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NOTA INFORMATIVA 
Madrid, 16 de agosto de 2006 

Balanza de pagos en mayo de 2006 

En el mes de mayo de 2006, se contabilizó un déficit por cuenta corriente por valor de 5.706,9 millones de 

euros, superior al déficit de 5.398,1 millones registrado en el mismo mes de 2005. Esta evolución fue 

fundamentalmente consecuencia del incremento del déficit comercial. La reducción del superávit de la balanza 

de servicios y el incremento del déficit de la balanza de transferencias corrientes también contribuyeron a la 

ampliación del desequilibrio por cuenta corriente, que fue compensado solo en parte por la corrección del 

déficit de la balanza de rentas. 

  

El déficit de la balanza comercial se incrementó en el mes de mayo hasta alcanzar 6.744,8 millones de euros, 

desde 5.632,1 millones en el mismo mes de 2005. Esta evolución se produjo en un contexto caracterizado por 

el dinamismo de los flujos comerciales, más acentuado por el lado de las importaciones, que avanzaron un 

16,8% en tasa interanual, que por el de las exportaciones (que crecieron un 15,6%).  

 

En mayo de 2006, la balanza de servicios registró un superávit de 1.776,0 millones de euros, inferior al del 

mismo mes de 2005, de 2.121,0 millones. Esta evolución se debió en su mayor parte a la ampliación del déficit 

de los otros servicios, hasta 333,6 millones, desde 83,1 millones en mayo de 2005. Aunque en menor medida, 

la evolución de la balanza de servicios también estuvo condicionada por el descenso del superávit  de la rúbrica 

de turismo y viajes, del 4,3% interanual, hasta 2.109,6 millones de euros. 

 

El déficit de la balanza de rentas se redujo sensiblemente en mayo de 2006 hasta 404,3 millones de euros, 

desde 1.697,0 millones en el mismo período de 2005. Por su parte, el déficit de la balanza de transferencias 

corrientes se amplió en términos interanuales al pasar de 190,0 millones de euros en mayo de 2005, a 333,7 

millones en el mismo mes de 2006.  

 

El saldo de la cuenta de capital que recoge, entre otros conceptos, las transferencias de capital procedentes 

de la UE se redujo en mayo de 2006, al registrar un superávit de 625,1 millones de euros, inferior al 

contabilizado en idéntico mes de 2005, por valor de 974,5 millones.  

 

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, que mide la capacidad o necesidad de financiación 

generada por las operaciones no financieras de la economía, fue negativo en mayo de 2006 y superior al saldo, 

también negativo, del mismo mes de 2005. En concreto, la necesidad de financiación ascendió a 5.081,8 

millones de euros, frente a 4.423,6 millones en mayo de 2005. A su vez, las operaciones financieras de los 

distintos sectores residentes, excluido el Banco de España, medidas por el saldo de su cuenta financiera, 

originaron entradas netas del exterior por importe de 3.856,5 millones de euros, en contraste con las salidas 

netas registradas en el mismo mes de 2005, de 733,8 millones. En consecuencia, los activos del Banco de 

España frente al exterior disminuyeron en el mes de mayo. Dicha disminución fue por valor de 1.981,9 millones 

de euros, inferior a la registrada en igual mes de 2005, por valor de 4.956,4. La mencionada reducción se 
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concentró en los activos del Banco de España frente al Eurosistema, por importe de 2.240,0 millones de euros 

y, en menor medida, en los otros activos netos (por valor de 170,8 millones), mientras que, por su parte, las 

reservas se incrementaron en 428,9 millones.  
 

Las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de España, fueron el resultado de las 

contabilizadas en las inversiones de cartera, ya que tanto las inversiones directas como las otras inversiones 

(préstamos, depósitos y repos, fundamentalmente) y los derivados financieros registraron salidas netas. Las 

inversiones directas dieron lugar a salidas netas de 2.642,1 millones de euros en mayo de 2006, 

sensiblemente superiores a las de mayo del pasado año (334,1 millones). Estas salidas netas fueron originadas, 

principalmente, por las inversiones directas de España en el exterior, cuyo importe ascendió a 3.900,1 millones 

de euros (1.339,4 millones en mayo de 2005). En cuanto a las inversiones directas del exterior en España, 

originaron entradas por importe de 1.258,0 millones de euros, cifra superior a la contabilizada el mismo mes del 

año anterior, de 1.005,4 millones. Por su parte, las inversiones de cartera registraron entradas netas de 

