1507 1541 1620 1900 1889
Bienes de consumo duradero 551 1066 1188 1153 1201 1605 2014 2946 3467 4149 4517 4548

Automdviles 326 786 960 908 902 1272 1598 2405 2931 3597 3960 4004
Otros 225 280 228 245 299 332 416 541 536 552 557 544
Otros bienes de consumo no duradero 618 801 753 943 1095 1258 1399 1652 1828 2026 2338 2331

Bienes de capital 1944 1757 1589 2183 2519 3246 3906 4482 4934 5657 4712 4283
Magquinaria y otros bienes de equipo 1178 1208 1165 1481 1719 2120 2543 3007 2971 3232 2790 2589
Material de transporte 541 293 114 288 394 684 885 975 1505 1986 1519 1216

Terrestre no ferroviario 121 112 82 184 350 333 514 636 808 856 734 735
Ferroviario 21 25 3 3 7 4 3 5 4 6 5 1
Naval 3 2 1 3 3 2 3 5 52 20 7 6
Aéreo 396 154 28 98 34 345 365 328 641 1104 774 473
Otros bienes de capital 225 256 310 413 406 441 479 500 459 439 404 479

Bienes intermedios 4939 5298 5763 7597 8967 9396 10516 11985 13116 15550 15540 15380

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 271 312 494 505 517 512 579 699 674 721 701 710
Productos energéticos intermedios 87 107 90 140 178 238 175 241 265 352 344 366
Productos industriales intermedios 4581 4878 5179 6953 8272 8646 9762 11045 12177 14478 14494 14304

Total especificaciones 8799 9804 10218 12946 14985 16772 19221 22572 24886 29 002 29 008 28 431

Energéticos 122 147 117 171 189 258 188 278 323 457 430 423

No energéticos 8677 9656 10101 12775 14795 16514 19034 22294 24563 28 545 28 578 28 007

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Francia: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 3549 3969 4609 6025 7346 7830 7913 9129 9610 11209 12002 11679
Alimentos, bebidas y tabaco 838 967 1186 1392 1679 1881 2157 2278 2370 2660 3043 3153
Bienes de consumo duradero 2176 2427 2784 3816 4621 4770 4425 5324 5504 6614 6765 6318

Automdviles 1855 2120 2468 3437 4097 4178 3718 4480 4669 5707 5676 5293
Otros 320 307 317 379 524 592 707 844 835 907 1089 1024
Otros bienes de consumo no duradero 535 574 639 816 1047 1180 1331 1527 1735 1935 2194 2209

Bienes de capital 905 921 899 1376 1696 2201 2535 2942 3006 3433 3222 3201
Magquinaria y otros bienes de equipo 546 544 517 735 902 1177 1268 1517 1741 2129 1844 1687
Material de transporte 311 316 300 563 698 905 1135 1261 1077 1090 1162 1304

Terrestre no ferroviario 283 296 262 502 689 855 1039 1247 968 1065 1151 1187
Ferroviario 8 2 2 » » 13 1 3 1 3 7 8
Naval 3 » » » » » 44 1 1 3 4 109
Aéreo 17 17 36 60 8 36 50 10 106 19 » 1
Otros bienes de capital 48 60 82 79 96 120 132 164 187 214 216 210

Bienes intermedios 3016 3205 3301 4452 5279 5701 6622 7364 7823 9487 10101 10208

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 120 131 162 254 217 282 324 323 311 339 383 421
Productos energéticos intermedios 175 160 94 104 74 149 220 148 111 224 195 201
Productos industriales intermedios 2722 2914 3045 4094 4988 5271 6078 6893 7401 8925 9523 9586

Total especificaciones 7471 8094 8808 11852 14321 15733 17070 19435 20439 24129 25324 25089

Energéticos 188 165 103 126 101 169 249 165 125 256 229 227

No energéticos 7283 7929 8705 11726 14220 15564 16 821 19269 20314 23873 25095 24 862

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Italia: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 1667 1852 1553 1921 2178 2455 2642 2942 3160 3426 3973 4060
Alimentos, bebidas y tabaco 173 213 229 308 364 326 372 432 481 459 530 580
Bienes de consumo duradero 721 713 557 702 727 865 916 1022 1091 1133 1348 1418
Automdviles 371 316 209 343 322 384 357 438 462 457 590 662
Otros 350 397 348 359 405 481 560 584 628 676 758 756
Otros bienes de consumo no duradero 773 927 767 911 1087 1264 1354 1488 1588 1834 2094 2063
Bienes de capital 1592 1512 1041 1252 1608 1820 2270 2814 2955 3160 3101 2864
Maquinaria y otros bienes de equipo 1264 1147 864 1065 1376 1520 1813 2321 2444 2652 2708 2414
Material de transporte 221 253 82 75 111 144 274 288 286 270 164 198
Terrestre no ferroviario 172 160 48 66 105 142 270 277 276 221 157 189
Ferroviario 3 2 1 4 3 2 1 4 3 4 5 4
Naval » 2 1 5 » » 2 4 3 45 1 2
Aéreo 45 89 33 » 4 » 1 3 4 4
Otros bienes de capital 108 112 95 112 120 157 182 205 225 237 230 252
Bienes intermedios 2539 2667 2553 3261 4314 4749 5556 6425 6884 8542 8909 8479
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 33 18 41 52 78 53 36 44 61 48 60 64
Productos energéticos intermedios 142 117 119 159 172 199 277 260 285 671 924 802
Productos industriales intermedios 2365 2532 2393 3051 4064 4497 5243 6121 6539 7823 7925 7612
Total especificaciones 5798 6030 5147 6435 8099 9024 10467 12181 12999 15127 15983 15403
Energéticos 150 122 140 195 204 237 313 281 311 758 1016 855
No energéticos 5648 5909 5006 6239 7895 8787 10154 11899 12688 14370 14967 14548

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Italia: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 2016 2267 2151 2560 2914 3029 4350 4211 4246 4830 5178 5664
Alimentos, bebidas y tabaco 312 335 414 578 653 838 1171 1153 1183 1328 1453 1576
Bienes de consumo duradero 1511 1706 1502 1681 1893 1781 2689 2491 2496 2847 2980 3287
Automoviles 1387 1563 1333 1477 1639 1563 2415 2162 2134 2436 2543 2835
Otros 123 143 169 204 255 218 273 329 363 411 438 453
Otros bienes de consumo no duradero 193 227 234 300 368 410 490 567 566 655 745 801
Bienes de capital 300 393 364 426 556 656 846 1038 1262 1220 1236 1356
Magquinaria y otros bienes de equipo 210 229 173 194 257 269 304 345 490 479 539 554
Material de transporte 76 145 142 153 205 272 425 552 629 566 559 660
Terrestre no ferroviario 74 123 75 149 205 272 382 545 558 555 559 536
Ferroviario » » » » » » » » » » » 1
Naval 2 14 1 3 » 9 7 7 10 » 2
Aéreo » 8 66 34 65 » 121
Otros bienes de capital 14 19 49 80 94 115 117 141 143 175 137 142
Bienes intermedios 1924 1646 1719 2415 2868 3140 3894 3980 3919 4805 5285 5257
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 486 133 232 317 160 405 639 481 283 473 618 804
Productos energéticos intermedios 80 33 53 86 64 66 104 73 70 88 54 39
Productos industriales intermedios 1358 1479 1433 2012 2645 2669 3150 3425 3566 4244 4613 4414
Total especificaciones 4240 4306 4233 5401 6339 6825 9090 9229 9427 10855 11699 12278
Energéticos 95 37 73 94 73 69 104 77 70 108 69 39
No energéticos 4144 4269 4160 5307 6265 6756 8985 9151 9357 10748 11630 12239

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Holanda: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 671 732 749 944 1147 998 1191 1425 1496 1544 1702 1834
Alimentos, bebidas y tabaco 448 476 523 648 791 609 701 781 752 804 807 926
Bienes de consumo duradero 89 100 72 95 119 147 157 188 222 261 346 296
Automdviles 49 59 38 55 62 78 91 99 127 90 145 105
Otros 40 41 34 39 56 69 66 89 95 171 201 191
Otros bienes de consumo no duradero 134 155 153 201 237 242 333 456 521 479 549 612
Bienes de capital 299 335 292 504 700 683 644 1005 1098 1426 1608 1446
Magquinaria y otros bienes de equipo 156 174 173 298 387 288 342 639 664 907 1105 886
Material de transporte 72 75 22 49 132 199 179 229 233 287 266 304
Terrestre no ferroviario 49 52 18 34 93 142 165 201 222 273 259 294
Ferroviario » » » » » » » » » 5 5 »
Naval 23 22 3 » 2 » 2 10 9 9 5 9
Aéreo » 1 16 37 57 12 18 3 5 2
Otros bienes de capital 71 85 97 157 181 196 123 138 200 232 237 257
Bienes intermedios 1075 1066 1050 1412 1939 2055 2535 2915 3004 3435 3447 3435
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 52 55 63 78 92 89 88 109 121 117 152 168
Productos energéticos intermedios 53 37 30 25 25 55 34 43 64 84 72 116
Productos industriales intermedios 971 974 957 1309 1823 1912 2412 2764 2820 3234 3222 3150
Total especificaciones 2045 2132 2091 2860 3786 3736 4370 5345 5598 6405 6757 6715
Energéticos 53 37 31 27 26 56 38 43 79 84 72 117
No energéticos 1992 2095 2060 2833 3760 3680 4333 5302 5519 6321 6685 6598
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Holanda: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 671 740 860 1094 1277 1328 1723 1879 1921 2145 2235 2116
Alimentos, bebidas y tabaco 308 362 497 600 688 664 853 802 759 797 848 904
Bienes de consumo duradero 204 219 210 266 363 418 532 666 779 897 886 698
Automdviles 152 177 153 191 265 251 333 394 508 627 652 540
Otros 53 42 57 75 99 167 199 272 272 270 234 158
Otros bienes de consumo no duradero 158 160 154 229 226 246 338 411 383 452 501 513
Bienes de capital 133 166 159 487 201 221 402 301 521 543 457 490
Magquinaria y otros bienes de equipo 107 118 99 119 119 113 130 145 225 241 259 292
Material de transporte 17 35 44 350 63 85 242 130 263 261 166 165
Terrestre no ferroviario 17 35 36 60 60 56 170 120 211 203 165 154
Ferroviario » » » » 6 40 » » » 1 »
Naval » 8 7 2 » 32 10 15 43 » 10
Aéreo » 282 23 37 15 »
Otros bienes de capital 9 13 16 18 19 24 30 27 33 41 32 33
Bienes intermedios 802 825 690 875 1054 1116 1259 1282 1405 1882 1892 1673
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 43 65 60 54 71 80 98 108 90 100 93 86
Productos energéticos intermedios 166 124 67 59 73 76 68 73 112 202 220 125
Productos industriales intermedios 593 637 563 763 909 961 1093 1101 1203 1580 1578 1462
Total especificaciones 1607 1732 1709 2456 2531 2665 3384 3462 3847 4570 4584 4279
Energéticos 201 157 67 62 77 80 68 104 118 242 241 128
No energéticos 1406 1575 1642 2394 2454 2585 3317 3358 3729 4328 4343 4151
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Bélgica-Luxemburgo: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 564 753 859 827 805 1129 1267 1459 2041 2121 2380 2021
Alimentos, bebidas y tabaco 144 172 170 209 212 212 242 284 270 295 381 346
Bienes de consumo duradero 320 463 559 456 380 697 748 868 1381 1411 1497 1133

Automdviles 243 381 505 394 321 624 684 786 1300 1292 1382 993
Otros 76 82 54 62 59 73 64 82 81 119 115 140
Otros bienes de consumo no duradero 101 118 130 161 214 220 277 307 390 416 502 543

Bienes de capital 250 228 196 240 381 353 456 526 702 818 871 836
Magquinaria y otros bienes de equipo 145 124 108 122 192 196 226 279 365 429 497 491
Material de transporte 85 83 73 96 159 127 197 212 290 346 328 298

Terrestre no ferroviario 74 75 52 96 159 127 197 212 290 345 327 298
Ferroviario » » » » » » » » » » » »
Naval 12 7 » » » » » » » » »
Aéreo » » 21 » » » » . .. 1 » .
Otros bienes de capital 19 21 14 22 30 30 33 35 47 43 46 47

Bienes intermedios 902 975 1058 1426 1830 1849 2108 2325 2361 2749 2789 2806

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 10 9 13 22 28 20 18 19 16 15 15 20
Productos energéticos intermedios 40 45 33 24 31 28 35 30 24 61 77 52
Productos industriales intermedios 852 920 1012 1381 1771 1801 2055 2277 2321 2674 2697 2735

Total especificaciones 1716 1956 2112 2493 3016 3332 3831 4310 5105 5689 6039 5664

Energéticos 46 46 33 24 32 28 43 31 24 61 77 53

No energéticos 1670 1909 2079 2469 2984 3303 3788 4280 5080 5628 5962 5610

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Bélgica-Luxemburgo: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 471 566 550 685 782 819 944 1095 1227 1365 1571 1507
Alimentos, bebidas y tabaco 151 204 161 206 251 261 319 337 310 347 417 428
Bienes de consumo duradero 216 246 260 327 343 353 394 488 620 686 744 689

Automoviles 182 214 223 283 285 290 333 419 537 593 618 542
Otros 34 32 37 44 58 64 61 69 83 93 126 147
Otros bienes de consumo no duradero 105 116 129 152 188 204 231 270 297 332 409 390

Bienes de capital 105 144 208 171 246 317 299 267 247 287 396 282
Magquinaria y otros bienes de equipo 76 91 141 132 167 227 121 90 124 119 144 117
Material de transporte 17 18 25 28 69 78 164 159 104 140 221 142

Terrestre no ferroviario 16 18 25 27 46 67 156 159 104 126 124 88
Ferroviario 1 » .. » » » » .. .. 14 87 54
Naval » » » » 3 11 7 » » » 10 »
Aéreo 19
Otros bienes de capital 13 35 43 12 11 13 15 18 19 28 31 23

Bienes intermedios 585 592 670 919 1108 1181 1374 1422 1632 1876 1925 1839

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 44 41 34 28 41 69 67 59 70 73 73 79
Productos energéticos intermedios 20 9 25 42 44 52 52 42 30 119 89 93
Productos industriales intermedios 520 541 611 849 1023 1059 1256 1321 1531 1684 1764 1667

Total especificaciones 1161 1302 1428 1775 2137 2317 2618 2784 3106 3528 3892 3627

Energéticos 20 9 25 42 45 52 52 42 33 119 100 93

No energéticos 1141 1293 1403 1734 2092 2265 2566 2742 3073 3410 3791 3535

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Portugal: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 622 695 595 636 789 998 1041 1192 1264 1421 1510 1714
Alimentos, bebidas y tabaco 90 94 102 178 221 260 308 366 366 457 488 526
Bienes de consumo duradero 206 220 200 138 172 304 267 255 293 257 227 301
Automdviles 116 127 114 56 88 216 150 128 133 78 47 135
Otros 90 93 86 82 84 89 117 127 159 178 180 166
Otros bienes de consumo no duradero 326 381 293 320 396 434 466 571 606 708 795 886
Bienes de capital 177 130 99 177 235 235 229 273 352 460 471 457
Magquinaria y otros bienes de equipo 118 105 78 128 177 164 135 175 238 315 334 313
Material de transporte 42 10 8 29 37 52 60 60 73 97 64 93
Terrestre no ferroviario 41 10 8 27 35 41 45 49 66 39 45 69
Ferroviario » » » » » » » » » » » »
Naval 1 » » 2 2 10 15 11 8 5 19 21
Aéreo » » 53 » 3
Otros bienes de capital 16 15 13 20 21 19 34 38 41 48 73 51
Bienes intermedios 789 838 920 1222 1575 1526 1723 1974 2241 2728 2876 3166
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 37 45 40 54 87 68 78 70 91 113 136 147
Productos energéticos intermedios 19 26 81 52 69 51 36 26 40 81 89 88
Productos industriales intermedios 733 767 799 1115 1418 1406 1609 1879 2110 2535 2650 2931
Total especificaciones 1587 1663 1615 2035 2599 2759 2994 3440 3858 4609 4857 5338
Energéticos 27 30 95 58 77 56 37 26 40 81 93 88
No energéticos 1560 1633 1519 1977 2522 2703 2957 3414 3818 4528 4765 5250

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Portugal: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 893 1105 1296 1806 2148 2528 2949 3540 3917 4252 4880 4753
Alimentos, bebidas y tabaco 211 229 368 616 781 986 1173 1357 1387 1536 1891 1759
Bienes de consumo duradero 445 565 570 736 738 801 905 1144 1283 1348 1403 1316

Automodviles 352 451 434 575 474 499 529 722 812 840 825 730
Otros 94 114 135 161 264 302 375 422 470 508 579 586
Otros bienes de consumo no duradero 237 311 358 455 629 741 871 1038 1247 1368 1586 1678

Bienes de capital 260 309 371 509 653 830 1086 1157 1371 1429 1736 1449
Magquinaria y otros bienes de equipo 177 201 257 345 463 547 672 794 903 933 1171 934
Material de transporte 60 78 77 85 78 107 225 180 225 206 242 215

Terrestre no ferroviario 42 49 61 58 66 91 128 133 155 189 201 167
Ferroviario 4 1 1 2 1 1 » 18 63 1 5 4
Naval 13 25 15 4 11 15 97 27 7 16 36 44
Aéreo » 2 22 » » 3 »
Otros bienes de capital 24 31 37 79 112 177 189 183 243 290 324 300

Bienes intermedios 1304 1595 1718 2291 3004 3489 4435 4710 5207 6174 6609 6716

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 99 101 142 177 223 228 252 273 244 275 312 296
Productos energéticos intermedios 113 169 113 52 91 102 186 128 142 335 240 253
Productos industriales intermedios 1092 1325 1463 2061 2691 3158 3997 4309 4821 5564 6057 6167

Total especificaciones 2457 3008 3385 4606 5806 6847 8469 9407 10496 11855 13225 12918

Energéticos 113 169 113 54 92 105 186 128 149 348 266 270

No energéticos 2343 2839 3272 4552 5714 6742 8283 9279 10347 11507 12959 12648

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Irlanda: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 134 164 185 212 230 205 355 431 505 503 499 528
Alimentos, bebidas y tabaco 89 101 119 134 134 122 214 252 290 228 191 180
Bienes de consumo duradero 12 14 9 10 10 1 12 14 19 31 20 10
Automdviles » » » » » » » » » » » »
Otros 12 14 9 10 10 11 12 13 19 31 20 10
Otros bienes de consumo no duradero 33 48 56 67 87 72 130 165 196 244 287 337
Bienes de capital 92 108 92 117 179 137 128 217 425 639 374 339
Maquinaria y otros bienes de equipo 63 83 66 86 113 96 109 148 256 402 307 221
Material de transporte 7 3 12 1 33 21 1 27 83 142 35 81
Terrestre no ferroviario 1 1 » 1 1 1 1 2 2 3 5 1
Ferroviario » » » »
Naval » » 12 6 » 5 2 5 8 »
Aéreo 6 2 26 20 20 79 135 21 80
Otros bienes de capital 22 21 14 30 33 20 18 41 86 95 32 38
Bienes intermedios 223 273 252 362 519 543 837 1070 1087 1282 1525 1625
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 4 4 4 5 5 5 7 8 6 8 7 7
Productos energéticos intermedios » » » » » 3 4 » » » 23
Productos industriales intermedios 219 268 248 357 514 538 828 1057 1081 1275 1518 1595
Total especificaciones 449 544 529 690 928 885 1321 1718 2017 2425 2397 2492
Energéticos » » » » » » 3 4 » » » 23
No energéticos 449 544 529 690 928 885 1318 1714 2017 2425 2397 2469

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Irlanda: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 42 45 54 85 108 146 179 239 304 416 340 364
Alimentos, bebidas y tabaco 14 16 17 22 24 32 34 38 46 50 59 70
Bienes de consumo duradero 18 14 23 40 59 93 118 163 206 314 215 228

Automdviles 13 11 19 35 53 85 104 137 182 288 187 204
Otros 4 4 4 6 6 8 15 25 24 26 28 23
Otros bienes de consumo no duradero 10 14 15 23 24 21 27 38 52 52 65 67

Bienes de capital 37 11 3| 71 25 77 41 83 182 211 191 147
Magquinaria y otros bienes de equipo 9 8 8 8 11 14 18 20 23 28 40 29
Material de transporte 27 2 32 60 13 62 20 60 155 178 139 110

Terrestre no ferroviario 2 2 2 4 7 13 16 38 82 94 89 48
Ferroviario » 17 4 28 » 8
Naval » » » 6 5 4 5 11 25 13 »
Aéreo 25 30 56 » 43 1 » 57 32 36 54
Otros bienes de capital 1 1 1 2 1 1 3 3 4 5 12 8

Bienes intermedios 51 59 98 97 121 133 163 205 213 255 269 304

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca » 1 1 1 1 1 2 3 3 2 4 6
Productos energéticos intermedios 2 » 3 4 » » » 1 1 2 » »
Productos industriales intermedios 48 58 94 92 119 131 161 201 209 251 265 297

Total especificaciones 129 115 193 253 254 356 383 527 699 883 799 816

Energéticos 2 » 3 4 » » » 1 1 2 » »

No energéticos 127 115 190 249 253 355 383 526 698 881 799 815

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Austria: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 88 114 104 127 134 198 258 323 368 370 359 454
Alimentos, bebidas y tabaco 8 8 8 11 9 18 17 14 27 31 42 75
Bienes de consumo duradero 35 48 53 79 97 149 202 265 289 269 223 230
Automdviles » 3 16 29 71 109 159 218 237 222 167 173
Otros 35 45 37 50 26 40 43 47 51 47 56 57
Otros bienes de consumo no duradero 45 58 43 38 28 31 40 45 52 70 94 149
Bienes de capital 110 93 284 354 343 419 446 503 713 650 667 615
Maquinaria y otros bienes de equipo 98 82 275 342 336 409 417 447 523 527 520 571
Material de transporte 7 6 4 1 2 3 5 8 135 89 126 28
Terrestre no ferroviario 6 6 4 » 2 2 4 4 8 12 11 16
Ferroviario 1 » » 1 1 2 3 » 13 5 12
Naval » » » » » » » » » » » »
Aéreo » » 127 64 110 »
Otros bienes de capital 6 5 5 11 6 8 24 47 56 34 21 16
Bienes intermedios 237 250 253 297 305 341 415 514 643 782 751 761
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 1 1 » 1 1 2 1 1 1 3 3 »
Productos energéticos intermedios » » » » » » » » » 7 » »
Productos industriales intermedios 236 249 252 297 304 340 414 513 643 772 747 760
Total especificaciones 435 457 641 778 782 958 1119 1340 1725 1802 1777 1829
Energéticos » » » » » » » » » 9 » »
No energéticos 435 457 641 778 782 958 1119 1340 1725 1793 1777 1829
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Austria: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 139 190 213 250 275 327 376 403 405 506 517 515
Alimentos, bebidas y tabaco 45 51 61 64 72 78 105 103 108 126 134 141
Bienes de consumo duradero 69 110 116 141 160 199 208 234 219 288 271 260
Automdviles 54 93 98 116 131 169 172 188 173 236 234 226
Otros 15 17 18 25 28 30 36 46 46 51 37 34
Otros bienes de consumo no duradero 25 28 35 45 44 50 64 66 78 92 112 115
Bienes de capital 33 32 37 39 47 73 91 108 120 206 134 152
Magquinaria y otros bienes de equipo 27 24 26 27 30 33 37 48 70 151 90 100
Material de transporte 5 5 5 7 12 33 47 55 43 46 34 44
Terrestre no ferroviario 4 5 5 7 12 33 47 55 43 46 34 33
Ferroviario » » » » » » » »
Naval » » » » »
Aéreo » 11
Otros bienes de capital 1 2 6 5 5 6 7 5 7 8 10 8
Bienes intermedios 106 119 169 197 243 254 317 355 411 453 513 524
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 7 8 11 8 8 8 9 10 12 15 16 17
Productos energéticos intermedios » » 1 » 5 2 » 1 1 1 1 5
Productos industriales intermedios 98 111 158 189 230 244 308 344 398 437 496 502
Total especificaciones 278 340 419 486 565 654 784 866 936 1164 1164 1191
Energéticos » 1 1 » 5 2 » 1 1 1 1 5
No energéticos 277 340 418 486 559 652 784 865 935 1163 1163 1186
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Finlandia: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 14 22 17 18 16 16 20 24 21 22 28 36
Alimentos, bebidas y tabaco 6 5 5 6 6 3 1 4 4 8 8 9
Bienes de consumo duradero 4 12 4 4 2 6 10 6 2 2 4 5

Automdviles 2 9 2 2 » 3 1 » » » » »
Otros 3 3 3 2 2 3 9 6 2 2 4 5
Otros bienes de consumo no duradero 4 5 7 8 8 7 8 14 15 12 16 22

Bienes de capital 51 45 122 88 125 151 160 237 281 353 288 259
Maquinaria y otros bienes de equipo 41 36 54 79 117 141 147 218 264 303 264 228
Material de transporte 5 5 60 1 4 3 3 10 6 34 4 11

Terrestre no ferroviario 2 2 3 1 4 2 3 9 6 14 3 10
Ferroviario » » » » 1 »
Naval 2 2 57 » » 1 1 » 1 » »
Aéreo 18
Otros bienes de capital 5 5 8 8 3 7 10 9 11 16 20 20

Bienes intermedios 364 389 404 549 633 568 653 754 795 1018 978 964

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca » » » » 3 » » 1 1 1 8 2
Productos energéticos intermedios » » » 17 1 1 1 » » 5 3 2
Productos industriales intermedios 364 389 403 532 629 567 651 753 795 1012 966 960

Total especificaciones 429 456 543 655 774 735 833 1014 1098 1393 1294 1258

Energéticos » » » 17 1 1 1 » » 5 3 2

No energéticos 429 456 542 638 773 734 832 1014 1098 1388 1291 1256

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Finlandia: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 54 55 62 76 92 95 141 179 194 262 226 257
Alimentos, bebidas y tabaco 28 36 39 44 46 48 56 67 71 75 86 96
Bienes de consumo duradero 14 7 13 15 24 22 52 81 91 151 103 115

Automdviles 8 2 9 11 19 18 40 64 71 91 42 53
Otros 6 4 5 4 5 4 12 16 20 60 61 62
Otros bienes de consumo no duradero 12 12 10 17 22 25 33 31 32 36 38 46

Bienes de capital 14 8 8 35 58 30 87 34 50 54 57 59
Magquinaria y otros bienes de equipo 12 7 7 12 14 18 18 23 14 30 38 39
Material de transporte 1 » » 22 44 10 68 10 34 23 17 18

Terrestre no ferroviario 1 » » » 3 10 18 10 14 23 17 18
Ferroviario » 5 19 »
Naval - » . » » » » » » »
Aéreo 21 41 45
Otros bienes de capital 1 1 1 1 » 2 1 1 2 2 2 2

Bienes intermedios 61 64 59 94 107 101 129 149 163 201 192 187

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 10 3 3 6 7 6 8 8 9 9 8 10
Productos energéticos intermedios » » » » » » » 8 2 3 1 1
Productos industriales intermedios 51 61 56 89 100 95 120 134 153 189 183 176

Total especificaciones 129 127 129 205 257 225 357 363 407 516 475 502

Energéticos » » » » » » » 8 2 3 1 1

No energéticos 129 127 129 205 257 225 357 355 405 514 474 501

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Grecia: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 39 37 21 27 28 33 34 53 100 113 137 161
Alimentos, bebidas y tabaco 10 9 8 15 17 17 17 28 60 61 71 97
Bienes de consumo duradero 3 1 1 1 » 2 1 3 12 2 17 30
Automdviles 1 » . » » e » 1 2 » e
Otros 2 1 1 1 » 2 1 2 10 2 17 30
Otros bienes de consumo no duradero 27 27 12 11 10 14 17 22 27 49 49 34
Bienes de capital 12 2 10 6 9 7 10 1 5 9 9 19
Magquinaria y otros bienes de equipo 12 2 9 5 5 7 4 7 3 7 5 7
Material de transporte » » » 4 » 5 » » » 1 7
Terrestre no ferroviario » » » » » »
Ferroviario .. » » » .
Naval » » 4 » » » » 1 7
Aéreo 5
Otros bienes de capital » » » 1 » » 1 3 2 2 4 5
Bienes intermedios 94 112 95 154 257 281 172 137 175 231 259 221
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 5 35 37 64 151 128 23 24 54 25 34 43
Productos energéticos intermedios 4 » » 9 3 36 39 5 6 30 33 15
Productos industriales intermedios 85 77 58 81 103 118 110 109 115 177 191 163
Total especificaciones 145 152 125 187 294 321 216 201 279 353 406 401
Energéticos 15 7 1 9 3 36 39 5 6 45 44 15
No energéticos 131 145 124 178 291 286 178 196 274 308 362 386
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Grecia: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 100 133 170 284 374 436 514 541 655 797 869 959
Alimentos, bebidas y tabaco 17 18 20 35 64 66 84 98 114 130 150 167
Bienes de consumo duradero 47 78 112 187 226 261 305 295 368 452 502 548
Automdviles 33 57 93 153 174 203 230 220 298 358 389 429
Otros 14 21 19 34 52 58 75 75 70 94 113 119
Otros bienes de consumo no duradero 36 37 38 61 84 109 125 148 173 215 216 244
Bienes de capital 20 24 32 4 62 46 68 65 80 99 100 102
Magquinaria y otros bienes de equipo 14 12 23 25 26 32 44 41 50 57 62 67
Material de transporte 5 10 5 10 29 4 13 12 14 25 21 18
Terrestre no ferroviario 5 8 5 6 4 4 13 12 14 25 21 17
Ferroviario » » » »
Naval » 2 1 4 » » » » » 1
Aéreo 25
Otros bienes de capital 1 2 3 6 7 10 11 12 16 18 17 17
Bienes intermedios 165 144 179 217 267 279 341 342 355 419 451 481
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 41 2 6 9 5 12 15 7 4 10 16 17
Productos energéticos intermedios 8 1 11 11 9 9 9 9 16 22 5 3
Productos industriales intermedios 116 142 161 197 253 259 316 326 335 387 430 461
Total especificaciones 285 301 381 542 703 761 923 948 1090 1315 1420 1543
Energéticos 8 1 11 11 9 9 9 12 23 43 13 3
No energéticos 277 300 370 531 695 752 914 936 1067 1272 1408 1540
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Reino Unido: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 1242 1559 1660 2150 2131 2437 2642 2881 3176 3554 3679 3462
Alimentos, bebidas y tabaco 481 593 696 832 829 804 910 917 966 1052 1216 1041
Bienes de consumo duradero 497 642 617 881 803 1044 1111 1302 1424 1490 1282 1222

Automdviles 314 441 439 648 567 762 815 1007 1163 1210 1014 953
Otros 183 201 178 232 236 282 296 295 261 280 268 269
Otros bienes de consumo no duradero 264 324 347 438 498 589 621 662 787 1011 1181 1199

Bienes de capital 948 803 697 893 1137 1470 1628 1791 2148 2335 2586 2011
Magquinaria y otros bienes de equipo 650 604 538 669 848 1107 1300 1322 1571 1939 2057 1546
Material de transporte 197 106 62 101 133 194 108 185 233 132 151 114

Terrestre no ferroviario 93 102 54 37 59 67 68 74 97 74 77 98
Ferroviario 1 1 1 1 » 2 1 1 1 » 2 1
Naval 7 2 8 6 11 4 5 5 17 7 23 5
Aéreo 96 » » 58 62 119 34 106 119 50 49 10
Otros bienes de capital 101 93 98 123 157 170 220 284 344 263 378 351

Bienes intermedios 2185 2116 2172 2873 3599 3880 4624 4788 5064 6171 5912 5531

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 182 114 69 136 241 177 264 235 176 194 169 175
Productos energéticos intermedios 310 283 211 231 233 224 365 274 375 850 698 630
Productos industriales intermedios 1693 1718 1892 2507 3125 3479 3994 4280 4513 5127 5044 4726

Total especificaciones 4375 4477 4529 5917 6867 7787 8894 9461 10388 12060 12176 11004

Energéticos 319 294 224 243 249 257 372 277 398 864 699 633

No energéticos 4056 4183 4305 5674 6617 7531 8522 9184 9990 11195 11477 10371

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Reino Unido: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 1255 1355 1907 2408 2670 3039 3639 4108 4556 5285 6584 7162
Alimentos, bebidas y tabaco 512 555 657 783 878 934 1172 1257 1290 1402 1639 1674
Bienes de consumo duradero 484 539 959 1202 1275 1573 1763 2009 2311 2774 3663 3897