38.540,4 millones de euros, notablemente superiores a las del mismo mes de 2005, de 8.592,9 millones. Las 

inversiones de cartera de España en el exterior generaron entradas de fondos como resultado de 

desinversiones netas de residentes en activos emitidos por no residentes. En concreto, dichas entradas de 

fondos ascendieron a 16.995 millones de euros, en contraste con las salidas de 1.122,6 millones en mayo de 

2005. A su vez, las inversiones de cartera del exterior en España contabilizaron entradas por valor de 21.545,5 

millones de euros, frente a 9.715,5 millones en mayo de 2005. Por su parte, las operaciones de préstamos, 

depósitos y repos, recogidas en la rúbrica de otras inversiones, originaron salidas netas por importe de 

30.727,3 millones de euros, muy superiores a las contabilizadas en mayo de 2005, por valor de 8.873,3 

millones. Las salidas netas en mayo se debieron a que las otras inversiones de España en el exterior registraron 

salidas por importe de 7.018,5 millones de euros (5.221,0 millones en el mismo mes de 2005),  que fueron 

complementadas por las salidas que contabilizaron las otras inversiones del exterior en España, por valor de 

23.708,9 millones (3.652,4 millones de euros en mayo de 2005). Finalmente, las operaciones con 

instrumentos financieros derivados contabilizaron, en el mes, salidas netas por valor de 1.314,5 millones de 

euros, superiores a las salidas netas de 119,3 millones de igual mes de 2005. 

 

En los cinco primeros meses de 2006, el déficit acumulado de la balanza por cuenta corriente alcanzó 

37.801,9 millones de euros, frente a 28.840,3 millones en el mismo período de 2005. La ampliación del déficit 

corriente se debió, principalmente, al aumento del déficit comercial y a la disminución del superávit de servicios 

y, en menor medida, a la ampliación del saldo negativo de rentas y de transferencias corrientes. El déficit 

acumulado de la balanza comercial se elevó en los cinco primeros meses del año hasta 31.733,0 millones de 

euros, desde 26.087,5 millones en el mismo período del año anterior. En el mencionado período, las 

exportaciones de mercancías crecieron un 12,5% en tasa interanual, ritmo inferior al de las importaciones, que 

aumentaron un 15,1%. En la balanza de servicios, el superávit acumulado retrocedió hasta 3.825,8 millones 

de euros, desde 6.587,8 millones en el período enero-mayo de 2005. Esta evolución fue el resultado tanto de la 

disminución del superávit de la rúbrica de turismo y viajes como de la ampliación del déficit de los otros 

servicios. En concreto, el superávit acumulado por la rúbrica de turismo y viajes disminuyó un 12,5% en tasa 

interanual, hasta 7.006,9 millones de euros, desde 8.011,7 millones en los cinco primeros meses del pasado 

ejercicio. A su vez, el déficit acumulado de los otros servicios se incrementó hasta 3.181,1 millones, desde 

1.423,9 millones. Por su parte, la balanza de rentas aumentó levemente su saldo deficitario en los cinco 

primeros meses del año, desde 6.383,9 millones de euros en 2005, hasta 6.458,2 millones en 2006. Por último, 

el déficit acumulado por la balanza de transferencias se incrementó hasta 3.436,5 millones de euros, desde 

2.956,7 millones en el período enero-mayo de 2005. 
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La cuenta de capital acumuló, en el período enero-mayo de 2006, un superávit de 1.604,1 millones de euros, 

cifra por debajo del saldo, también positivo, contabilizado en el mismo período de 2005, de 2.397,0 millones. 

La evolución en los cinco primeros meses del año reflejó principalmente la reducción de los ingresos de las 

AAPP en concepto de transferencias de capital de la UE.  