Automdviles 347 395 803 1012 1065 1297 1415 1625 1821 2258 3067 3289
Otros 137 144 156 190 210 276 348 383 490 515 597 608
Otros bienes de consumo no duradero 259 260 291 422 518 533 704 842 955 1110 1282 1591

Bienes de capital 386 373 380 410 509 854 1544 1099 931 1122 1200 1453
Magquinaria y otros bienes de equipo 253 281 230 275 357 483 1178 545 511 615 621 700
Material de transporte 120 73 111 118 130 347 332 515 379 450 507 689

Terrestre no ferroviario 11 19 24 73 114 175 260 403 337 378 492 497
Ferroviario 1 3 3 » 2 11 60 58 2 60 3 25
Naval 35 6 84 » 13 6 12 43 14 12 12 10
Aéreo 73 46 44 1 154 » 11 26 » 156
Otros bienes de capital 14 18 39 17 22 24 33 38 40 58 71 64

Bienes intermedios 1211 1295 1549 1994 2314 2592 2993 3201 3261 3791 3931 4060

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 42 35 32 45 52 59 70 90 92 104 114 121
Productos energéticos intermedios 53 63 76 112 97 119 63 54 60 155 50 36
Productos industriales intermedios 1115 1197 1440 1836 2165 2414 2859 3058 3109 3533 3767 3903

Total especificaciones 2852 3023 3835 4811 5494 6485 8176 8408 8748 10199 11714 12675

Energéticos 53 63 76 113 120 127 74 74 78 176 71 36

No energéticos 2799 2959 3759 4698 5374 6358 8101 8334 8669 10023 11643 12640

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Dinamarca: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 210 250 280 312 309 331 365 413 446 515 538 606
Alimentos, bebidas y tabaco 152 178 212 241 235 249 275 304 320 339 329 351
Bienes de consumo duradero 17 24 19 18 17 17 19 23 26 32 40 40
Automoviles » » » » . » » » » 1 1 »
Otros 17 24 19 18 17 17 19 23 26 32 40 40
Otros bienes de consumo no duradero 41 49 50 53 58 64 71 86 101 143 168 215
Bienes de capital 80 79 56 73 103 143 112 137 134 142 170 232
Maquinaria y otros bienes de equipo 62 61 41 50 84 116 89 110 106 99 132 192
Material de transporte 2 2 2 9 4 9 2 2 4 11 4 6
Terrestre no ferroviario 1 » 1 1 1 » » » » 1 » 1
Ferroviario » 5 » » » » » » » 1 2
Naval 1 1 1 8 2 9 1 1 3 10 3 3
Aéreo 1 1 1
Otros bienes de capital 16 16 13 15 15 18 21 25 23 33 35 35
Bienes intermedios 166 185 173 221 296 321 350 399 439 439 481 569
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 18 11 23 14 21 13 9 21 13 9 14 14
Productos energéticos intermedios 2 » » 30 55 47 12 4 7 24 3 56
Productos industriales intermedios 146 174 149 176 220 261 329 373 420 407 463 499
Total especificaciones 456 514 509 606 708 795 827 949 1020 1097 1189 1407
Energéticos 2 » » 30 55 47 12 4 7 24 3 56
No energéticos 454 514 509 576 653 748 815 944 1013 1073 1186 1351
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Dinamarca: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 84 104 145 199 253 276 339 369 443 468 464 491
Alimentos, bebidas y tabaco 47 60 76 98 118 133 164 167 170 174 189 199
Bienes de consumo duradero 18 21 47 70 94 96 118 131 171 182 164 156
Automdviles 10 10 29 48 63 54 65 70 114 122 107 114
Otros 8 11 18 23 31 42 53 61 57 60 57 42
Otros bienes de consumo no duradero 20 23 21 31 42 47 57 71 103 112 112 135
Bienes de capital 42 43 26 40 51 51 87 91 100 120 126 195
Magquinaria y otros bienes de equipo 25 27 23 35 39 37 42 52 42 56 78 74
Material de transporte 15 14 2 3 8 12 4 35 54 59 43 115
Terrestre no ferroviario 3 3 2 3 8 12 41 35 51 59 43 31
Ferroviario » » » »
Naval 12 12 » » » » » » 2 » » 2
Aéreo » 81
Otros bienes de capital 2 1 1 2 4 3 4 4 4 5 5 6
Bienes intermedios 107 99 115 138 171 157 193 237 227 299 269 289
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 3 3 6 5 5 4 6 9 8 8 9 14
Productos energéticos intermedios 3 3 12 12 10 10 17 18 17 61 5 1
Productos industriales intermedios 100 93 97 121 155 143 169 211 202 230 256 274
Total especificaciones 233 246 285 377 474 484 619 698 770 887 860 975
Energéticos 3 3 12 12 10 10 17 18 17 61 5 1
No energéticos 229 243 273 365 465 474 601 680 753 826 855 974
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Suecia: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 76 95 88 132 96 121 144 203 367 399 430 302
Alimentos, bebidas y tabaco 10 12 9 11 13 17 23 22 20 24 30 30
Bienes de consumo duradero 50 55 47 76 45 50 61 99 171 201 160 137

Automodviles 35 39 31 51 26 33 37 78 147 165 131 107
Otros 15 16 16 25 20 18 25 21 24 36 29 30
Otros bienes de consumo no duradero 15 29 33 45 38 54 59 82 176 174 240 135

Bienes de capital 314 223 175 254 303 345 409 482 850 967 533 513
Magquinaria y otros bienes de equipo 199 152 122 193 245 230 344 394 736 871 429 383
Material de transporte 100 58 39 48 44 99 47 66 91 75 79 98

Terrestre no ferroviario 100 58 39 48 44 61 28 63 89 74 78 97
Ferroviario » » » » .. » » . » » » "
Naval » » » » » » » 1 » » 1 1
Aéreo » 37 19 2 2 »
Otros bienes de capital 15 13 13 13 14 16 18 23 23 22 25 32

Bienes intermedios 522 498 486 586 714 930 988 1105 1475 1272 1187 1409

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1 1 » » 9 15 7 28 22 8 30 16
Productos energéticos intermedios 3 1 1 1 4 1 3 1 23 49 31 117
Productos industriales intermedios 518 496 484 585 701 914 978 1076 1431 1216 1126 1277

Total especificaciones 911 816 749 972 1114 1396 1542 1790 2691 2639 2150 2225

Energéticos 3 1 1 1 7 1 3 1 23 49 31 117

No energéticos 908 815 748 971 1107 1395 1538 1789 2668 2590 2119 2108

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Suecia: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 137 155 176 186 231 284 355 409 458 503 505 469
Alimentos, bebidas y tabaco 75 91 109 104 127 152 155 167 182 186 202 228
Bienes de consumo duradero 22 27 28 38 58 78 120 151 161 192 157 124

Automoviles 6 10 11 20 36 47 82 111 122 144 100 71
Otros 17 17 17 18 22 32 39 40 38 48 57 54
Otros bienes de consumo no duradero 39 37 38 44 47 54 79 92 115 125 146 117

Bienes de capital 93 73 126 30 53 109 129 91 134 106 147 133
Magquinaria y otros bienes de equipo 31 32 29 26 47 82 86 81 60 61 96 80
Material de transporte 60 40 95 2 2 24 41 6 71 38 42 45

Terrestre no ferroviario » » 5 » 2 8 12 6 17 36 42 45
Ferroviario » 1 » » 1 »
Naval 59 40 » » » 15 29 » 52 » » »
Aéreo 1 91 » 1 1 2
Otros bienes de capital 2 2 2 3 4 3 2 4 3 7 8 8

Bienes intermedios 152 168 227 231 344 316 422 609 632 642 652 623

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 5 5 6 4 5 6 5 6 9 11 15 15
Productos energéticos intermedios 2 6 52 9 2 1 » 5 4 12 10 5
Productos industriales intermedios 145 157 170 218 336 309 417 598 620 620 627 603

Total especificaciones 381 396 528 448 627 709 906 1110 1224 1251 1304 1226

Energéticos 2 6 52 9 2 1 » 5 4 12 10 5

No energéticos 379 390 477 439 625 708 906 1104 1220 1239 1293 1220

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Estados Unidos: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 363 459 453 698 526 665 743 795 848 901 1016 945
Alimentos, bebidas y tabaco 106 121 105 159 186 230 230 260 259 258 262 261
Bienes de consumo duradero 96 152 180 358 139 167 224 219 241 239 315 216
Automdviles 16 63 83 86 55 57 66 90 107 71 66 51
Otros 79 89 97 272 84 110 158 128 134 168 249 164
Otros bienes de consumo no duradero 162 186 168 181 202 269 288 316 348 404 438 468
Bienes de capital 1494 1266 1170 1458 1188 1347 1718 1800 2607 3033 2158 1771
Magquinaria y otros bienes de equipo 651 655 530 603 716 835 1049 1185 1209 1336 1203 964
Material de transporte 643 438 478 647 258 258 399 293 1042 1289 565 416
Terrestre no ferroviario 16 20 4 6 12 21 52 33 37 74 55 58
Ferroviario » » » » » 2 1 1 » » 4 1
Naval » 1 » » » 2 2 2 3 3 5 9
Aéreo 626 417 474 641 245 233 344 258 1001 1212 502 348
Otros bienes de capital 200 172 161 208 214 254 269 321 356 409 390 391
Bienes intermedios 2770 2781 2819 3225 3823 3916 4389 4431 4198 4824 4698 4415
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 376 421 376 471 734 602 709 608 423 435 478 521
Productos energéticos intermedios 259 199 232 241 244 268 315 237 176 239 265 209
Productos industriales intermedios 2136 2162 2211 2513 2844 3046 3365 3586 3599 4149 3955 3685
Total especificaciones 4627 4506 4443 5381 5537 5928 6849 7026 7654 8758 7871 7132
Energéticos 259 199 232 241 244 268 315 237 176 239 265 209
No energéticos 4368 4307 4210 5139 5293 5660 6534 6789 7478 8519 7606 6922

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Estados Unidos: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 735 711 824 1083 994 1097 1341 1415 1568 1934 2027 1910
Alimentos, bebidas y tabaco 240 266 266 315 330 356 435 498 633 705 707 726
Bienes de consumo duradero 68 64 68 93 101 104 168 165 174 251 236 239

Automodviles » » » » » » » 1 1 2 2 1
Otros 68 64 67 92 100 103 168 165 173 249 233 237
Otros bienes de consumo no duradero 428 381 490 675 563 637 738 752 761 978 1085 945

Bienes de capital 170 229 173 325 336 483 534 515 683 964 608 740
Magquinaria y otros bienes de equipo 78 107 138 246 258 298 432 452 489 600 391 483
Material de transporte 75 106 6 53 57 158 75 22 120 298 157 184

Terrestre no ferroviario » 1 2 3 2 1 3 15 9 10 9 7
Ferroviario 1 » » » » » » » » 10 » 4
Naval » » » » » 74 1 1 1 1 9 1
Aéreo 75 105 3 50 55 83 71 6 110 277 138 171
Otros bienes de capital 18 16 30 25 21 26 26 42 74 67 61 73

Bienes intermedios 881 964 1244 1448 1546 1683 2211 2257 2348 3153 3016 3107

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 12 14 16 14 24 34 29 33 35 45 41 62
Productos energéticos intermedios 90 110 158 123 75 104 143 147 89 277 184 142
Productos industriales intermedios 780 840 1070 1310 1447 1545 2039 2077 2224 2831 2791 2903

Total especificaciones 1787 1904 2240 2855 2875 3263 4086 4187 4599 6052 5652 5756

Energéticos 182 165 273 241 107 171 185 196 154 446 465 303

No energéticos 1605 1738 1967 2614 2768 3092 3901 3991 4445 5606 5186 5453

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Japon: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 869 904 727 683 738 708 832 1226 1374 1422 1202 1166
Alimentos, bebidas y tabaco 11 10 7 5 2 2 4 5 3 5 5 6
Bienes de consumo duradero 690 725 588 546 598 581 680 1047 1181 1234 1033 995
Automodviles 185 270 278 282 357 379 441 747 850 913 765 758
Otros 504 454 309 264 240 202 239 300 331 321 269 237
Otros bienes de consumo no duradero 168 170 133 131 138 125 149 174 190 183 164 165
Bienes de capital 1086 1148 955 935 937 860 981 1128 1507 1598 1462 1404
Magquinaria y otros bienes de equipo 844 815 738 759 774 690 778 878 1163 1230 1089 1044
Material de transporte 53 74 28 33 42 40 59 81 156 155 115 143
Terrestre no ferroviario 39 45 28 33 41 39 58 81 156 155 107 143
Ferroviario » » » » » » » » »
Naval 13 29 » » » 1 » » » » 7 »
Aéreo »
Otros bienes de capital 190 258 188 143 121 130 144 169 188 212 259 217
Bienes intermedios 775 815 929 1024 1170 1053 1145 1336 1519 1812 1681 1661
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 1 1 1 2 2 2 1 1 2 2 2 2
Productos energéticos intermedios » 1 1 2 5 2 2 » 1 » 4 4
Productos industriales intermedios 774 813 927 1021 1163 1049 1142 1334 1517 1810 1675 1655
Total especificaciones 2730 2867 2611 2642 2846 2621 2958 3690 4400 4831 4345 4231
Energéticos » 1 1 2 5 2 2 » 1 » 4 4
No energéticos 2730 2866 2610 2640 2840 2619 2956 3690 4399 4831 4341 4227

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Japon: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 198 205 224 546 647 628 552 548 660 694 667 542
Alimentos, bebidas y tabaco 109 113 130 210 164 208 210 218 304 301 277 248
Bienes de consumo duradero 21 22 25 218 341 268 204 197 206 202 183 96
Automdviles 1 1 6 194 312 232 164 167 163 158 149 58
Otros 20 22 19 25 28 35 40 30 42 44 34 38
Otros bienes de consumo no duradero 68 69 69 117 142 152 139 133 151 191 206 199
Bienes de capital 21 14 21 27 33 41 37 25 30 38 52 39
Magquinaria y otros bienes de equipo 17 8 15 23 31 38 35 21 26 33 42 29
Material de transporte 2 3 » » » » » » » » 1 3
Terrestre no ferroviario » » » » » » » » » » 1 3
Ferroviario » »
Naval 2 3 » » » »
Aéreo » » » »
Otros bienes de capital 1 3 6 4 2 4 2 4 4 5 9 7
Bienes intermedios 148 153 187 228 273 266 371 345 409 483 467 461
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 4 1 4 2 6 15 18 21 15 15 18 20
Productos energéticos intermedios 1 1 1 » » » » » 2 » » 1
Productos industriales intermedios 144 152 182 226 267 251 353 323 392 467 448 439
Total especificaciones 367 372 432 800 953 935 961 917 1099 1215 1186 1042
Energéticos 1 1 1 » » » » » 2 » » 1
No energéticos 366 372 431 800 953 935 961 917 1097 1215 1185 1041

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Canada: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 25 55 48 72 77 82 76 95 111 146 128 64
Alimentos, bebidas y tabaco 18 31 39 55 51 61 50 68 76 111 97 37
Bienes de consumo duradero 2 17 4 13 18 11 15 17 23 21 19 11
Automdviles » 12 2 8 4 4 3 7 15 9 5 4
Otros 2 5 3 5 14 7 12 10 8 11 14 7
Otros bienes de consumo no duradero 6 7 4 5 7 10 11 10 11 14 13 16
Bienes de capital 40 21 29 22 28 31 42 57 74 101 139 311
Magquinaria y otros bienes de equipo 32 17 23 16 22 23 30 35 60 88 65 61
Material de transporte 5 1 3 1 2 3 6 16 5 1 49 237
Terrestre no ferroviario 1 » » 1 » 2 » 1 1 1 » »
Ferroviario » » » » » »
Naval » » » e e » » 9 3 » » 5
Aéreo 4 » 3 1 1 1 5 6 1 » 49 232
Otros bienes de capital 4 4 3 5 4 4 6 6 9 12 25 13
Bienes intermedios 211 270 224 232 370 313 356 333 368 400 394 364
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 3 4 8 18 82 30 45 51 62 54 55 44
Productos energéticos intermedios 10 16 17 21 18 36 26 15 25 17 25 43
Productos industriales intermedios 197 249 198 192 271 247 285 266 281 329 314 277
Total especificaciones 276 346 301 326 475 426 473 485 552 647 661 738
Energéticos 10 16 17 21 18 36 26 15 25 17 25 43
No energéticos 266 329 284 305 457 390 448 470 527 630 636 695
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Canada: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 115 94 111 143 123 110 137 138 145 193 163 195
Alimentos, bebidas y tabaco 43 36 43 51 43 48 57 59 73 87 77 86
Bienes de consumo duradero 7 6 5 5 15 4 6 8 10 11 12 15
Automdéviles » » » .. . » » » » » » »
Otros 7 6 5 5 15 4 6 8 10 10 11 15
Otros bienes de consumo no duradero 64 53 63 86 65 57 74 70 62 96 74 94
Bienes de capital 22 19 30 16 20 21 22 43 33 52 55 57
Magquinaria y otros bienes de equipo 10 7 9 14 17 19 21 30 31 49 52 46
Material de transporte » » 1 2 1 1 » 11 1 » » 8
Terrestre no ferroviario » 1 1 1 » » » » »
Ferroviario » » » » . » »
Naval » 1 » 10 » » 8
Aéreo » 1 » 1 1 1
Otros bienes de capital 12 12 20 1 1 1 1 1 2 3 3 3
Bienes intermedios 88 94 133 183 194 203 248 256 276 335 316 391
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 1 1 1 2 2 4 3 3 2 4 4 6
Productos energéticos intermedios 2 5 4 4 23 14 14 5 21 16 28 24
Productos industriales intermedios 85 88 128 177 169 185 231 248 252 315 284 361
Total especificaciones 225 207 274 341 337 333 407 436 454 579 534 643
Energéticos 2 5 6 20 23 14 19 11 25 41 31 45
No energéticos 222 202 268 321 314 319 388 425 430 539 503 598
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Resto OCDE: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 482 585 913 653 681 690 763 965 1048 1291 1377 1479
Alimentos, bebidas y tabaco 232 275 276 273 308 304 276 309 327 346 398 401
Bienes de consumo duradero 146 175 478 191 156 153 195 291 309 411 426 467

Automodviles 11 11 2 3 4 12 13 6 6 16 18 18
Otros 135 164 476 188 153 141 182 285 303 395 407 449
Otros bienes de consumo no duradero 104 135 160 189 217 232 292 364 412 534 553 612

Bienes de capital 272 271 256 286 41 341 431 564 692 631 644 628
Magquinaria y otros bienes de equipo 225 221 205 225 327 277 360 431 439 443 404 420
Material de transporte 6 8 19 14 32 13 17 76 176 107 166 120

Terrestre no ferroviario 3 4 6 5 9 10 10 13 17 21 71 93
Ferroviario 1 1 9 3 5 » 2 2 » 5 1 7
Naval 2 3 3 6 18 3 4 43 158 81 58 20
Aéreo » » » » » » » 18 1 » 35 »
Otros bienes de capital 41 41 33 46 52 52 54 57 77 81 74 88

Bienes intermedios 1613 1705 1646 1885 2089 2278 2670 2530 2880 4282 4995 4817

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 46 53 52 73 82 87 167 135 148 170 149 122
Productos energéticos intermedios 779 790 733 800 658 868 980 757 948 1853 1861 1793
Productos industriales intermedios 788 862 861 1011 1350 1324 1523 1639 1784 2259 2985 2902

Total especificaciones 2367 2561 2816 2823 3181 3310 3864 4059 4620 6204 7015 6924

Energéticos 779 790 733 800 658 868 980 760 948 1867 1868 1803

No energéticos 1589 1771 2082 2023 2523 2442 2884 3299 3672 4337 5147 5121

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Resto OCDE: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 463 533 695 955 862 962 1294 1532 1644 2341 2037 2276
Alimentos, bebidas y tabaco 186 207 233 289 267 307 363 363 397 448 466 504
Bienes de consumo duradero 167 195 275 428 385 405 596 760 786 1357 968 1095

Automoviles 80 95 154 283 277 272 416 544 576 1076 668 760
Otros 88 100 122 145 108 133 180 216 210 281 300 335
Otros bienes de consumo no duradero 110 131 187 238 211 251 335 409 462 537 603 677

Bienes de capital 207 465 758 620 510 412 665 915 1102 1018 879 866
Magquinaria y otros bienes de equipo 144 195 257 254 215 229 369 428 580 507 483 589
Material de transporte 47 189 380 338 271 161 270 457 457 472 353 218

Terrestre no ferroviario 4 9 14 11 16 46 77 96 60 115 78 106
Ferroviario » » » 53 28 28 11 6 7 2 1 1
Naval » 163 220 211 163 9 83 261 390 295 162 72
Aéreo 43 17 145 62 64 78 100 95 » 60 111 40
Otros bienes de capital 16 81 121 28 24 23 25 29 66 39 44 59

Bienes intermedios 636 744 906 966 1045 1278 1685 1931 1923 2655 2599 3029

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 14 19 27 22 19 22 32 29 27 32 33 47
Productos energéticos intermedios 7 13 12 11 25 29 40 44 17 57 25 18
Productos industriales intermedios 615 712 867 933 1001 1227 1613 1859 1879 2566 2542 2964

Total especificaciones 1305 1742 2359 2541 2418 2653 3643 4378 4670 6014 5516 6170

Energéticos 7 15 24 19 30 29 40 44 32 66 33 24

No energéticos 1299 1726 2335 2522 2388 2624 3603 4334 4638 5948 5483 6147

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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OPEP: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 113 144 158 204 226 257 309 347 385 518 527 556
Alimentos, bebidas y tabaco 26 33 34 41 40 57 58 78 89 133 137 154
Bienes de consumo duradero 14 19 29 30 34 41 49 63 83 130 129 158
Automdviles » » » » » » » 1 » » » »
Otros 14 19 28 30 33 41 49 62 83 130 129 158
Otros bienes de consumo no duradero 72 92 96 132 153 160 202 205 212 256 261 244
Bienes de capital 3 5 7 11 10 26 84 129 62 50 49 51
Magquinaria y otros bienes de equipo 1 4 5 10 8 22 24 39 46 38 34 31
Material de transporte 1 » » » » 1 56 84 7 1 » 2
Terrestre no ferroviario 1 » » » » » » 1 » 1 » »
Ferroviario » » e .. . » » 1 » » 2
Naval » » » 1 42 83 » » »
Aéreo » 14 6
Otros bienes de capital 1 1 1 1 1 3 4 6 9 11 15 17
Bienes intermedios 3969 3351 3387 4238 4586 5689 6860 5677 6679 13335 12198 10606
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 55 75 87 81 82 88 109 73 59 34 41 43
Productos energéticos intermedios 3697 3070 3046 3692 3993 4912 5759 4535 5500 11811 10546 9005
Productos industriales intermedios 217 206 253 465 510 688 993 1069 1121 1490 1611 1558
Total especificaciones 4084 3500 3552 4453 4822 5972 7254 6152 7126 13903 12774 11213
Energéticos 3697 3070 3048 3695 3993 4912 5761 4535 5500 11811 10546 9 005
No energéticos 387 430 504 757 828 1060 1492 1617 1626 2092 2228 2208

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

OPEP: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 264 312 327 414 499 501 648 800 686 946 944 988
Alimentos, bebidas y tabaco 114 114 131 176 204 184 238 333 249 283 273 244
Bienes de consumo duradero 59 65 52 61 87 87 143 176 127 256 241 284

Automdviles 26 21 4 12 12 26 39 62 27 101 100 159
Otros 32 44 48 49 75 60 104 114 99 155 140 125
Otros bienes de consumo no duradero 92 134 144 177 208 230 267 290 310 408 431 460

Bienes de capital 174 192 187 157 275 349 383 458 350 436 505 703
Magquinaria y otros bienes de equipo 116 152 160 118 170 197 223 277 283 363 345 429
Material de transporte 51 33 17 19 98 77 56 136 48 45 82 148

Terrestre no ferroviario 29 26 15 17 19 48 37 26 27 30 75 138
Ferroviario » » » » .. 20 6 3 3 10 » »
Naval 16 » 2 2 79 9 12 95 16 2 7 10
Aéreo 5 6 12 2 4 »
Otros bienes de capital 7 7 10 19 8 75 104 45 20 28 79 126

Bienes intermedios 836 925 1331 1257 1272 1299 1469 1448 1447 1641 1824 1853

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 34 43 31 96 22 13 27 21 37 25 35 77
Productos energéticos intermedios 78 47 52 47 41 62 18 26 25 31 34 31
Productos industriales intermedios 725 834 1248 1114 1208 1224 1424 1400 1386 1585 1755 1745

Total especificaciones 1275 1429 1845 1828 2045 2149 2501 2705 2484 3023 3274 3544

Energéticos 81 63 52 58 48 87 26 46 61 86 57 79

No energéticos 1193 1366 1793 1770 1997 2062 2474 2659 2423 2937 3217 3464

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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CEl y otros paises del este y centro de Europa: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 187 205 178 210 247 236 311 472 605 751 955 1020
Alimentos, bebidas y tabaco 95 81 58 65 101 72 77 69 73 78 112 125
Bienes de consumo duradero 58 76 72 82 79 89 122 249 342 436 552 565

Automodviles 37 54 53 49 35 38 32 114 164 202 270 216
Otros 21 22 18 33 44 51 91 134 178 233 282 349
Otros bienes de consumo no duradero 34 47 49 64 66 75 112 154 190 238 292 330

Bienes de capital 42 41 37 119 263 209 263 255 279 581 786 954
Magquinaria y otros bienes de equipo 23 18 29 103 251 191 233 228 251 544 743 908
Material de transporte 11 14 3 4 3 12 21 13 10 12 16 5

Terrestre no ferroviario 7 8 2 3 3 4 8 7 9 2 1
Ferroviario 1 » » 1 » 2 » . . 1 1
Naval 1 » » 7 17 » 8 1
Aéreo » » » 5 1 2 2
Otros bienes de capital 8 8 5 11 9 6 9 14 18 25 27 41

Bienes intermedios 635 731 1033 1314 1797 1776 2018 2094 2508 4142 4509 5556

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 7 11 20 67 67 105 95 108 138 132 204 622
Productos energéticos intermedios 221 330 576 505 590 682 649 523 874 1904 1942 2506
Productos industriales intermedios 408 390 437 742 1140 989 1275 1463 1495 2106 2364 2428

Total especificaciones 864 976 1247 1643 2307 2220 2592 2820 3392 5475 6251 7530

Energéticos 221 330 576 505 590 682 649 523 874 1904 1942 2517

No energéticos 643 647 672 1138 1717 1538 1943 2297 2518 3571 4309 5012

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

CEl y otros paises del este y centro de Europa: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 121 163 370 496 708 967 1368 1368 1190 1505 1852 2141
Alimentos, bebidas y tabaco 75 106 200 274 346 387 581 552 486 599 657 77
Bienes de consumo duradero 16 31 83 148 260 443 565 568 517 637 776 942
Automdviles 8 23 60 107 183 285 374 405 362 413 535 652
Otros 8 8 23 41 76 158 192 163 155 224 241 290
Otros bienes de consumo no duradero 30 26 86 75 102 136 222 248 187 269 419 482
Bienes de capital 128 100 152 278 195 284 371 422 363 488 635 721
Magquinaria y otros bienes de equipo 93 85 137 172 153 200 218 255 241 330 457 499
Material de transporte 30 8 8 93 22 47 85 101 77 88 79 118
Terrestre no ferroviario 4 8 7 19 17 45 81 99 46 78 74 107
Ferroviario 6 » 1 3
Naval 4 » » 9
Aéreo 1
Otros bienes de capital 6 7 7 13 20 38 68 66 45 69 99 104
Bienes intermedios 315 278 252 329 488 672 1016 1222 1352 2007 2375 2651
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 15 10 19 11 12 18 24 34 36 39 47 60
Productos energéticos intermedios » 9 7 1 2 3 10 9 9 13
Productos industriales intermedios 299 260 227 309 469 653 990 1186 1305 1959 2319 2578
Total especificaciones 564 541 774 1104 1391 1922 2755 3012 2905 3999 4861 5513
Energéticos 3 16 18 1 7 7 10 32 15 13
No energéticos 562 533 768 1088 1373 1921 2748 3005 2895 3968 4847 5500

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Resto de América: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 566 686 615 825 1058 1068 1120 1306 1380 1600 1887 1843
Alimentos, bebidas y tabaco 509 600 544 689 874 900 958 1131 1160 1351 1549 1421
Bienes de consumo duradero 17 23 21 84 122 107 89 95 121 133 214 283
Automdviles 1 7 6 2 1 » » 9 6 2 1 2
Otros 16 15 14 82 121 107 88 86 115 132 213 281
Otros bienes de consumo no duradero 39 63 50 52 61 61 73 80 100 115 124 139
Bienes de capital 34 26 85 79 58 126 273 166 260 145 93 117
Magquinaria y otros bienes de equipo 23 18 21 31 37 38 48 55 60 104 57 59
Material de transporte 9 5 62 43 17 81 218 104 191 33 30 49
Terrestre no ferroviario » 2 2 12 9 7 5 6 9 6 1 1
Ferroviario » » » » » » 5 » »
Naval 8 3 » 31 7 73 214 38 117 25 29 29
Aéreo » 59 » 1 1 » 59 64 2 20
Otros bienes de capital 2 3 3 5 5 7 7 8 9 8 6 9
Bienes intermedios 1091 1048 1201 1502 1690 1726 2109 2154 2443 2935 2870 3147
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 350 299 365 405 556 554 701 734 784 818 866 804
Productos energéticos intermedios 51 63 54 56 63 48 26 30 65 194 90 257
Productos industriales intermedios 690 686 781 1040 1072 1124 1383 1390 1594 1923 1914 2086
Total especificaciones 1691 1760 1901 2406 2806 2920 3502 3627 4083 4679 4850 5107
Energéticos 51 64 54 56 63 48 26 30 65 194 90 257
No energéticos 1640 1696 1846 2350 2743 2872 3476 3597 4018 4485 4760 4850
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
Resto de América: exportaciones
Millones de euros
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 172 224 406 652 1071 1014 1087 1235 1106 1135 1298 988
Alimentos, bebidas y tabaco 45 53 97 115 137 161 209 246 236 246 212 161
Bienes de consumo duradero 75 103 211 388 747 623 606 644 546 503 666 470
Automdviles 2 6 66 155 348 259 183 192 117 111 122 46
Otros 72 96 144 233 399 364 423 452 429 391 543 424
Otros bienes de consumo no duradero 52 68 98 150 188 230 271 345 324 386 420 357
Bienes de capital 297 472 644 712 905 1292 1416 1391 1451 1675 1062 825
Magquinaria y otros bienes de equipo 176 213 335 452 625 693 894 848 706 776 731 568
Material de transporte 101 218 250 168 214 496 403 355 612 721 212 156
Terrestre no ferroviario 13 11 34 66 77 89 40 81 114 81 93 51
Ferroviario 1 58 12 4 8 8 6 94 45 17 3 12
Naval 82 149 204 69 96 376 298 173 444 529 108 93
Aéreo 6 » 28 33 23 59 7 10 93 7 »
Otros bienes de capital 20 41 59 92 66 103 119 189 133 178 118 101
Bienes intermedios 398 511 781 1054 1351 1831 2366 2590 2412 2805 2911 2376
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 4 5 3 4 10 8 16 18 21 25 23 24
Productos energéticos intermedios 6 10 19 23 17 11 20 15 12 60 69 48
Productos industriales intermedios 388 496 759 1026 1324 1813 2331 2556 2378 2721 2819 2304
Total especificaciones 867 1206 1831 2418 3327 4137 4869 5216 4969 5615 5271 4189
Energéticos 6 10 19 27 29 41 26 20 12 67 20 59
No energéticos 862 1196 1813 2391 3298 4096 4843 5196 4956 5548 5180 4129
Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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NIC asiaticos: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 731 785 672 597 681 676 893 1100 1413 1440 1325 1293
Alimentos, bebidas y tabaco 41 44 33 47 48 39 52 63 53 48 74 66
Bienes de consumo duradero 279 292 299 262 366 368 497 665 891 852 756 755
Automodviles 5 22 64 68 169 193 303 453 643 599 540 543
Otros 274 270 235 194 197 175 194 212 248 252 215 212
Otros bienes de consumo no duradero 412 449 340 288 267 269 344 372 470 541 495 472
Bienes de capital 385 385 320 308 356 367 443 468 634 934 1110 1094
Magquinaria y otros bienes de equipo 336 323 274 267 323 336 396 419 553 845 934 880
Material de transporte 5 3 5 7 9 9 17 17 43 47 140 175
Terrestre no ferroviario 4 2 3 7 8 9 14 17 21 22 30 26
Ferroviario » 2 » 1 1 » 8 » »
Naval » e » » » » 4 » » 1 109 150
Aéreo 1 » » » » 22 16
Otros bienes de capital 44 59 41 34 25 22 30 31 38 42 37 39
Bienes intermedios 378 417 412 569 638 640 754 1162 1130 1425 1281 1386
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 4 4 5 4 7 3 3 3 4 4 3 2
Productos energéticos intermedios 2 » » » » 1 3 4 » » » »
Productos industriales intermedios 372 413 407 565 631 636 748 1156 1126 1421 1278 1384
Total especificaciones 1494 1587 1405 1475 1676 1684 2091 2730 3178 3799 3716 3773
Energéticos 2 » » » » 1 3 4 » » » »
No energéticos 1492 1587 1405 1475 1676 1683 2088 2726 3178 3799 3716 3773