 

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, es decir, la capacidad o necesidad de financiación 

de la economía, registró una necesidad de financiación de 36.197,8 millones de euros en los cinco primeros 

meses de 2006, superior a la contabilizada en igual período de 2005, de 26.443,4 millones. Por su parte, la 

cuenta financiera, excluido el Banco de España, acumuló entradas netas por valor de 49.539,2 millones de 

euros, superiores a las del período enero-mayo de 2005, de 21.533,2 millones En consecuencia, los activos 

del Banco de España frente al exterior aumentaron. En concreto, el valor de dicho aumento fue de 11.692,6 

millones de euros, en contraste con la reducción registrada en el mismo período de 2005, de 5.383,4 millones 

de euros. Este incremento fue debido, fundamentalmente, al avance de los activos del Banco de España frente 

al Eurosistema, por importe de 11.013,0 millones de euros y, en menor medida, al aumento de los otros activos 

netos, por importe de 1.077,4 millones. Por su parte, las reservas disminuyeron en 397,8 millones.  

 

En el período acumulado enero-mayo de 2006, las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco 

de España, fueron el resultado de las que se contabilizaron en las inversiones de cartera, que superaron a las 

salidas netas registradas por las inversiones directas, las otras inversiones y los derivados financieros. Las 

inversiones directas dieron lugar a salidas netas de 31.168,6 millones de euros, superiores a las del período 

enero-mayo de 2005, que ascendieron a 6.845,6 millones. Las inversiones directas de España en el exterior 

generaron salidas por un importe de 36.917,5 millones de euros, mayores que las contabilizadas en el mismo 

período del año anterior (de 13.432,7 millones). Estas salidas superaron ampliamente las entradas en concepto 

de inversiones directas del exterior en España, que se situaron en 5.748,9 millones, frente a 6.587,2 millones en 

el período enero-mayo de 2005. Las inversiones de cartera dieron lugar a entradas netas por valor de 

95.127,8 millones de euros, por encima del importe contabilizado en igual período de 2005 (39.931,5 millones). 

Estas entradas netas fueron el resultado de las adquisiciones por parte de no residentes de valores emitidos 

por residentes (98.203,0 millones de euros), sustancialmente superiores a las compras por residentes de 

valores emitidos por no residentes (3.075,1 millones de euros). Por su parte, las salidas netas acumuladas por 

las otras inversiones hasta el mes de mayo ascendieron a 13.914,9 millones de euros, superando las salidas 

netas de 9.051,9 millones registradas en los cinco primeros meses de 2005. Las otras inversiones de España 

en el exterior acumularon salidas de 31.748,1 millones de euros (27.311,4 millones en el mismo período de 

2005), que superaron a las entradas de 17.833,2 millones de las del exterior en España (18.259,5 millones en 

igual período de 2005). Finalmente, las operaciones con instrumentos financieros derivados originaron, en 

los cinco primeros meses de 2006, salidas netas por valor de 505,2 millones de euros, inferiores a las salidas 

netas de idéntico período de 2005 (de 2.500,8 millones). 

 

 

Reproducción permitida solo si se cita la fuente. 



MAYO millones de euros
2005 2006

Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
Cuenta Corriente 22.929,3 28.327,4 -5.398,1 27.872,2 33.579,1 -5.706,9

Balanza Comercial 13.565,1 19.197,2 -5.632,1 15.679,1 22.423,9 -6.744,8
Servicios 6.072,0 3.951,0 2.121,0 6.599,3 4.823,2 1.776,0

Turismo y viajes 2.996,7 792,5 2.204,1 2.945,7 836,1 2.109,6
Otros 3.075,4 3.158,5 -83,1 3.653,5 3.987,1 -333,6

Rentas 2.165,7 3.862,7 -1.697,0 4.398,1 4.802,4 -404,3
Transferencias 1.126,6 1.316,6 -190,0 1.195,8 1.529,5 -333,7

Cuenta de Capital 1.046,7 72,2 974,5 741,6 116,4 625,1

CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL 23.976,1 28.399,7 -4.423,6 28.613,7 33.695,5 -5.081,8

Variación neta 
pasivos (VNP)

Variación neta 
activos (VNA)

Saldos 
(VNP-VNA)

Variación neta 
pasivos (VNP)

Variación neta 
activos (VNA)

Saldos 
(VNP-VNA)

- - 4.222,6 - - 5.838,4

Excluido Banco de España - - -733,8 - - 3.856,5
Inversiones directas - - -334,1 - - -2.642,1

De España en el exterior - 1.339,4 -1.339,4 - 3.900,1 -3.900,1
Del exterior en España (1) 1.005,4 - 1.005,4 1.258,0 - 1.258,0