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

NIC asiaticos: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 7 83 123 219 278 267 352 234 241 324 356 327
Alimentos, bebidas y tabaco 23 21 32 34 44 42 74 61 80 116 113 105
Bienes de consumo duradero 14 19 34 89 125 93 128 71 55 74 78 71
Automdviles 1 4 8 44 72 34 42 12 7 17 26 29
Otros 13 16 26 45 53 59 86 59 49 57 53 43
Otros bienes de consumo no duradero 34 42 57 96 110 132 150 102 106 134 164 150
Bienes de capital 46 46 83 261 215 244 413 147 131 240 208 361
Magquinaria y otros bienes de equipo 39 40 76 138 192 214 187 104 102 166 157 158
Material de transporte 2 3 115 14 20 213 33 12 50 32 186
Terrestre no ferroviario 1 » 13 11 14 9 12 11 50 27 22
Ferroviario » » 6 204 21
Naval 1 3 e » 3 » » » 1 » 5 164
Aéreo 101 » »
Otros bienes de capital 5 3 7 8 9 11 12 11 17 24 19 18
Bienes intermedios 432 416 744 819 866 1088 1068 807 873 1085 976 922
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 1 1 1 1 2 3 1 2 3 2 6 8
Productos energéticos intermedios » 5 30 » 8 1 3 1 2 1 21 4
Productos industriales intermedios 431 409 713 818 857 1084 1063 804 868 1081 948 910
Total especificaciones 550 545 950 1299 1360 1599 1832 1188 1245 1648 1539 1610
Energéticos » 5 30 4 8 1 3 1 2 1 21 4
No energéticos 549 540 920 1294 1352 1597 1829 1187 1243 1647 1518 1607

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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Resto del mundo: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
Bienes de consumo 1315 1686 1762 2145 2435 2619 3456 3882 4658 5726 6360 6882
Alimentos, bebidas y tabaco 412 489 555 686 791 779 937 1054 1112 1320 1502 1399
Bienes de consumo duradero 185 235 216 307 386 409 520 599 744 876 977 1158
Automdviles » 1 5 2 16 21 20 18 25 17 12 14
Otros 185 235 211 304 369 387 499 581 719 859 965 1144
Otros bienes de consumo no duradero 717 963 990 1152 1258 1432 1999 2229 2801 3530 3881 4324
Bienes de capital 144 232 263 356 450 520 605 817 1012 1380 1452 1557
Magquinaria y otros bienes de equipo 109 130 200 263 381 415 452 538 813 1033 1189 1290
Material de transporte 7 36 15 39 9 16 53 180 72 174 67 72
Terrestre no ferroviario 5 2 14 19 3 8 25 45 55 89 55 56
Ferroviario » » » » » » » 7 1 4 3 3
Naval » 34 1 3 » 2 17 111 1 60 9 6
Aéreo 2 » » 17 6 6 10 18 15 20 1 7
Otros bienes de capital 27 65 48 54 60 89 100 99 126 173 195 195
Bienes intermedios 1786 2061 2184 2823 3316 3444 4007 4241 4822 6312 6967 7187
Productos intermedios de la agricultura,
de la silvicultura y de la pesca 342 304 338 545 617 535 600 604 677 585 539 498
Productos energéticos intermedios 505 799 831 809 809 919 914 709 1081 1797 2017 2339
Productos industriales intermedios 939 958 1015 1469 1890 1990 2493 2928 3064 3930 4410 4350
Total especificaciones 3244 3979 4209 5324 6201 6583 8068 8939 10492 13418 14778 15626
Energéticos 505 799 831 809 809 919 914 709 1081 1797 2042 2367
No energéticos 2739 3180 3377 4515 5393 5664 7153 8230 9411 11620 12736 13259

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

Resto del mundo: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 392 502 656 791 1033 1162 1440 1426 1454 1995 2140 2208
Alimentos, bebidas y tabaco 173 200 215 277 355 364 474 444 442 511 547 585
Bienes de consumo duradero 95 161 226 277 368 472 526 505 476 741 809 806

Automdviles 32 88 137 188 261 324 335 325 301 521 539 510
Otros 63 73 89 89 107 148 191 179 175 220 270 296
Otros bienes de consumo no duradero 124 142 215 237 310 327 440 477 537 743 784 817

Bienes de capital 566 755 927 830 933 884 970 1087 1099 1052 1210 1233
Magquinaria y otros bienes de equipo 239 308 461 589 678 482 589 532 633 615 701 775
Material de transporte 293 384 410 197 200 301 293 417 368 343 370 328

Terrestre no ferroviario 46 75 78 73 77 112 141 151 175 169 146 163
Ferroviario 2 7 » 2 2 9 9 32 5 2 25 24
Naval 237 267 306 123 65 140 138 227 187 143 33 135
Aéreo 9 34 26 » 56 40 5 7 » 29 166 6
Otros bienes de capital 35 63 56 43 55 101 87 138 99 95 138 130

Bienes intermedios 1316 1349 1945 2224 2466 2761 3524 3344 3541 4277 4545 4707

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca 23 40 21 37 40 25 31 28 45 39 57 93
Productos energéticos intermedios 123 121 203 245 212 302 346 271 387 600 437 439
Productos industriales intermedios 1170 1188 1721 1941 2214 2434 3147 3045 3109 3637 4051 4175

Total especificaciones 2274 2607 3529 3845 4431 4807 5934 5857 6095 7324 7895 8148

Energéticos 125 128 247 271 262 344 411 336 456 786 569 553

No energéticos 2149 2478 3282 3574 4169 4463 5523 5521 5638 6538 7326 7595

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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No clasificados: importaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 3 23 157 12 » 1 » 1 » »
Alimentos, bebidas y tabaco 1 1 1 1 9 » 1 » » »

Bienes de consumo duradero 1 2 3 1 » » » 1 »
Automdviles 1 1 » 1 » » 1 »
Otros » 1 3 » » . » . » .

Otros bienes de consumo no duradero 1 20 153 9 » » » » » » »
Bienes de capital 1 1 1 2 » » » » » » 1
Magquinaria y otros bienes de equipo » 1 1 1 » » » » » » ..
Material de transporte » » » » » 1
Terrestre no ferroviario » » » » » .
Ferroviario » » 1
Naval »
Aéreo .

Otros bienes de capital 1 » » » » »

Bienes intermedios 21 147 335 128 1 » » » » 1 » 2

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca » » 1 » » » » » » »
Productos energéticos intermedios » 120 307 44 » » » » » » » »
Productos industriales intermedios 20 27 27 84 » » » » » 1 » 2

Total especificaciones 25 171 493 142 10 » 1 » 1 1 » 3

Energéticos » 139 459 52 » » » » » » » »

No energéticos 24 32 34 90 10 » 1 » 1 1 » 3

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.

No clasificados: exportaciones

Millones de euros

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

Bienes de consumo 16 16 24 6 62 40 51 7 6 8 12 15
Alimentos, bebidas y tabaco 10 10 17 4 58 37 47 4 2 3 5 6
Bienes de consumo duradero 1 1 1 » » » » » » » 1 1

Automdviles » » » » » » »
Otros 1 1 1 » » » » » » » 1 1
Otros bienes de consumo no duradero 5 5 6 2 3 3 3 3 3 6 6 8

Bienes de capital 2 4 84 2 14 17 26 39 19 20 27 4
Magquinaria y otros bienes de equipo 1 2 83 1 5 8 11 10 12 19 22 4
Material de transporte 1 1 » » 8 6 13 27 5 » » »

Terrestre no ferroviario 1 » » » » » »

Ferroviario - 1 » » 7 6 11 24 4 » . .

Naval e » » - 1 1 2 3 » » » »

Aéreo
Otros bienes de capital » 1 1 1 2 2 2 2 2 1 4 »

Bienes intermedios 32 181 122 69 602 515 510 554 617 990 1044 974

Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca » 1 » » » » » » 2
Productos energéticos intermedios 1 147 99 51 526 435 427 288 312 512 489 455
Productos industriales intermedios 31 33 22 18 76 79 83 266 305 476 555 518

Total especificaciones 51 202 230 77 678 572 587 600 642 1019 1082 993

Energéticos 2 148 99 51 526 436 427 288 312 512 489 458

No energéticos 49 54 131 26 152 136 159 312 330 506 594 535

Fuente: Departamento de Aduanas.
(a) Datos provisionales.
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APENDICE I

COMERCIO EXTERIOR POR RAMAS PRODUCTIVAS

SERIES HISTORICAS. 1992-2002



Total mundial: importaciones

Millones de euros

DF.

DI.

DJ.

DL.

TOTAL

CA.

CB.

DA.

DB.

DC.

DD.

DE.

DG.

DH.

DK.

DM.

DN.

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura

B. Pesca

C. Industrias extractivas

Extraccion de productos energéticos
Antracita, hulla, lignito y turba
Crudos de petrdleo y gas natural
Minerales de uranio y torio

Extraccion de otros minerales
Minerales metdlicos
Minerales no metdlicos ni energéticos

D. Industria manufacturera

Alimentacion, bebidas y tabaco
Alimentos y bebidas

Tabaco

Textil y confeccion

Textil

Confeccion y peleteria

Cuero y calzado

Madera y corcho

Papel, artes gréficas y edicion
Refino de petréleo

Industria quimica

Caucho y materias plasticas

Otros productos minerales no metalicos
Metalurgia y productos metalicos
Metalurgia

Fabricacion de productos metalicos

Maquinaria y equipo mecénico

Equipo eléctrico, electronico y éptico

Mé&aquinas de oficina y equipos informaticos

Maquinaria y material eléctrico
Material electronico
Equipos quirdrgicos y de precision

Material de transporte
Vehiculos de motor
Otro material de transporte

Manufacturas diversas
Fabricacion de muebles y otras

E. Energia eléctrica, gas y agua

No clasificados

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
2.765 3.008 3.881 4.889 4.606 4.958 5.152 5.045 5.270 5.659 5.937
1.494 1.564 1.826 2.029 2.063 2.442 2.861 2.757 3.313 3.880 3.693
6.224 6.292 7.359 7.717 9.040 10.554 8.806 10.231 19.144 18.061 17.489
5189 5137 5.723 5.897 7.172 8.137 6.434 7978 16.334 15.186 14.744
442 445 435 512 471 488 560 667 870 898 1.026
4.747 4.692 5288 5385 6.700 7.649 5874 7.311 15440 14.287 13.717
» » » » » » » » 25 » 1
1.035 1.155 1.636 1.820 1.868 2417 2372 2253 2.810 2.875 2745
800 927 1.343 1.506 1.533 2.018 1.927 1.785 2274 2320 2212
235 228 292 314 335 398 445 467 536 555 533
50.720 49.517 60.398 72.254 77.743 90.873 105.445 120.360 140.354 143.878 144.106
3.776 4240 5.320 6.030 5.991 6.708 7.198 7.783 8.114 9.008 9.282
3.718 4.126 5086 5644 5834 6.466 6.852 7285 7493 8.080 8275
58 113 233 386 157 242 346 498 621 928 1.007
3.594  3.021 3.642 4169 4526 5468 6.205 6.771 7.993 8.652 8.871
1.429 1.196 1.669 1.948 2.071 2584 2982 2980 3420 3.461 3.352
2.165 1.826 1.973 2220 2455 2884 3224 3790 4.572 5191 5.520
617 588 795 877 993 1.309 1.362 1.403 1.721 1.957 1.979
628 526 697 831 839 1.066 1.290 1.490 1.723 1.772 1.782
1818 1.808 2.325 3.048 2958 3.332 3.687 3.805 4.597 4.430 4.541
928 1.474 1.220 1.248 1.430 1.553 1.248 1.809 4.007 3.986 3.760
5468 5970 7.570 8.952 9.019 10.818 11.959 12.586 14.733 16.389 17.754
2260 2.332 3.075 4.135 4277 4910 5.601 6.107 6.877 7.025 7.363
821 684 807 1.004 1.084 1.270 1.449 1.617 1.722 1.921 1.929
4120 3.661 5.076 6.854 6.720 8.108 9.428 9.884 11.968 12.288 11.985
2411 2182 3.197 4.656 4.378 5386 6.171 6.119 7.811 7.902 7.498
1.709 1.479 1.879 2198 2342 2722 3257 3.765 4.158 4.386 4.487
7.315 6.582 7.888 9.894 10.863 12.722 14.966 16.253 17.573 18.457 17.612
8.479 8.166 9.750 11.412 12907 14.581 17.221 20.268 24.155 23.570 21.861
2270 2217 2360 2702 3.008 3543 3.997 4355 5231 5.177  4.440
2241 2173 2818 3453 3558 4.048 4.772 5280 6.055 6.551 6.262
2238 2109 2.638 3.147 4.068 4.342 5.388 7.225 9.204 8.025 7.353
1.730 1.667 1.933 2.110 2273 2649 3.064 3409 3666 3817 3806
8.887 8.695 10.271 11.674 13.791 16.144 20.538 26.751 30.863 29.954 30.742
7.106 7.295 8645 10.270 11.712 13.785 17.981 22.589 25.929 26.131 27.118
1.781 1.400 1.627 1405 2.080 2.359 2557 4.162 4.934 3823 3.624
2.008 1.771 1.963 2.126 2.345 2884 3295 3.832 4307 4.468 4.646
2.008 1.771 1.963 2126 2345 2884 3295 3832 4.307 4.468 4.646
28 27 62 129 161 95 150 162 117 215 241
100 481 436 124 567 548 442 540 1.270 1.517 1.323

61.332 60.889 73.962 87.142 94.179 109.469 122.856 139.094 169.468 173.210 172.789

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.
(a) Datos provisionales.
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Total mundial: exportaciones

Millones de euros

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura 3.355 3.985 4.840 5473 5892 7.013 7.234 7.109 7.766 8.525 9.101

B. Pesca 307 428 625 668 839 1.021 1.009 1.216 1.380 1.565 1.556

C. Industrias extractivas 337 334 413 481 547 803 740 894 1.071 1.185 1.119

CA. Extraccion de productos energéticos 2 14 1 2 » 2 9 2 2 15 2
Antracita, hulla, lignito y turba » » 1 » » 2 2 1 2 4

Crudos de petrdleo y gas natural » » » 2 » » » » » » »

Minerales de uranio y torio 1 14 » » » » 7 » » 12 »

CB. Extraccion de otros minerales 335 321 412 479 546 801 731 893 1.069 1.170 1.117

Minerales metdlicos 156 135 175 206 234 345 283 420 517 604 539

Minerales no metdlicos ni energéticos 180 186 236 273 312 456 447 473 551 566 577

D. Industria manufacturera 35.792 41.641 52503 62.207 70.187 82.682 89.248 93.891 111.682 116.088 116.707

DA. Alimentacion, bebidas y tabaco 2.648 3.302 4.345 4953 5807 7.481 7.693 7.616 8576 9.673 9.924

Alimentos y bebidas 2.634 3285 4.322 4.901 5.757 7.407 7.640 7549 8500 9.593 9.837

Tabaco 14 17 23 52 50 75 53 67 76 80 87

DB. Textil y confeccion 1.604 1.883 2.394 3.035 3.492 4.177 4.686 4927 5623 6.124 6.329

Textil 904 1.071 1392 1.811 1986 2390 2674 2634 2961 3126 3.120

Confeccion y peleteria 701 812 1.002 1224 1506 1.787 2013 2292 2662 2997 3210

DC. Cueroy calzado 1.016 1.228 1.729 1.864 2038 2414 2439 2364 2673 2926 2.878

DD. Maderay corcho 277 318 393 457 509 626 689 738 870 922 1.000

DE. Papel, artes gréficas y edicion 1.181 1239 1612 2216 2156 2572 2736 2892 3.798 3975 3.897

DF. Refino de petréleo 1199 1376 1296 1.441 1859 2227 2024 2230 4.446 3.650 2.988

DG. Industria quimica 2729 3236 4.093 4.477 5370 5877 6.525 7.282 8.898 10.008 11.104

DH. Caucho y materias plasticas 1.675 2.021 2650 3.412 3653 4353 4.825 5193 6.289 6.761 6.605

DI.  Otros productos minerales no metalicos 1.248 1598 2.055 2405 2608 3.041 3.336 3.459 3.875 4.161 4.281

DJ. Metalurgiay productos metélicos 3.715 4545 5514 6.398 6.945 8540 8072 7.895 9.761 9.686 9.518

Metalurgia 2.359 2982 3693 4.125 4.264 4.825 4.670 4.452 5771 5475 5224

Fabricacion de productos metalicos 1.356 1.563 1.820 2273 2.681 3.715 3402 3443 3990 4211 4.294

DK. Maquinaria y equipo mecanico 3.564 4.000 4.690 5856 6.996 8.042 8.709 9.081 10.161 10.499 10.289

DL. Equipo eléctrico, electrénico y 6ptico 3.328 3949 5.011 5917 6.647 7.830 8984 9.899 11459 11.819 11.050

Ma&quinas de oficina y equipos informaticos 767 783 915 1.103 1.232 1.287 1529 1.698 2.021 1.791 1.281

Maquinaria y material eléctrico 1.406 1.571 2.082 2437 2797 3246 3644 3968 4.536 4.755 4.556

Material electrénico 742 1.099 1422 1.763 1.851 2414 2810 3.134 3570 3842 3.718

Equipos quirdrgicos y de precision 413 496 592 624 766 883 1.002 1.099 1.333 1.432 1.496

DM. Material de transporte 10.724 11.918 15.432 18.133 20.177 23.148 25.902 27.546 32.095 32.413 33.414

Vehiculos de motor 9.126  9.988 13408 16.310 17.876 20.366 23.034 24.047 28.247 29.095 29.161

Otro material de transporte 1.597 1.929 2024 1822 2301 2782 2868 3499 3848 3318 4.253

DN. Manufacturas diversas 885 1.027 1.288 1.643 1930 2356 2626 2770 3.159 3472 3.429

Fabricacion de muebles y otras 885 1.027 1288 1.643 1.930 2356 2626 2770 3.159 3472 3.429

E. Energia eléctrica, gas y agua 41 10 4 20 55 112 34 65 124 109 112

No clasificados 182 207 194 1.112 693 1.788 1585 1.613 2154 2299 2219

TOTAL 40.013 46.606 58.578 69.962 78.212 93.419 99.849 104.789 124.177 129.771 130.814

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.
(a) Datos provisionales.
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Unién Europea: importaciones (a)

Millones de euros

DF.

DI.

DJ.

DL.

TOTAL

CA.

CB.

DA.

DB.

DC.

DD.

DE.

DG.

DH.

DK.

DM.

DN.

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura

B. Pesca

C. Industrias extractivas

Extraccion de productos energéticos
Antracita, hulla, lignito y turba
Crudos de petrdleo y gas natural
Minerales de uranio y torio

Extraccion de otros minerales
Minerales metalicos
Minerales no metdlicos ni energéticos

D. Industria manufacturera

Alimentacion, bebidas y tabaco
Alimentos y bebidas

Tabaco

Textil y confeccion

Textil

Confeccion y peleteria

Cuero y calzado

Madera y corcho

Papel, artes gréficas y edicion
Refino de petréleo

Industria quimica

Caucho y materias plasticas

Otros productos minerales no metélicos
Metalurgia y productos metaélicos
Metalurgia

Fabricacion de productos metalicos

Maquinaria y equipo mecénico

Equipo eléctrico, electronico y éptico

Maquinas de oficina y equipos informaticos

Maquinaria y material eléctrico
Material electrénico
Equipos quirdrgicos y de precision

Material de transporte
Vehiculos de motor
Otro material de transporte

Manufacturas diversas
Fabricacion de muebles y otras

E. Energia eléctrica, gas y agua

No clasificados

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (b)
1177 1.414 1.811 2.246 2.027 2.148 2402 2302 2.348 2.526 2.592
594 651 732 767 818 924 943 983 1.138 1.271 1.326
689 633 875 1.037 874 1.166 1.074 1.045 1.648 1.628 1.569
250 138 193 190 152 270 177 210 522 470 442
42 33 35 35 39 38 34 32 31 30 30
207 105 158 154 113 232 143 178 466 439 411
» » » » » » » » 25 » 1
439 495 683 848 722 896 897 835 1.126 1.159 1.127
332 405 573 721 595 748 728 667 929 957 931
107 90 109 127 127 148 169 168 197 202 196
36.548 35.121 43.746 53.019 58.259 67.290 78.581 88.923 101.844 104.641 104.239
2545 2913 3.608 4.143 4.071 4504 4974 5450 5.759 6.646 6.753
2519 2835 3418 3799 3951 4.319 4.679 4986 5198 5773 5.806
26 78 190 344 120 186 295 464 561 872 947
2.269 1.820 2.209 2.626 2.901 3.247 3710 3.879 4.329 4.581 4.481
977 837 1.124 1.314 1.458 1.745 2.017 2025 2269 2.261 2.195
1.292 983 1.085 1.312 1.443 1.502 1.693 1.853 2.059 2319 2287
263 244 317 350 400 463 510 528 678 746 735
355 288 396 469 480 589 716 822 908 939 970
1.517 1.494 1.960 2543 2470 2.731 3.015 3.116 3.785 3.676 3.834
470 519 565 570 712 739 687 903 1.985 1.927 1.870
4,066 4.438 5.595 6.638 6.771 8.216  9.062 9.683 11.070 12.453 13.544
1.985 2.024 2.700 3.561 3.734 4264 4763 5.149 5.721 5895 6.152
606 516 638 787 835 978 1.083 1.146 1.186 1.301 1.281
3.329 2969 4.130 5.320 5414 6.497 7.351 7.666 8.834 8.891 8.662
1.921 1.750 2589 3518 3463 4.292 4.730 4.704 5580 5495 5247
1.408 1.220 1.541 1.803 1.951 2205 2621 2961 3254 3396 3415
5904 5143 6.266 7.755 8.689 10.178 12.149 12.742 13.603 14.135 13.496
4976 4.818 5.853 7.096 8.472 9.396 11.160 13.373 15.619 15.023 13.357
1.261 1.272 1.256 1.465 1.704 2057 2435 2624 3304 3320 2.703
1.746 1.623 2.170 2.711 2805 3.164 3.691 3.991 4.449 4.867 4.545
1.035 1.007 1.335 1.702 2635 2678 3280 4830 5811 4.665 3874
933 915 1.093 1.218 1.328 1.497 1.754 1.929 2.055 2.171 2.235
7.247 7.002 8.385 9.889 11.844 13.671 17.274 22.069 25.860 25.705 26.313
6.423 6.502 7.790 9.232 10.625 12458 15.940 19.906 22.989 23.441 24.464
824 500 594 657 1.218 1.214 1.335 2.163 2.871 2.265 1.849
1.017 932 1.126 1.272 1.466 1.815 2128 2.398 2507 2.724 2791
1.017 932 1.126 1.272 1.466 1.815 2.128 2.398 2507 2.724 2.791
11 26 62 129 161 95 150 162 115 201 221
60 68 122 83 370 195 178 182 660 681 565
39.078 37.912 47.348 57.282 62.510 71.817 83.327 93.597 107.753 110.949 110.512

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.

(a) No incluye el comercio intracomunitario no asignado a pais.
(b) Datos provisionales.
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Union Europea: exportaciones (a)

Millones de euros

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (b)

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura 3.026 3.568 4.294 4939 5361 6.309 6.462 6.291 6.862 7.560 7.985
B. Pesca 198 289 387 451 600 684 696 799 923 1.070 1.106
C. Industrias extractivas 251 233 272 347 346 411 355 484 574 572 522
CA. Extraccién de productos energéticos 2 8 1 2 » 2 9 1 2 15 2
Antracita, hulla, lignito y turba » » 1 » » 2 2 1 2 3 2

Crudos de petrdleo y gas natural » » » 2 » » » » » » »

Minerales de uranio y torio 1 8 » » » » 7 » » 12 »

CB. Extraccion de otros minerales 250 224 270 345 346 409 345 482 573 557 520
Minerales metdlicos 115 90 108 144 137 170 106 231 289 272 229

Minerales no metdlicos ni energéticos 135 134 163 201 209 239 239 252 283 285 291

D. Industria manufacturera 25.695 28.016 36.398 43.990 48.948 57.299 62.826 66.862 77.516 81.957 82.067
DA. Alimentacién, bebidas y tabaco 1.628 2.077 2.848 3243 4.000 5.133 5276 5305 5986 7.001 7.219
Alimentos y bebidas 1.627 2076 2845 3222 3980 5111 5250 5279 5959 6.968 7.167

Tabaco 2 1 3 22 20 22 27 26 27 33 52

DB. Textil y confeccion 1124 1221 1600 2114 2417 2852 3.266 3.406 3.701 3.961 4.063
Textil 646 748 1.008 1.320 1.438 1.685 1.884 1.807 1.932 1.984 1.949
Confeccion y peleteria 478 474 591 794 979 1.167 1.382 1.599 1.769 1.977 2113

DC. Cueroy calzado 660 762 1.051 1.157 1222 1479 1553 1.603 1.752 1.982 1.961

DD. Maderay corcho 188 218 267 326 353 414 476 521 606 650 678

DE. Papel, artes graficas y edicion 783 777 1.057 1527 1452 1.658 1.768 1.960 2598 2716 2.749

DF. Refino de petréleo 646 619 584 535 576 753 700 677 1509 1.058 849

DG. Industria quimica 1595 1771 2472 2915 3225 3.643 4.129 4674 5728 6.504 7.101

DH. Caucho y materias plasticas 1262 1517 2017 2669 2755 3.249 3.618 3.943 4.666 5125 4.897

DI.  Otros productos minerales no metdlicos 751 856 1.120 1.331 1430 1.638 1.893 2.015 2179 2336 2.401

DJ. Metalurgiay productos metdlicos 2382 2526 3.448 4393 4559 5913 5540 5572 6.757 6.766 6.752
Metalurgia 1.478 1.641 2319 2927 2847 3333 3443 3323 4.186 3983 3.869
Fabricacion de productos metalicos 905 885 1.129 1466 1.712 2580 2.097 2248 2571 2783 2883

DK. Maquinaria y equipo mecanico 2369 2310 2888 3.679 4507 4896 5.601 5897 6.343 6.619 6.249

DL. Equipo eléctrico, electrénico y 6ptico 2520 2668 3.270 4.066 4564 5194 6.016 6.818 8.005 8.432 7.980
Maquinas de oficina y equipos informaticos 642 597 647 799 881 863 1.158 1.347 1.694 1.413 1.011
Maquinaria y material eléctrico 1.103 1.135 1.505 1.834 2013 2294 2539 2733 3.083 3204 3.167

Material electrénico 531 636 751  1.009 1.169 1453 1.694 2053 2405 2886 2.885

Equipos quirdrgicos y de precision 244 300 367 425 501 584 625 684 822 928 917

DM. Material de transporte 9.179 10.022 12941 14.931 16.592 18.967 21.255 22.624 25.632 26.594 26.991
Vehiculos de motor 8569 9.166 11.879 14.189 15542 17.621 19.998 21.024 23.900 24.934 24.570

Otro material de transporte 610 856  1.061 742 1.051 1.346 1.257 1.600 1.732 1.659 2421

DN. Manufacturas diversas 605 670 835 1.104 1296 1511 1734 1.847 2053 2213 2178
Fabricacion de muebles y otras 605 670 835 1.104 1.296 1.511 1.734 1.847 2053 2213 2178

E. Energia eléctrica, gas y agua 35 5 » 13 55 90 » 1 26 46 53
No clasificados 54 31 120 406 172 490 505 516 576 633 539
TOTAL 29.259 32.143 41.471 50.146 55.482 65.282 70.844 74.952 86.478 91.837 92.273

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.

(a) No incluye el comercio intracomunitario no asignado a pais.
(b) Datos provisionales.

160 BANCO DE ESPANA / BALANZA DE PAGOS DE ESPANA, 2002



Zona del euro: importaciones

Millones de euros

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura

B. Pesca

C. Industrias extractivas

CA.

CB.

Extraccion de productos energéticos
Antracita, hulla, lignito y turba
Crudos de petrdleo y gas natural
Minerales de uranio y torio

Extraccion de otros minerales
Minerales metdlicos
Minerales no metdlicos ni energéticos

D. Industria manufacturera

DA.

DB.

DC.

DD.

DE.

DF.

DG.

DH.

DI.

DJ.

DK.

DL.

DM.

DN.

Alimentacion, bebidas y tabaco
Alimentos y bebidas

Tabaco

Textil y confeccion

Textil

Confeccion y peleteria

Cuero y calzado

Madera y corcho

Papel, artes gréficas y edicion
Refino de petréleo

Industria quimica

Caucho y materias plasticas

Otros productos minerales no metalicos
Metalurgia y productos metalicos
Metalurgia

Fabricacion de productos metalicos

Maquinaria y equipo mecénico

Equipo eléctrico, electronico y éptico

Mé&aquinas de oficina y equipos informaticos

Maquinaria y material eléctrico
Material electrénico
Equipos quirdrgicos y de precision

Material de transporte
Vehiculos de motor
Otro material de transporte

Manufacturas diversas
Fabricacion de muebles y otras

E. Energia eléctrica, gas y agua

No clasificados

TOTAL

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)
1.000 1.271 1584 1.871 1.745 1.794 2.050 2.042 2.088 2.248 2.349
383 409 471 505 534 622 635 675 800 925 972
394 393 537 642 597 720 689 688 896 923 878
49 33 39 28 54 44 36 34 42 42 34
36 26 30 28 32 31 28 28 28 29 29
13 6 8 » 22 13 8 6 14 13 4
345 361 498 614 543 676 653 654 854 881 844
253 285 406 509 437 556 515 521 695 712 678
92 76 92 105 106 121 138 134 159 169 166
31.446 29.970 37.121 45.376 49.162 57.151 67.443 75.772 87.459 90.505 90.938
1.968 2226 2772 3.328 3.240 3.534 3.970 4379 4595 5330 5.566
1.948 2166 2611 3.026 3.145 3389 3732 3986 4.143 4.592 4.704
20 60 161 302 96 145 238 393 453 737 861
2,082 1.640 1.980 2.358 2595 2920 3.369 3.552 3.957 4.241 4.156
903 771 1.028 1.195 1.326 1.567 1.838 1.861 2.107 2122 2.047
1.179 869 952 1.163 1269 1.353 1.531 1.692 1.850 2.119 2.110
247 229 295 324 370 427 473 487 622 679 680
279 220 298 359 380 468 582 678 743 785 808
1254 1247 1682 2204 2124 2316 2572 2695 3272 3.158 3.324
373 398 443 419 504 578 544 651 1499 1.622 1.471
3.331 3563 4569 5511 5541 6.803 7.546 7.982 9.050 10.063 11.092
1.812 1.849 2477 3281 3431 3920 4389 4764 5291 5415 5652
549 467 580 716 759 877 983 1.039 1.081 1.204 1.207
2871 2586 3.506 4.468 4.534 5516 6.270 6.507 7.695 7.865 7.678
1.604 1.485 2106 2846 2764 3525 3874 3798 4.695 4.777 4.554
1.268 1.101 1.400 1.622 1.770 1.992 2396 2709 3.000 3.087 3.124
5267 4549 5517 6.799 7.585 8913 10.661 11.072 11.870 12.137 11.749
4.047 3926 4766 5716 6.482 7.165 8.861 10.226 12.283 12.393 11.057
927 989 977 1.184 1.207 1407 1.926 2.092 2721 2686 2229
1.559 1.447 1.952 2436 2513 2833 3318 3577 3995 4.366 4.085
766 730 924 1.088 1.639 1.660 2.144 2900 3.783 3477 2771
794 759 913 1.008 1.123 1265 1473 1.656 1.784 1.864 1.972
6.477 6.259 7.275 8.821 10.377 12215 15446 19.770 23.419 23.445 24.285
5.693 5797 6.791 8287 9.391 11.168 14.329 17.952 20.864 21.506 22.613
784 462 483 534 987 1.047 1.117 1.818 2555 1.939 1.673
890 812 960 1.072 1240 1501 1.776 1.969 2083 2.168 2.213
890 812 960 1.072 1240 1.501 1.776 1.969 2.083 2.168 2213
1 26 62 129 161 95 150 162 115 200 221
37 56 78 69 333 173 161 160 599 633 518
33.271 32.125 39.853 48.593 52.531 60.555 71.127 79.499 91.958 95.434 95.876