Inversiones de cartera - - 8.592,9 - - 38.540,4
De España en el exterior - 1.122,6 -1.122,6 - -16.995,0 16.995,0
Del exterior en España (2) 9.715,5 - 9.715,5 21.545,5 - 21.545,5

Otras Inversiones (3) - - -8.873,3 - - -30.727,3
De España en el exterior - 5.221,0 -5.221,0 - 7.018,5 -7.018,5
Del exterior en España -3.652,4 - -3.652,4 -23.708,9 - -23.708,9

Derivados financieros - - -119,3 - - -1.314,5

Banco de España (4) - - 4.956,4 - - 1.981,9
Reservas - - -39,1 - - 170,8
Activos BE frente al EUROSISTEMA - - 6.595,0 - - 2.240,0
Otros activos netos - - -1.599,5 - - -428,9

ERRORES Y OMISIONES - - 201,1 - - -756,6
Fuente: Banco de España
(1) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(2) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(3) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depósitos.
(4) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminución) de los activos del BE frente al exterior.

CUENTA FINANCIERA

BALANZA DE PAGOS



ACUMULADO ENERO-MAYO Millones de euros
2005 2006

Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
Cuenta Corriente 106.658,5 135.498,8 -28.840,3 119.911,2 157.713,2 -37.801,9

Balanza Comercial 63.839,2 89.926,8 -26.087,5 71.797,2 103.530,2 -31.733,0
Servicios 26.449,4 19.861,6 6.587,8 28.392,6 24.566,8 3.825,8

Turismo y viajes 12.174,2 4.162,5 8.011,7 11.736,2 4.729,3 7.006,9
Otros 14.275,2 15.699,1 -1.423,9 16.656,4 19.837,5 -3.181,1

Rentas 11.273,7 17.657,6 -6.383,9 14.324,8 20.783,0 -6.458,2
Transferencias 5.096,2 8.052,8 -2.956,7 5.396,6 8.833,1 -3.436,5

Cuenta de Capital 2.717,8 320,9 2.397,0 2.326,5 722,4 1.604,1

CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL 109.376,3 135.819,7 -26.443,4 122.237,7 158.435,5 -36.197,8

Variación neta 
pasivos (VNP)

Variación neta 
activos (VNA)

Saldos 
(VNP-VNA)

Variación neta 
pasivos (VNP)

Variación neta 
activos (VNA)

Saldos 
(VNP-VNA)

- - 26.916,6 - - 37.846,6

Excluido Banco de España - - 21.533,2 - - 49.539,2
Inversiones directas - - -6.845,6 - - -31.168,6

De España en el exterior - 13.432,7 -13.432,7 - 36.917,5 -36.917,5
Del exterior en España (1) 6.587,2 - 6.587,2 5.748,9 - 5.748,9

Inversiones de cartera - - 39.931,5 - - 95.127,8
De España en el exterior - 11.220,5 -11.220,5 - 3.075,1 -3.075,1
Del exterior en España (2) 51.152,0 - 51.152,0 98.203,0 - 98.203,0

Otras Inversiones (3) - - -9.051,9 - - -13.914,9
De España en el exterior - 27.311,4 -27.311,4 - 31.748,1 -31.748,1
Del exterior en España 18.259,5 - 18.259,5 17.833,2 - 17.833,2

Derivados financieros - - -2.500,8 - - -505,2

Banco de España (4) - - 5.383,4 - - -11.692,6
Reservas - - 1.699,3 - - 397,8
Activos BE frente al EUROSISTEMA - - 14.344,0 - - -11.013,0
Otros activos netos - - -10.659,9 - - -1.077,4

ERRORES Y OMISIONES - - -473,2 - - -1.648,7
Fuente: Banco de España
(1) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(2) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(3) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depósitos.
(4) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminución) de los activos del BE frente al exterior.

BALANZA DE PAGOS

CUENTA FINANCIERA



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /SyntheticBoldness 1.00
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /KOR <FEFFd5a5c0c1b41c0020c778c1c40020d488c9c8c7440020c5bbae300020c704d5740020ace0d574c0c1b3c4c7580020c774bbf8c9c0b97c0020c0acc6a9d558c5ec00200050004400460020bb38c11cb97c0020b9ccb4e4b824ba740020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c2edc2dcc624002e0020c7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020b9ccb4e000200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee563d09ad8625353708d2891cf30028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f003002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c4fbf65bc63d066075217537054c18cea3002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f3002>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