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.
(a) Datos provisionales.
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Zona del euro: exportaciones

Millones de euros

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura 2,531 2984 3.621 4.182 4.609 5.364 5418 5.262 5.727 6.240 6.563

B. Pesca 189 273 366 433 574 650 672 776 900 1.045 1.077

C. Industrias extractivas 220 189 234 289 304 369 319 444 532 534 486

CA. Extraccion de productos energéticos » » 1 2 » 2 9 1 2 15 2
Antracita, hulla, lignito y turba » » 1 » » 2 2 1 2 3

Crudos de petrdleo y gas natural » » » 2 » » » » » » »

Minerales de uranio y torio » » » » » » 7 » » 12 »

CB. Extraccion de otros minerales 219 189 232 287 303 367 310 442 530 519 484

Minerales metalicos 100 72 92 112 122 157 99 214 272 260 225

Minerales no metdlicos ni energéticos 119 117 141 175 182 210 211 229 259 260 260

D. Industria manufacturera 22,577 24.015 31.544 38.336 42.162 48.685 53.772 57.267 66.439 69.528 68.739

DA. Alimentacion, bebidas y tabaco 1.346 1.748 2442 2763 3.412 4431 4536 4.498 5.152 6.059 6.305

Alimentos y bebidas 1.345 1.746 2.440 2.742 3.392 4.409 4.509 4.472 5.125 6.026 6.253

Tabaco 2 1 2 21 20 22 26 25 27 33 52

DB. Textil y confeccion 1.014 1.089 1.420 1.898 2.149 2512 2906 3.045 3.317 3.567 3.641

Textil 559 638 858 1.136 1.207  1.401 1.600 1.540 1.665 1.725 1.692

Confeccion y peleteria 456 452 562 762 942 1.111 1.305 1.505 1.652 1.843 1.949

DC. Cueroy calzado 543 623 832 928 1.007 1.209 1.265 1.320 1.456 1.621 1.600

DD. Maderay corcho 160 181 225 278 301 353 408 456 534 566 592

DE. Papel, artes gréficas y edicién 641 639 865 1.250 1.201 1.345 1455 1.621 2146 2259 2.296

DF. Refino de petréleo 570 475 480 454 494 652 596 572 1.247 965 797

DG. Industria quimica 1.401 1574 2204 2622 2.842 3.139 3486 3.853 4.686 5.302 5.484

DH. Caucho y materias plasticas 1100 1.318 1760 2.341 2395 2819 3.161 3.426 4.098 4489 4.335

DI.  Otros productos minerales no metalicos 653 751 982 1.167 1253 1409 1524 1669 1.860 1.992 2.025

DJ. Metalurgiay productos metélicos 2.002 2.080 2.888 3.772 3.926 4572 4828 4901 5964 5934 5.864

Metalurgia 1.246 1.307 1.910 2484 2422 2887 2980 2912 3681 3476 3333

Fabricacion de productos metalicos 756 773 978 1288 1.504 1.686 1.847 1.989 2282 2458 2531

DK. Magquinaria y equipo mecénico 2.008 1.969 2487 3.147 3.824 4136 4.779 5127 5556 5.701 5.391

DL. Equipo eléctrico, electronico y éptico 2236 2313 2.856 3577 3.904 4374 5.042 5763 6.767 7.140 6.582

Mé&quinas de oficina y equipos informaticos 576 525 584 736 797 794  1.060 1247 1.579 1.289 886

Maquinaria y material eléctrico 999 1.016 1.340 1.633 1.786 2.006 2182 2345 2600 2745 2.688

Material electrénico 445 512 615 839 895 1.078 1290 1.607 1895 2319 2238

Equipos quirdrgicos y de precision 216 259 317 368 426 496 510 564 693 787 769

DM. Material de transporte 8.375 8.674 11.371 13.155 14.304 16.406 18.250 19.408 21.883 22.029 21.919

Vehiculos de motor 7.894 8.053 10.413 12.522 13.536 15277 17.241 18.060 20.415 20.549 20.007

Otro material de transporte 480 621 958 633 767 1.129 1.009 1.349 1467 1.480 1912

DN. Manufacturas diversas 532 582 733 983  1.151 1.330 1.538 1.607 1.775 1.904 1.908

Fabricacion de muebles y otras 532 582 733 983  1.151 1.330 1.538 1.607 1.775 1.904 1.908

E. Energia eléctrica, gas y agua 35 5 » 13 55 90 » 1 26 42 53

No clasificados 43 28 69 298 101 425 446 461 517 571 479

TOTAL 25.594 27.494 35.834 43.551 47.804 55.582 60.628 64.210 74.141 77.960 77.397

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.
(a) Datos provisionales.
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Areas extracomunitarias: importaciones

Millones de euros

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura 1588 1.594 2.070 2.643 2579 2810 2750 2.742 2922 3.133 3.345
B. Pesca 900 913 1.094 1.262 1.245 1518 1918 1.774 2175 2.609 2.367
C. Industrias extractivas 5,535 5.659 6.484 6.679 8.166 9.387 7.732 9.186 17.497 16.433 15.920
CA. Extraccion de productos energéticos 4939 4999 5530 5707 7.020 7.866 6.257 7.768 15.812 14.717 14.302
Antracita, hulla, lignito y turba 400 412 400 476 432 449 526 635 838 868 996

Crudos de petrdleo y gas natural 4.539 4.587 5130 5231 6588 7417 5731 7.134 14.974 13.848 13.306

Minerales de uranio y torio » » » » » » » » » » »

CB. Extraccion de otros minerales 596 660 953 972 1.146 1.521 1475 1418 1.684 1.717 1.618
Minerales metdlicos 468 521 770 785 938 1.270 1.199 1.119 1345 1.364 1.282

Minerales no metdlicos ni energéticos 128 138 183 187 208 251 276 299 339 353 336

D. Industria manufacturera 14.173 14.396 16.652 19.235 19.484 23.582 26.864 31.436 38.510 39.237 39.867
DA. Alimentacion, bebidas y tabaco 1231 1.827 1712 1.886 1.920 2204 2224 2333 2355 2362 2529
Alimentos y bebidas 1.199 1291 1.668 1.845 1.883 2148 2.174 2299 2296 2306 2.469

Tabaco 32 36 43 42 36 56 50 35 60 56 60

DB. Textil y confeccion 1.326 1.201 1433 1542 1.625 2221 2496 2.892 3.664 4.071 4.390
Textil 452 359 545 634 613 839 965 955 1.151 1.199 1.157
Confeccion y peleteria 874 843 888 908 1.012 1.382 1.531 1.937 2513 2872 3.233

DC. Cueroy calzado 354 344 478 528 593 846 852 875 1.044 1211 1.244

DD. Maderay corcho 273 238 301 362 359 476 574 668 815 833 812

DE. Papel, artes gréficas y edicion 302 313 365 505 487 601 672 689 812 754 707

DF. Refino de petrdleo 458 955 655 677 718 814 560 905 2.021 2.059 1.890

DG. Industria quimica 1.402 1.532 1974 2315 2248 2602 2.896 2903 3.663 3.937 4.210

DH. Caucho y materias plasticas 275 307 375 574 543 646 838 958 1.157 1.130 1.211

DI.  Otros productos minerales no metalicos 214 168 169 217 249 291 366 471 536 620 648

DJ. Metalurgiay productos metélicos 791 691 947 1534 1306 1.611 2.077 2218 3.134 3.397 3.323
Metalurgia 490 433 608 1.139 915  1.094 1441 1415 2231 2407 2251
Fabricacion de productos metalicos 301 259 339 395 391 517 637 803 904 990 1.072

DK. Maquinaria y equipo mecénico 1.411 1439 1.622 2139 2174 2544 2816 3512 3.970 4.323 4.116

DL. Equipo eléctrico, electrénico y éptico 3.503 3.348 3.897 4316 4435 5185 6.061 6.895 8536 8.547 8.504
Mé&aquinas de oficina y equipos informaticos 1.009 945 1.105 1.237 1.304 1486 1.562 1.732 1.927 1.857 1.737
Maquinaria y material eléctrico 495 550 648 741 753 884  1.081 1.289 1.606 1.684 1.717

Material electrénico 1.203 1.102 1.304 1.446 1433 1.663 2.108 2395 3393 3361 3479

Equipos quirdrgicos y de precision 796 751 841 892 945 1.152 1.310 1.480 1.611 1.646 1.571

DM. Material de transporte 1.640 1.693 1.887 1.785 1.948 2472 3.264 4.682 5.003 4.249 4.428
Vehiculos de motor 684 793 854 1.038 1.086 1.327 2.041 2683 2940 2691 2.654

Otro material de transporte 957 900 1.032 748 861 1.145 1.222 1.999 2.063 1.558 1.775

DN. Manufacturas diversas 991 840 837 854 879 1.069 1.167 1.434 1800 1.744 1.855
Fabricacion de muebles y otras 991 840 837 854 879 1.069 1.167 1434 1.800 1.744 1.855

E. Energia eléctrica, gas y agua 17 1 » » » » » » 2 13 20
No clasificados 40 413 314 42 197 353 265 357 609 836 757
TOTAL 22,254 22977 26.614 29.861 31.670 37.652 39.529 45.496 61.715 62.262 62.277

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.
(a) Datos provisionales.
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Areas extracomunitarias: exportaciones

Millones de euros

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 (a)

A. Agricultura, ganaderia, caza y selvicultura 328 417 546 535 530 704 772 818 9204 965 1.117
B. Pesca 109 139 238 218 239 338 313 418 456 495 450
C. Industrias extractivas 86 102 141 134 201 393 385 410 497 613 597
CA. Extraccion de productos energéticos » 5 » » » » » » 1 » »
Antracita, hulla, lignito y turba » » » » » » » » 1 » »

Crudos de petrdleo y gas natural » » » » » » » » » » »

Minerales de uranio y torio » 5 » » » » » » » » »

CB. Extraccion de otros minerales 86 96 141 134 201 392 385 410 496 613 597
Minerales metdlicos 41 45 68 62 97 175 177 189 228 332 311

Minerales no metdlicos ni energéticos 44 51 74 72 104 218 208 221 268 281 286

D. Industria manufacturera 10.097 13.625 16.105 18.217 21.239 25.384 26.422 27.029 34.166 34.131 34.640
DA. Alimentacion, bebidas y tabaco 1.019 1225 1497 1709 1.808 2348 2416 2311 2590 2671 2705
Alimentos y bebidas 1.007 1209 1476 1.679 1.778 2296 2390 2270 2541 2625 2.670

Tabaco 12 16 20 30 30 52 26 41 49 46 35

DB. Textil y confeccion 480 662 795 922 1.075 1.325 1420 1521 1922 2163 2.267
Textil 257 323 384 491 548 705 789 827 1.029 1.142 1.170
Confeccion y peleteria 223 339 411 430 527 619 631 693 893 1.021 1.096

DC. Cueroy calzado 355 466 679 706 816 935 887 762 921 944 917

DD. Maderay corcho 89 99 126 132 156 212 213 217 264 272 322

DE. Papel, artes gréficas y edicion 397 462 555 689 704 914 968 932 1.199 1259 1.148

DF. Refino de petréleo 553 757 712 906 1.283 1474 1324 1553 2937 2592 2.139
DG. Industria quimica 1133 1465 1.621 1562 2145 2234 2396 2608 3.170 3.505 4.003

DH. Caucho y materias plasticas 413 504 633 743 898 1.104 1207 1250 1.623 1.636 1.708

DI.  Otros productos minerales no metalicos 497 742 935 1.074 1178 1403 1.444 1444 1695 1.824 1.880

-

DJ. Metalurgiay productos metélicos 333 2.019 2.066 2.006 2.386 2.626 2.532 2.324 3.004 2920 2.767

Metalurgia 882  1.341 1.374 1.199 1.417 1.492 1.227 1.129 1.585 1.492 1.355
Fabricacion de productos metalicos 451 678 691 807 970 1.134 1.305 1.195 1.419 1428 1412

DK. Magquinaria y equipo mecénico 1195 1.690 1.802 2177 2489 3.146 3.108 3.183 3.817 3.880 4.040

DL. Equipo eléctrico, electrénico y 6ptico 808 1.281 1742 1850 2.083 2.637 2968 3.081 3455 3.387 3.070
Mé&quinas de oficina y equipos informaticos 125 186 269 304 351 424 370 351 327 377 270
Maquinaria y material eléctrico 302 435 577 603 785 952 1.105 1.234 1.453 1.551 1.389

Material electronico 212 463 671 744 682 961 1.116  1.081 1.164 956 833

Equipos quirdrgicos y de precision 169 196 225 199 266 300 376 415 511 504 579

DM. Material de transporte 1.544 1.896 2.491 3.202 3.584 4.181 4.647  4.921 6.463 5.820 6.423
Vehiculos de motor 557 822 1.529 2121 2334 2745 3.036 3.022 4.348 4.161 4.591

Otro material de transporte 987  1.074 963 1.080 1.250 1.436 1.611 1899 2115 1.659 1.832

DN. Manufacturas diversas 281 357 453 539 634 844 892 924 1.106 1.259  1.251
Fabricacion de muebles y otras 281 357 453 539 634 844 892 924 1.106 1.259 1.251

E. Energia eléctrica, gas y agua 6 5 4 7 » 22 34 64 98 64 58
No clasificados 127 175 74 706 521 1298 1.080 1.097 1578 1.665 1.680
TOTAL 10.754 14.463 17.108 19.816 22.730 28.138 29.006 29.837 37.699 37.934 38.541

Fuentes: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economia y Banco de Espana.
(a) Datos provisionales.
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APENDICE Il

TIPOS DE CAMBIO

SERIES HISTORICAS. 1990-2002



Tipos de cambio

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002

indice del tipo de cambio efectivo Componente nominal del indice de competitividad de Espafa frente a:
nominal de la zona -
del euro (a) Paises desarrollados Paises desarrollados UE UEM
(no euro)
Base | trimestre 1999 = 100 Base | trimestre 1999 = 100
109,5 130,6 140,5 126,8 126,7
106,3 130,8 137,6 127,9 128,0
109,9 127,7 137,9 124,4 123,7
104,0 112,8 119,1 112,5 110,7
102,7 105,3 109,6 105,4 108,7
107,8 104,4 112,2 103,9 101,4
107,9 105,2 113,5 104,2 102,1
99,1 100,7 101,3 100,5 100,5
101,5 100,4 100,8 99,8 100,1
95,7 98,7 95,9 99,5 100,0
85,7 95,8 86,5 98,5 100,0
87,3 96,3 88,1 99,0 100,0
90,0 97,1 90,5 99,1 100,0

Fuentes: Banco Central Europeo y Banco de Espana.

(a) Frente al grupo de paises compuesto por Estados Unidos, Japdn, Suiza, Grecia (hasta el afio 2000), Reino Unido, Suecia, Dinamarca, Noruega, Canada, Australia,
Hong-Kong, Corea del Sur y Singapur.

Tipos de cambio del ecu (hasta diciembre de 1998) y del euro (desde enero de 1999)
Unidades monetarias por ecu/euro (a)

1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002

Délar : . . . Pro
es&aé%osléni- jagngés zﬁinzzo esLt:Erﬁa %?JQ:T dC:r:ggg r%?lrgéaa cangcc)ilir:;se auggﬁ;no neozDgllaar:dés m%n%cgia:

1,273 183,7 1,762 0,714 7,52 7,86 7,95 1,485 1,630 2,132 0,937
1,239 166,5 1,772 0,701 7,48 7,91 8,02 1,420 1,591 2,143 0,905
1,298 164,2 1,818 0,738 7,53 7,81 8,04 1,569 1,769 2,411 0,920
1,171 130,2 1,730 0,780 9,12 7,59 8,31 1,511 1,724 2,166 0,839
1,190 121,3 1,621 0,776 9,16 7,54 8,37 1,625 1,624 2,002 0,830
1,308 123,0 1,546 0,829 9,33 7,33 8,29 1,795 1,765 1,993 0,863
1,270 138,1 1,568 0,814 8,51 7,36 8,20 1,731 1,623 1,847 0,874
1,134 137,1 1,644 0,692 8,65 7,48 8,02 1,569 1,528 1,715 0,824
1,121 146,4 1,622 0,676 8,92 7,50 8,47 1,665 1,787 2,097 0,826
1,066 121,3 1,600 0,659 8,81 7,44 8,31 1,584 1,652 2,015 0,780
0,924 99,5 1,558 0,609 8,45 7,45 8,11 1,371 1,589 2,029 0,700
0,896 108,7 1,511 0,622 9,26 7,45 8,05 1,386 1,732 2,130 0,703
0,946 118,1 1,467 0,629 9,16 7,43 7,51 1,484 1,738 2,037 0,729

Fuentes: Comision Europea, Banco Central Europeo y FMI para el DEG.
(a) Hasta 31 de diciembre de 1998, cotizaciones en ecus de la Comisién Europea.

Tipos de cambio frente al ecu de las monedas integradas en el euro (a)

Unidades monetarias por ecu

Franco Marco Peseta Franco ~ Libra ~Lira Florin Chelin Escudo Marco Dracma
belga aleméan francés irlandesa italiana holandés austriaco portugués finlandés griega
1990 42,43 2,052 129,41 6,914 0,768 1522,0 2,312 14,44 181,11 4,855 201,4
1991 42,22 2,051 128,47 6,973 0,768 1533,2 2,311 14,43 178,61 5,002 225,2
1992 41,59 2,020 132,53 6,848 0,761 1595,5 2,275 14,22 174,71 5,807 247,0
1993 40,47 1,936 149,12 6,634 0,800 1841,2 2,175 13,62 188,37 6,696 268,6
1994 39,66 1,925 158,92 6,583 0,794 19151 2,158 13,54 196,90 6,191 288,0
1995 38,55 1,874 163,00 6,525 0,816 2130,1 2,099 13,18 196,10 5,709 303,0
1996 39,30 1,910 160,75 6,493 0,793 1959,0 2,140 13,43 195,76 5,828 305,5
1997 40,53 1,964 165,89 6,613 0,748 1929,3 2,211 13,82 198,59 5,881 309,4
1998 40,62 1,969 167,18 6,601 0,786 1943,6 2,220 13,85 201,69 5,983 330,7
1999 325,8
2000 336,6
Tipos de conversion irrevocable del euro
1999 40,3399 1,95583 166,386 6,55957 0,787564 1936,27 2,20371 13,7603 200,482 5,94573
2001 340,75
Fuentes: Comisién Europea y Banco Central Europeo.
(a) A partir de enero de 2001, el tipo de conversién irrevocable de la dracma griega con el euro es de 340,75 dracmas por euro.
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PUBLICACIONES DEL BANCO DE ESPANA

PUBLICACIONES PERIODICAS

INFORME ANUAL (ediciones en espafiol e
inglés) (4)

CUENTAS FINANCIERAS DE LA ECONOMIA
ESPANOLA (edicion bilingle: espafiol e inglés)
(anual) (&)

BALANZA DE PAGOS DE ESPANA (ediciones
en espanol e inglés) (anual) (&)

CENTRAL DE ANOTACIONES EN CUENTA
(anual) (~)

BOLETIN ECONOMICO (mensual) (4)
ECONOMIC BULLETIN (trimestral) (~)
BOLETIN ESTADISTICO (mensual) (4)

BOLETIN DE ANOTACIONES EN CUENTA
(diario)

CENTRAL DE BALANCES. RESULTADOS
ANUALES DE LAS EMPRESAS

NO FINANCIERAS (monografia anual) (4)

CIRCULARES A ENTIDADES DE CREDITO ()

CIRCULARES DEL BANCO DE ESPANA.
RECOPILACION (cuatrimestral) (4)

REGISTROS DE ENTIDADES (anual) (4)

ESTABILIDAD FINANCIERA (ediciones en
espafol e inglés) (semestral) (~)

MEMORIA DEL SERVICIO DE
RECLAMACIONES (anual) (4)

MEMORIA DE LA SUPERVISION BANCARIA
EN ESPANA (ediciones en espafiol e inglés)
(anual) (&)

ESTUDIOS ECONOMICOS (SERIE AZUL)

39. PEDRO MARTINEZ MENDEZ: Los gastos financieros
y los resultados empresariales en condiciones de in-
flaciéon (1986).

40. IGNACIO MAULEON, JOSE PEREZ FERNANDEZ
Y BEATRIZ SANZ: Los activos de caja y la oferta de
dinero (1986).

41. MARIA DOLORES GRANDAL MARTIN: Mecanismos
de formacién de expectativas en mercados con retar-
do fijo de oferta: el mercado de la patata en Espafha
(1986).

42. J.RUIZ-CASTILLO: La medicion de la pobreza y de la
desigualdad en Espafa, 1980-1981 (1987).

43. 1. ARGIMON MAZA'Y J. MARIN ARCAS: La progresi-
vidad de la imposicién sobre la renta (1989).

44. ANTONIO ROSAS CERVANTES: El Sistema Nacional
de Compensacion Electronica (Primera edicion,1991.
Segunda edicion actualizada, 1995). (4)

Nota: La relacion completa de cada serie figura en el Catalogo
de Publicaciones.

Las sefialadas con (4) estan disponibles en version electrénica.

45.

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.

58.

54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

65.

66.

MARIA TERESA SASTRE DE MIGUEL: La determi-
nacion de los tipos de interés activos y pasivos de
bancos y cajas de ahorro (1991). (4)

JOSE MANUEL GONZALEZ-PARAMO: Imposicién
personal e incentivos fiscales al ahorro en Espafa
(1991). (4)

PILAR ALVAREZ Y CRISTINA IGLESIAS-SARRIA: La
banca extranjera en Espafa en el periodo 1978-1990
(1992).

JUAN LUIS VEGA: El papel del crédito en el mecanis-
mo de transmisién monetaria (1992). (~)

CARLOS CHULIA: Mercado espafiol de pagarés de
empresa (1992). (4)

MIGUEL PELLICER: Los mercados financieros orga-
nizados en Espafa (1992). ()

ELOISA ORTEGA: La inversién extranjera directa en
Espafa (1986-1990) (1992).

ALBERTO CABRERO, JOSE LUIS ESCRIVA Y TE-
RESA SASTRE: Ecuaciones de demanda para los
nuevos agregados monetarios (1992). (Publicada una
edicion en inglés con el mismo numero.) (&)

ANGEL LUIS GOMEZ JIMENEZ Y JOSE MARIA
ROLDAN ALEGRE: Andlisis de la politica fiscal en
Espafa con una perspectiva macroeconémica (1988-
1994) (1995). (~)

JUAN MARIA PENALOSA: El papel de la posicién fi-
nanciera de los agentes econémicos en la transmision
de la politica monetaria (1996). (4)

ISABEL ARGIMON MAZA: El comportamiento del
ahorro y su composicion: evidencia empirica para
algunos paises de la Unién Europea (1996). (4)

JUAN AYUSO HUERTAS: Riesgo cambiario y riesgo
de tipo de interés bajo regimenes alternativos de tipo
de cambio (1996). (~)

OLYMPIA BOVER, MANUEL ARELLANO Y SAMUEL
BENTOLILA: Duraciéon del desempleo, duraciéon de
las prestaciones y ciclo econémico (1996). (Publicada
una edicién en inglés con el mismo numero.) (4)

JOSE MARIN ARCAS: Efectos estabilizadores de la
politica fiscal. Tomos | y Il (1997). (Publicada una edi-
cion en inglés con el mismo numero.) (&)

JOSE LUIS ESCRIVA, IGNACIO FUENTES, FER-
NANDO GUTIERREZ Y M* TERESA SASTRE: El
sistema bancario espafol ante la Unién Monetaria
Europea (1997). (4)

ANA BUISAN Y ESTHER GORDO: El sector exterior
en Espafa (1997). (&)

ANGEL ESTRADA, FRANCISCO DE CASTRO, IG-
NACIO HERNANDO Y JAVIER VALLES: La inversién
en Espana (1997). (&)

ENRIQUE ALBEROLA ILA: Espafa en la Unién Mo-
netaria. Una aproximacion a sus costes y beneficios
(1998). (4)

GABRIEL QUIROS (coordinador): Mercado espafiol
de deuda publica. Tomos | y 1l (1998). ()
FERNANDO C. BALLABRIGA, LUIS JULIAN ALVA-
REZ GONZALEZ Y JAVIER JARENO MORAGO: Un
modelo macroeconométrico BVAR para la economia
espafola: metodologia y resultados (1998). (Publica-
da una edicion en inglés con el mismo nimero.) (4)
ANGEL ESTRADA Y ANA BUISAN: El gasto de las
familias en Espafa (1999). (4)

ROBERTO BLANCO ESCOLAR: El mercado espanol
de renta variable. Andlisis de la liquidez e influencia
del mercado de derivados (1999). (4)



67.

68.

69.

70.

71.

72.

73.

74.

JUAN AYUSO, IGNACIO FUENTES, JUAN PENALO-
SA'Y FERNANDO RESTOY: El mercado monetario
espafol en la Unién Monetaria (1999). (4)

ISABEL ARGIMON, ANGEL LUIS GOMEZ, PABLO
HERNANDEZ DE COS Y FRANCISCO MARTI: El
sector de las Administraciones Publicas en Espafna
(1999). (&)

JAVIER ANDRES, IGNACIO HERNANDO AND J. DA-
VID LOPEZ-SALIDO: Assessing the benefits of price
stability: The international experience (2000). (4)

OLYMPIA BOVER Y MARIO IZQUIERDO: Ajustes de
calidad en los precios: métodos heddnicos y consecuen-
cias para la Contabilidad Nacional (2001). (Publicada
una edicién en inglés con el mismo ndmero.) (4)

MARIO IZQUIERDO Y M? DE LOS LLANOS MATEA:
Una aproximacion a los sesgos de medicion de las va-
riables macroecondmicas espafolas derivados de los
cambios en la calidad de los productos (2001). (Publi-
cada una edicion en inglés con el mismo numero.) (&)

MARIO IZQUIERDO, OMAR LICANDRO Y ALBERTO
MAYDEU: Mejoras de calidad e indices de precios del
automdvil en Espafa (2001). (Publicada una version
inglesa con el mismo ndmero.) (&)

OLYMPIA BOVER'Y PILAR VELILLA: Precios hedéni-
cos de la vivienda sin caracteristicas: el caso de las
promociones de viviendas nuevas. (Publicada una
versioén inglesa con el mismo nimero.) (4)

MARIO IZQUIERDO Y M? DE LOS LLANOS MATEA:
Precios heddénicos para ordenadores personales
en Espafna durante la década de los afos noventa
(2001). (Publicada una edicion en inglés con el mismo
ndmero.) (&)

ESTUDIOS DE HISTORIA ECONOMICA
(SERIE ROJA)

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

ESTEBAN HERNANDEZ ESTEVE: Establecimiento
de la partida doble en las cuentas centrales de la Real
Hacienda de Castilla (1592). Vol. I: Pedro Luis de To-
rregrosa, primer contador del libro de caja (vol. extra)
(1986).

ESPERANZA FRAX ROSALES: El mercado interior y
los principales puertos, 1857-1920 (1987).

ESTEBAN HERNANDEZ ESTEVE: Contribucién al
estudio de las ordenanzas de los Reyes Catdlicos

sobre la Contaduria Mayor de Hacienda y sus oficios
(vol. extra) (1988).

ALONSO DE OJEDA EISELEY: indice de precios en
Espafa en el periodo 1913-1987 (1988).

ALEJANDRO ARIZCUN: Series navarras de precios
de cereales, 1589-1841 (1989).

FRANCISCO COMIN: Las cuentas de la hacienda
preliberal en Espafa (1800-1855) (1990).

CARLOS ALBERTO GONZALEZ SANCHEZ: Repa-
triacion de capitales del virreinato del Peru en el siglo
XVI (1991).

GASPAR FELIU: Precios y salarios en la Catalufa
moderna. Vol. I: Alimentos (1991). (&)

GASPAR FELIU: Precios y salarios en la Cataluia
moderna. Vol. II: Combustibles, productos manufactu-
rados y salarios (1991). (&)

ESTEBAN HERNANDEZ ESTEVE: Noticia del abas-
tecimiento de carne en la ciudad de Burgos (1536-
1537) (1992). (~)

ANTONIO TENA JUNGUITO: Las estadisticas histori-
cas del comercio internacional: fiabilidad y comparabi-
lidad (1992). (~)

25.

26.

27.

28.

20.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

43.

MARIA JESUS FUENTE: Finanzas y ciudades. El
transito del siglo XV al XVI (1992). (+)

HERNAN ASDRUBAL SILVA: El Comercio entre Es-
pafa vy el Rio de la Plata (1778-1810) (1993). (&)
JOHN ROBERT FISHER: EI Comercio entre Espana e
Hispanoamérica (1797-1820) (1993). (4)

BEATRIZ CARCELES DE GEA: Fraude y adminis-
tracion fiscal en Castilla. La Comision de Millones
(1632-1658): Poder fiscal y privilegio juridico-politico
(1994). (4)

PEDRO TEDDE Y CARLOS MARICHAL (coords.): La
formacioén de los bancos centrales en Espafia y Amé-
rica Latina (siglos XIX y XX). Vol. |: Espafia y México
(1994). (~)

PEDRO TEDDE Y CARLOS MARICHAL (coords.): La
formacioén de los bancos centrales en Espana y Amé-
rica Latina (siglos XIX y XX). Vol. II: Suramérica y el
Caribe (1994). (~)

BEATRIZ CARCELES DE GEA: Reforma y fraude
fiscal en el reinado de Carlos Il. La Sala de Millones
(1658-1700) (1995). (~)

SEBASTIAN COLL Y JOSE IGNACIO FORTEA: Guia
de fuentes cuantitativas para la historia econémica
de Espafa. Vol. |: Recursos y sectores productivos
(1995). (+)

FERNANDO SERRANO MANGAS: Vell6n y metales
preciosos en la Corte del Rey de Espafa (1618-1668)
(1996).

ALBERTO SABIO ALCUTEN: Los mercados informa-
les de crédito y tierra en una comunidad rural arago-
nesa (1850-1930) (1996). (~)

M2 GUADALUPE CARRASCO GONZALEZ: Los ins-
trumentos del comercio colonial en el Cadiz del siglo
XVII (1650-1700) (1996). (~)

CARLOS ALVAREZ NOGAL: Los banqueros de Felipe
IV y los metales preciosos americanos (1621-1665)
(1997). (~)

EVA PARDOS MARTINEZ: La incidencia de la protec-
cion arancelaria en los mercados espafoles (1870-
1913) (1998). (~)

ELENA MARIA GARCIA GUERRA: Las acufaciones
de moneda de vellén durante el reinado de Felipe Ill
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ELENA MARTINEZ RUIZ: El sector exterior durante
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suspender el envio sin preaviso de ningun tipo, asi como de reducir el nimero de ejemplares demandados por un mismo solicitante. Las
personas interesadas en ser incluidas en estas listas deberan solicitarlo a la Seccién de Publicaciones, mediante escrito a la direccion postal
que figura al final de esta pagina.

TARIFAS (1)
PUBLICACIONES ] VENTA —SUSCRIPCION
ESPANA EXTRANJERO ESPANA EXTRANJERO
(IVA incluido) (sin IVA) (IVA incluido) (sin IVA)
Boletin estadistico 12,50 € 18,03 € 125,01 € 186,31 €
Circulares del Banco de Espana: recopilacion completa 142,65 € 281,25 € 142,65 € 281,25 €
Circulares del Banco de Espaia (recopilacion): actualizacién anual 61,14 € 120,54 €

Consultar al Servicio de Difusion de la Central de Balances
(tels. 91 338 6931, 91 338 6929 y 91 338 6930, fax 91 338 6880; envios
postales a calle Alcala, 522, 28027 Madrid).

Central de Balances: estudios de encargo

Textos del Area de Desarrollo de Recursos Humanos

Consultar precios en el Catalogo

Ediciones varias

(1) Los precios para Espana llevan incluido el 4 % de IVA. Canarias, Ceuta, Melilla y extranjero estan exentos del IVA, asi como los residentes en el resto de
la Unién Europea que comuniquen el NIF.

Los interesados en suscribirse (indicar la suscripcién deseada) o en adquirir alguna de las publicaciones anteriores podran hacerlo me-
diante: transferencia a la cuenta corriente 9000.0001.20.0250974114, abierta en el Banco de Espafna en Madrid, a favor de Publicaciones
del Banco de Espafa; o cheque nominativo a favor de Publicaciones del Banco de Espafa. En el caso de optar por el pago por transferen-
cia, tendran que remitir copia de la orden de dicha transferencia, por correo o bien por fax (91 338 6488); si elige el pago mediante cheque,
podra hacerlo por correo.

Informacion: Banco de Espafia, Unidad de Publicaciones, Alcald, 522, 28027 Madrid. Teléfonos 91 338 6363 y 91 338 6364. Fax 91 338 6488.

e-mail: publicaciones@bde.es

Informaciéon mas detallada en: www.bde.es
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